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RESUMO

O presente trabalho se propde a realizar uma analise sobre a evolugio institucional
do setor bancario brasileiro com o intuito de entender as transformagdes ocorridas, a partir da
década de sessenta, com a finalidade de adequar o sistema financeiro, como um todo, a
realidade economica nacional da época. Tais modificagdes originaram um setor bancario
oligopolizado e altamente concentrado, o que pode ser comprovado através das medigdes
levadas a efeito no desenrolar do trabalho no sentido de medir o grau de concentragdo do
setor, procurando-se tragar um paralelo entre as mudangas no setor e as transformacdes
ocorridas no cenario econdmicos nas Gltimas trés décadas. Com esse intuito, procurou-se
vislumbrar os efeitos exdgenos e endogenos ao setor que criaram as condigdes de crescimento

em patamares tdo concentrados.



ABSTRACT

The present paper intends to unfold an analysis about the evolution of the brazilian
banking sector trying to understand the modifications that ocurred, from the sixties, with the
purpose of adjust the financial system, as a whole, to the nacional economic scenary then
established. Those modifications created a banking sector oligopolized and heavily
concentrated, what may be seen, in this paper, by the measure of the concentration in the
sector, focusing the effects of the transformations in the economic ground over the sector.
Those modifications created exogenous and endogenous conditions to the sector grow in a

very concentrated base.
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1 INTRODUCAO

As reformas de cunho institucional levadas a efeito, a partir da
década de sessenta, com o intuito de adequar o setor financeiro brasileiro a nova
realidade da economia, propiciando condigdes de alavancagem ao sistema
econdmico, tiveram o efeito esperado, na medida em que se induziu as institui¢des
financeiras a se organizarem de forma a disponibilizar instrumentos capazes de
agilizar o intercimbio de recursos entre tomadores e poupadores, beneficiando de

forma cabal a capacidade de formagdo bruta de capital da economia.

Destarte os beneficios oriundos desse processo de desenvolvimento
do setor financeiro, instaurou-se, no Pais, um processo de concentragdo que, em um
primeiro momento, contou com o incentivo das Autoridades Governamentais,
através da indugdo a um processo de fusdes e incorporagdes de instituigdes
financeiras, até que o setor financeiro passou a operar dentro de uma dinimica
propria que conduziu ao fortalecimento do setor, colocando-o como responsavel

por parcela significativa do dinamismo da economia brasileira.

Essa presenga marcante do setor financeiro no cenario econdémico
conduz inevitavelmente a colocagdes acerca do papel que o setor vem
desempenhando em comparagdo com o que, teoricamente, deveria desempenhar em

uma economia.

Esse trabalho procura, em resumo, medir o grau de concentragio

existente no setor bancario brasileiro, com a intengdo de comprovar, através da



evidéncia empirica, 0 que o senso comum percebe, ou seja, qudo concentrado se

tornou o setor bancario no Brasil.

Para alcangar o objetivo proposto, julgou-se conveniente dividi-lo em
quatro capitulos, onde serdo feitas colocagdes e analises pertinentes sobre os
principais pontos capazes de elucidar o questionamento realizado, ou seja, entender
as modifica¢des que instaram o setor bancario a ter a forma que tem atualmente,

comprovando o grau de concentragio do setor.

O segundo capitulo do estudo proposto apresenta os aspectos
teoricos que sustentavam a idéia da necessidade de fortalecer o setor financeiro,
instando-o a adquirir o papel de mola-mestra capaz de impulsionar os demais
setores da economia, ressaltando os diversos autores que desempenharam papel de
influéncia sobre os formuladores da politica econdmica no Pais, que diagnosticavam
a necessidade de reformulagdo do setor financeiro. Em contraposi¢do a esses
autores, sdo analisados os pontos de vista de outros autores que sempre alertavam
para o cuidado que se deveria ter no trato da questdo, pelo perigo de se tornar a

economia refém do setor financeiro.

No terceiro capitulo apresenta-se um historico do setor financeiro no
Pais antes das reformas institucionais da década de sessenta, as repercussdes destas
sobre a estrutura do setor, e as mudangas advindas das transformagdes ocorridas a

partir de 1988.

O quarto capitulo foi desenvolvido com a finalidade de medir o grau
de concentragdo existente no setor bancario através da utilizagdo de trés indices de

concentragdo, o Indice de Gini, o Indice de Theil e o indice de Herfindahl. Esses



indices foram utilizados para medir a concentragdo de trés contas principais do
balango contabil do setor bancario que sdo capazes de explicar a variavel
crescimento inerente nesse processo. As rubricas utilizadas sdo depdsitos, operagdes

de crédito e patrimonio liquido.

A titulo de enriquecimento na discussdo acerca do papel do setor
bancario como parceiro do desenvolvimento econdmico, procurou-se no quinto
capitulo dar especial atengdo, a titulo exploratorio, acerca dos efeitos sobre a
execucdo da politica monetaria decorrente da existéncia de um setor bancario

bastante concentrado.

No ultimo capitulo sdo apresentadas as conclusdes do trabalho.

As tabelas e graficos, assim como um pequeno apéndice estatistico,
capaz de dirimir eventuais duvidas acerca da metodologia utilizada para a medicéo
do grau de concentragdo do setor através da utilizagio dos trés indices de

concentragdo antes referenciados, sdo apresentados em anexo.

O trabalho proposto, simultaneamente a4 sua natureza analitica,
permite afirmar que o setor bancario brasileiro adquiriu caracteristicas de um
oligopolio, sendo bastante concentrado, fruto tanto de medidas que o induziram a
adquirir a forma que hoje possui, quanto da propria dindmica do capital financeiro,

que cria condigdes para sua maturagdo em patamares eminentemente concentrado.



2 CONSIDERACOES TEORICAS SOBRE O CAPITAL
FINANCEIRO

S6 a partir do Século XX se passou a tratar a questdo do fendémeno
financeiro de uma forma mais detalhada. Até entdo, dentro da otica preconizada
pelos preceitos classicos, sempre se deixou de lado a necessidade de uma reflexdo
teorica mais elaborada sobre o fenémeno financeiro em si. Mesmo os principais
tedricos neoclassicos, como Walras e Marshall, ndo se preocuparam mais amiude da

questao.

Na "Teoria Geral" de Keynes podemos encontrar uma exposigdo
mais clara da importancia da questdo do financiamento, onde se depreende a relagéo
intrinseca existente entre o fendmeno financeiro e os determinantes do investimento.
Keynes preconizava, e nesse ponto sua teoria tem o mérito de recuperar a primazia
financeira no capitalismo, ainda que de forma muitas vezes implicita, que para
dinamizar a economia era necessario a existéncia de um setor financeiro forte capaz

de dar sustentac@o ao crescimento econdmico.

A propria evolugdo do capitalismo propiciou condigdes para o
surgimento de novas formulagdes tedricas que tratassem do fendmeno financeiro em
si. O aumento dos volumes de capitais em movimento entre os paises forgou a
necessidade de criagdo de mecanismos capazes de absorver a entrada de recursos
em paises subdesenvolvidos com a finalidade de investimentos produtivos. Neste
contexto, em um primeiro momento, até foi possivel prescindir de um setor
financeiro estruturado em ambito nacional, mas depois, em fungdo das proprias

inversdes ocorridas e da maior disponibilidade de capitais, tornou-se imprescindivel



a necessidade de desenvolvimento de um setor financeiro capaz de dar as respostas

que o proprio crescimento econdémico passava a demandar.

Dentro desse novo contexto que se instalava, convém ressaltar as
formulagdes tedricas de alguns autores que abordaram a questdo da intermediagio
financeira e que influenciaram diretamente a Reforma Bancaria ocorrida no Brasil na
década de 60, que preconizava a necessidade da existéncia de um setor financeiro
bem estruturado, pois so assim se criariam condi¢des para manter e mesmo acelerar

o desenvolvimento econdmico.

2.1 A Contribui¢io de John Gurley, Edward Shaw e
Raymond Goldsmith acerca do papel do Setor Financeiro em uma

Economia

Destacam-se dentro dessa conceitualizagdo dois autores que
sublinharam de maneira expressa a atuagdo positiva exercida sobre o
desenvolvimento econémico por um setor financeiro desenvolvido, na medida em
que propicia um dinamismo maior na relagdo poupanga e investimento. Tal fato é
fruto da diminuigdo dos riscos incorridos pelos poupadores e, do lado dos
tomadores de recursos, pela maior gama de possibilidades elencadas na concessio

de empréstimos, o que levaria a otimizagdo da taxa de crescimento da economia.



O estudo teorico da questio do financiamento nesse contexto
encontra nos economistas norte-americanos John G. Gurley e Edward S. Shaw !
seus mais ardorosos expoentes, tendo os mesmos voltado suas pesquisas no sentido

de estudar os aspectos institucionais do fenémeno financeiro.

Eles preconizavam que para o correto entendimento da economia era
necessario incluir a questdo do financiamento no Ambito da teoria econdémica.
Dentro dessa premissa, tentaram entender o papel desempenhado pelo setor

financeiro enquanto intermediario de recursos entre poupadores e tomadores.

Convém ressaltar de forma mais amiiide a concepgio esquematica
que os dois autores fazem dos agentes econdmicos (familias, empresas e Governo) e
de que maneira eles introduzem o setor financeiro como dinamizador das relagdes

desses agentes.

Na concepgdo esquematica proposta pelos autores, os agentes
econdmicos eram vistos como unidades de gastos que poderiam ser tanto
deficitarias quanto superavitarias, ou até mesmo de orgamento equilibrado. Nas
palavras dos autores "as unidades de gastos com orgcamento equilibrado mantém
seus gastos em bens - quer de consumo, quer de investimentos - de maneira
equilibrada com seus rendimentos. Ja as unidades de gastos superavitarias recebem
rendas que superam seus gastos em bens e servicos. Se vierem a poupar, suas
poupangas superam seus investimentos de modo que suas posi¢des financeiras

melhoram. Ja as unidades de gastos deficitarias deixam que seus gastos excedam

IGURLEY, John G. , Shaw, EDWARD 8§. "Principal Aspects of Economic Development" in

American Economic Review, EUA: n. 45 p. 515/538, set. 1955. "Financial Intermediaries in the
Saving-Investment Process" in Journal of Finance, EUA: v. 11 p- 257/276, maio 1956 e "Money in
a Theory of Finance", Washington - DC, The Brokings Institution, 1976,




seus recursos, demandando fundos emprestaveis, emitindo ativos financeiros ou

titulos de divida" .2

O financiamento dos gastos das unidades poderia ser realizado de
duas maneiras: 1) de forma interna, como no caso das unidades de orgamento
equilibrado; 2) de forma externa o que conduz a questdo de tomar recursos de e
ceder recursos a outras unidades. Esse financiamento se processa de duas formas, de
forma direta, onde uma unidade deficitaria capta recursos de uma unidade
superavitaria, emitindo em troca um ativo financeiro primario ou direto, tendo
ficado esse titulo emitido lastreado ou representado pelos bens que tornaram

possivel a tomada do financiamento.

Em face das dificuldades inerentes a esse processo, com
caracteristicas que impossibilitam um maior dinamismo nas relagdes de troca,
entendida aqui como fluxo dindmico de recursos entre tomadores e poupadores de
recursos, ou seja, entre unidades deficitarias e superavitarias, coloca-se entio a
necessidade de introdugdo de instituigdes especiais, no caso os intermediarios

financeiros, que irdo possibilitar a segunda forma de financiamento, a indireta.

A atuagdo dos intermediarios financeiros se da através da troca de
recursos de unidades superavitarias (recebem titulos financeiros) para unidades
deficitarias, que cedem ativos diretos que passardo a servir como lastro para a
carteira de titulos das instituigdes financeiras que, atuando como garantia aos
empréstimos tomados, se distinguem dos titulos emitidos pelas unidades primarias
de gastos, sendo chamados de ativos financeiros secundarios ou indiretos. A

intermediagéo financeira propicia ganhos na medida em que o setor financeiro toma

2Vide GURLEY John G. & SHAW Edward S. "Financial Aspects of Economic Development" op.
cit. p. 316.



emprestado a uma determinada taxa de juros e empresta a uma taxa maior,
ganhando assim um spread entre a taxa de capta¢do e empréstimo de recursos. Esse
€, em sintese, o papel fundamental dos intermediarios financeiros em uma economia

capitalista.

A partir do momento em que cresce o papel dos intermediarios
financeiros em uma sociedade, ocorre uma natural expansio da economia como um
todo, na medida em que a intermediagdo financeira propicia um melhor fluxo de
recursos entre os diversos setores econdmicos, influenciando de maneira direta na

formagdo de capital necessario para o desenvolvimento econdmico.

Em relagdo a estrutura do setor financeiro ele pode ser dividido em
dois segmentos principais, o setor bancario ou monetario e o setor nio-bancario ou
ndo-monetario, cuja diferenca basica é a possibilidade do primeiro de criar moeda
sob a forma escritural. Ressalte-se que os dois tipos citados de intermediarios
financeiros podem criar crédito, das mais variadas formas, na medida em que podem
competir entre si pelos ativos das unidades de gastos, quer elas sejam superavitarias,

quer sejam deficitarias.

Em suma, a atividade financeira desempenha papel impar em uma
economia em razdo da seguranga relativa que oferece as unidades superavitarias,
funcionando como incentivadora para essas unidades no sentido de pouparem mais e
aplicarem suas sobras de recursos no mercado financeiro, recebendo em troca uma
remuneragdo compativel. Essas sdo incentivadas a pouparem mais no presente em
troca da possibilidade de, através de investimentos realizados via intermediarios
financeiros, obter ganhos que possibilitariam um consumo futuro maior. Seria

necessario ressaltar sobre esse ponto os autores pressupdem que os agentes



econdmicos levam em consideragdo a questdo do custo de oportunidade onde os
poupadores devem decidir entre o investimento ou consumo presente e a poupanga
futura. Esse maior volume de recursos propicia maior volume de investimentos na
economia como um todo. Com o crescimento do setor financeiro, técnicas de
intermediagdo financeira mais elaboradas permitem que os recursos disponiveis para
investimento sejam investidos da maneira a mais eficiente possivel, sendo aplicados
onde as taxas de retorno forem maiores. Esse procedimento induziria - pelo menos
nos pressupostos classicos - a um maior retorno social dos recursos investidos,

levando a um maior crescimento da economia.

A possibilidade de delegar as institui¢des financeiras o papel de
intermediaria entre os poupadores e os tomadores de recursos cria, por um lado, um
ambiente na economia que predispde os agentes econdmicos ao aumento das
intermediagdes, por conta da maior seguranga que as instituigdes financeiras passam
para a economia como um todo e da possibilidade de criagio intempestiva de
mecanismos de intermediagdo mais elaborados que venham a atender ao proprio
desenvolvimento das relagdes econdmicas advindas desse processo. Por outro lado,
a intermediag@o de capital através do setor bancério conduz a um maior dinamismo
da economia, o que leva a um maior crescimento econdmico, pois os intermediarios
financeiros utilizam os recursos colocados sob sua guarda da maneira a mais
eficiente possivel, frente ao que ocorreria se se utilizasse apenas a forma de
empréstimos diretos, pois permite uma maior disponibilizagio de recursos a serem
aplicados, possibilitando o oferecimento desses recursos sob a forma de empréstimo
em condigdes mais favoraveis, na medida em que a maior seguranga oferecida aos
poupadores de recursos induz 4 diminui¢do do prémio pago a eles, fazendo com que
tal fato traga resultados positivos para a economia em sua totalidade, beneficiando o

crescimento econdomico.
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Em resumo, na logica proposta por GURLEY e SHAW, pode-se
dizer que o desenvolvimento das técnicas de intermediagdo financeira é benéfico
para o desenvolvimento econdmico, por diminuir os riscos inerentes ao processo de
poupanga-empréstimo e por possibilitar maior flexibilizagdo na transferéncia de
recursos e na concessdo de empréstimos, o que traria resultados positivos em

relag@o a otimizagdo da taxa de crescimento da economia.

Essas idéias tiveram grande influéncia entdo, criando a certeza de que
o setor financeiro desempenharia um papel importante no processo de
desenvolvimento econdmico, propiciando um maior fluxo de recursos na economia
que traria, sem duvida, efeitos benéficos em relagio as possibilidades de crescimento
econdmico, na medida em que possibilitaria a diminuigdo do risco e a redistribuigdo

mais eficiente de recursos realizada pelo setor financeiro.

Outros autores se destacariam no sentido de ressaltar esse ponto,
sobressaindo dentre eles, Raymond Goldsmith que trabalhou baseado na relagdo
existente entre a estrutura e o desenvolvimento do setor financeiro e o crescimento
econdmico. Sua tese era a de que "a superestrutura financeira, na forma de ativos
primarios ou secundarios acelera o crescimento econdmico e melhora o desempenho
da economia na proporgdo em que facilita a migragdo de fundos para os seus

melhores usos" 3

Apesar dessa afirmagdo, ele ressalta que ndo seria possivel
demonstrar de forma precisa a real relagdo existente, destacando - 0 que em Ultima

analise confirma a relagdo existente - que "a existéncia e desenvolvimento de uma

3GOLDSMITH, Raymond W. "La Estructura Financiera vy El Crescimiento Econdémico", CEMLA,
México, p. 46, 1963.
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superestrutura de instituigdes e instrumentos financeiros € uma condi¢do necessaria,
porém ndo suficiente para o crescimento econdmico, sendo a relagdo entre o
desenvolvimento econdémico e o crescimento do setor financeiro bastante

complicada e ndo enquadravel de maneira simples" 4

Segundo esse raciocinio, o desenvolvimento econdmico se daria de
forma mais rapida se pudesse contar com uma estrutura financeira capaz de
responder as necessidades que se colocam em tal processo. Para GOLDSMITH, a
pergunta que convém fazer sobre essa questdo é a seguinte; "A natureza da
estrutura do setor financeiro, as formas dos instrumentos colocados a disposigao
dos poupadores € o modus operandi das instituigdes financeiras influenciam ou
influenciaram de alguma forma a taxa e o tipo de desenvolvimento econdmico de

um Pais 7" 5

O proprio autor, em resposta a esse questionamento conclui que
mesmo sendo de dificil mensuragdo essa relagéo, a realidade parece impor como
factivel tal complementaridade, uma vez que "quanto mais desenvolvido o setor
financeiro se encontra para atender da melhor forma possivel as demandas
especificas dos detentores de poupanga e dos tomadores de recursos, operando de
forma 4gil e eficaz o capital colocado sob sua guarda, maiores serdo as

possibilidades de se acelerar o crescimento da economia" 6

As principais criticas que foram feitas as idéias desses autores sio
trés. A primeira € a de que ndo se poderia esperar que os intermediarios financeiros
viessem a distribuir os recursos captados de forma a propiciar o maior retorno social

possivel, como a "mao invisivel" de Adam Smith poderia fazer supor, o que seria

4Vide GOLDSMITH, Raymond W.; op. cit. p. 46.
*Vide GOLDSMITH, Raymond W.; op. cit. p. 48.
5Vide GOLDSMITH, Raymond W.; op. cit. p. 49.
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fungdo desempenhada pelo setor publico, na medida em que o setor financeiro ndo
tem interesse em desempenhar essa tarefa. Assumia-se, assim, uma postura

intervencionista do Estado no setor financeiro.

Em segundo lugar ha que se destacar que ndo haveria esta relagdo
causal direta entre desenvolvimento financeiro e desenvolvimento econdmico. O
desenvolvimento econdmico pode se dar, em relagio a questdo do financiamento, de
diversas formas, entre elas reinversdes de lucros, financiamentos externos e gastos
governamentais, mas € necessario reconhecer que a existéncia de um setor
financeiro bem estruturado € importante nesse contexto, pois como bem coloca
GOLDSMITH, essa ¢ uma condigdo necessaria, porém ndo suficiente para a

manuteng¢do do crescimento econémico em uma economia.

Por fim, outro fator que deve ser questionado é a afirmagio de que
"o desenvolvimento da intermediagdo financeira possibilitaria uma melhoria em
relacio a eficiéncia alocativa dos recursos investidos, acarretando um maior
crescimento da economia". Nos parece que ndo existe absolutamente nenhuma
evidéncia de que tal venha a ocorrer, pois os intermediarios financeiros ndo tém a
preocupagdo de aplicar os recursos colocados sob sua guarda com critérios de
eficiéncia alocativa ou de retorno social. A experiéncia brasileira, e mesmo de outros
paises, demonstra exatamente uma realidade que difere dessa premissa, pois o setor
financeiro ndo parece ter interesse nenhum em investir em setores da economia
baseado em premissas de eqiiidade social, cabendo ao Estado desempenhar tal
papel. No caso brasileiro essa questdo parece mais pertinente, na medida em que se
constata que, destarte as reformas implementadas no Pais, a partir da década de
sessenta, de cunho eminentemente direcionado ao desenvolvimento do setor

financeiro, o setor publico continuou como o maior agente de crédito, apesar das
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modificagdes ocorridas nos ultimos anos. Desconsiderando-se a 6tica do retorno
social (eficiéncia alocativa macroecondmica), vale notar que a eficiéncia alocativa
privada (microecondmica) padece de sérios conflitos entre lucro versus seguran¢a o

que, na maioria das vezes, se contrapde aquela colocagio.

2.2 A Controvérsia da Complementariedade entre o
Desenvolvimento Financeiro e o Desenvolvimento Econdomico - A visido de

Luigi Fray e Maria da Concei¢do Tavares

Luigi Fray 7 opde-se a essas colocagdes, ressaltando que a relagdo de
causa e efeito entre desenvolvimento financeiro e desenvolvimento econdmico néo
se daria naquela mecénica porque o desenvolvimento econdmico se tornaria refém
do setor financeiro. Esse autor preconizava que o crescimento econdmico de um
pais necessariamente exerceria influéncia sobre o setor financeiro, instando-o a
adequar os mecanismos de intermediagdo, poupanga e investimento a nova realidade

econdmica.

Ele ressalta, porém, que a intermediagdo financeira desempenhava
papel impar no contexto da economia, mas devia sempre ter em conta a relagdo de
causa e efeito existente na propalada complementariedade entre desenvolvimento do
setor financeiro e o desenvolvimento econdmico. Nas palavras do autor "a atividade
financeira, agindo como um mecanismo complexo de seguro contra os riscos, que
limitariam ou impediriam a mobilidade tanto da poupanga quanto do investimento,

favorece um processo mais intenso e rapido de acumulagdo; além disso, ela aumenta

'FRAY, Luigi; Desenvolvimento Econdmico ¢ Estrutura do Mercado Financeiro, Rio de Janeiro:
Ed. Zahar, p. 56, 1961.
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posteriormente as dimensdes e o ritmo desse processo, pois é devido a sua

existéncia que o investimento muitas vezes pode preceder a poupanga". #

Essa dinamica propria que assumiria o setor financeiro o instaria a
um processo de crescimento que poderia ter efeitos adversos sobre a atividade
econdmica como um todo pois o desenvolvimento econdmico passaria a andar a
reboque do setor financeiro, o que, evidentemente, poderia resultar em distorgdes
no processo de crescimento econdmico. O maior progresso técnico e o crescimento
da acumulagdo do capital levariam a modificagdes sobre a oferta e a procura de
mecanismos financeiros, influenciando assim a estrutura do setor, tendendo a

favorecer o crescimento e a concentragdo bancaria.

Mas como seria possivel escapar dessa armadilha que se colocava
como inexoravel ? A saida seria através da ‘"intervengdo racionalizadora e
coordenadora na atividade financeira realizada apenas pelos participantes que
possuiam poder de decisdo superior aquele detido pelos outros participantes do
sistema, tal poder compete ao Estado, que deveria operar controlando e
disciplinando a agdo dos outros participantes em matéria de financiamento das

atividades produtivas, através da chamada politica de investimentos". 2

Essa politica de investimentos se destinaria a fazer com que os
investimentos em geral, ou alguns deles em particular, tomassem determinadas
diregdes que ndo seriam seguidas se o sistema fosse deixado as reagdes automaticas

de interdependéncia de seus varios elementos.

8Vide FRAY, Luigi; op. cit. p. 45.
9Vide FRAY, Luigi; op. cit. p 231.
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A manutengdo do desenvolvimento econdmico mediante uma agio
racionalizadora no mercado financeiro se daria através da adogdo, pelo Estado, de
instrumentos e métodos configuraveis na esfera da politica dos investimentos. Entre
0s varios instrumentos e métodos passiveis de exercer esta influéncia, podemos citar
a politica monetaria que atuaria no sentido de adequar a politica de investimentos
visando ao desenvolvimento; e a politica fiscal para efeito da continuagio do
desenvolvimento econdmico, seja com carater restritivo a alguns desequilibrios que
ameacem se estender o suficiente para acarretar danos ao modelo de
desenvolvimento, seja com o objetivo de expansdo através da manutengdo de

incentivos de diversos feitios.

Convém ressaltar que, independentemente dos instrumentos
utilizados na esfera da politica macroecondmica, deve-se sublimar as liga¢des
existentes entre os diversos instrumentos selecionados, com o intuito de manutengao
do desenvolvimento. Nesse sentido, a manuteng@o de um setor financeiro capaz de
responder de imediato as necessidades inerentes a cada momento do

desenvolvimento econdmico aparece como fator importante no processo.

Porém, e nesse sentido subvertendo a logica proposta por GURLEY
e SHAW, o comando do processo de desenvolvimento econdmico passa ao largo do
setor financeiro, na medida em que esse setor ndo esta comprometido com objetivos
maiores de politica macroecondmica, cabendo ao Estado tragar diretrizes capazes de
orientar os diversos setores da economia na busca do desenvolvimento econdmico,
onde o setor financeiro desempenharia o papel de coadjuvante em todo o processo,
possibilitando a intermediagdo financeira em patamares mais seguros, o que traria

efeitos diretos sobre a questdo da acumulag@o de capital.
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Outro autor que questiona a relagdo entre o desenvolvimento
financeiro e o desenvolvimento econdmico é Maria da Conceigdo Tavares, que
analisa o setor financeiro e seu desenvolvimento dentro de um contexto surgido a
partir da natural complexidade da economia em crescimento. Dentro desse enfoque
ela ressalta que o dinamismo do capitalismo moderno necessariamente sublima a

hegemonia do capital financeiro sobre o capital em geral.

Suas colocagdes destacam que o desenvolvimento do setor financeiro
observado a partir da década de sessenta ndo se deu como uma reagdo endogena ao
processo acelerado de crescimento econdmico pelo qual vinha atravessando o Pais,
mas como fruto de mudangas profundas de carater institucional e legal que
modificaram completamente o setor financeiro brasileiro, com o intuito de adequa-lo
as necessidades que o crescimento econdmico criava em relagdo a questdo da

intermediag@o financeira e de formagdo bruta de capital.

Os resultados dessas transformagdes foram "uma modernizagdo
operativa, diversificagdo de instrumentos financeiros e um certo grau de
especializagdo de fungdes, que permitiram o funcionamento mais fluido dos
mercados monetario e crediticio, bem como o aparecimento de um mercado de

capitais institucionalizado". 10

Em relagdo ao financiamento dos diversos setores da economia,
logrou-se uma expansio baseada no desenvolvimento de esquemas de
endividamento extrabancario, através da captacdo de recursos excedentes dos
agentes econOmicos superavitarios e da emissdo de titulos de divida, quer publica

quer privada. Criaram-se linhas de crédito que possibilitaram o aumento do

I0CONCEICAO TAVARES, Maria da Da Substituicio de Importagdes ao Capitalismo Financeiro,
Rio de Janeiro, Ed.Zahar, p. 213, 1976.
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consumo, com natural repercussio sobre diversos setores econdmicos. Os
financiamentos de longo prazo passaram ao largo dos bancos comerciais,
continuando a depender de recursos obtidos através de fundos nacionais ou
estrangeiros criados com essa finalidade. Convém destacar esse ponto pois os
bancos comerciais tiveram participagdo nos financiamentos de longo prazo, na
medida em que atuavam como repassadores dos recursos obtidos através de fundos

nacionais ou estrangeiros.

Para CONCEICAO TAVARES, o desenvolvimento do setor
financeiro brasileiro teria, em resumo, logrado resolver de forma total "os problemas
fundamentais de liquidez ou de financiamento corrente das empresas, do déficit
governamental e do financiamento do consumo, sem ter logrado um aumento

substancial da taxa real de poupanca interna". 1!

Esse desenvolvimento do setor financeiro, algo inerente ao processo
de desenvolvimento econémico, engendrou o surgimento de um setor que logrou
éxito em ressaltar a hegemonia do capital financeiro sobre o capital em geral, em um
processo de acumulagdo financeira que conduziu a concentragio do setor financeiro

e a centralizagdo do capital financeiro em suas maos.

Essa hegemonia ocorreu baseada na suposi¢do de que o crescimento
da economia nio podia prescindir de forma alguma do desenvolvimento de um setor
financeiro adequado a atender a nova realidade que se impunha no Pais. Para
CONCEICAO TAVARES, o capitalismo moderno ndo pode passar ao largo do
setor financeiro, sendo necessario ressaltar qual o seu papel nesse contexto. Nesse

contexto, devemos destacar o papel do setor financeiro em uma economia moderna,

IICONCEICAO TAVARES, Maria da op. cit. p. 216.
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com o intuito de avaliar até que ponto, no caso brasileiro, ele se adequou ao que

dele se esperava.

Em uma economia de mercado, dotada de uma base industrial que
possibilite o surgimento de uma dindmica capitalista propria, o setor financeiro

deveria desempenhar o papel de dinamizador das relagdes econdmicas.

Como dinamizador das relagdes econdmicas, o setor financeiro deve
desempenhar o papel impar de possibilitar a criagdo de crédito, com o intuito de
permitir que os diversos agentes econdmicos - empresas, governo e familias -
tenham um nivel de dispéndio superior a sua renda corrente. Assim, em uma
economia capitalista em rapido crescimento, as relagdes financeiras crescem de tal
forma que propiciam o crescimento da acumulagdo financeira em patamares
superiores ao do crescimento da acumulagio bruta de capital, favorecendo o
financiamento do crescimento econdmico, funcionando como multiplicador das

relagdes existentes.

Outro importante papel a ser desempenhado por este setor em uma
economia moderna € o de transferir recursos financeiros (multiplicados pela criagio
de crédito) para as unidades demandantes desses recursos. Tal fluxo é melhor
atendido através da diversificagdo dos instrumentos de intermediagdo financeira,
compatibilizando os interesses dos poupadores e dos tomadores de recursos em

relagdo a diversos fatores, como prazo e seguranca.

Sob esse prisma, as transformagdes na estrutura de produgdo de um
pais colocam as necessidades de reajustes nos esquemas de financiamento, sendo

que, nesse sentido, a economia, ao atingir um estagio de capitalismo moderno, exige
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que o setor financeiro se adeque e passe a desempenhar as fungdes dele exigidas

nesse estagio do capitalismo.

2.3 Consideracdes Finais

Nosso objetivo nesse capitulo foi o de apresentar as principais teses
de autores que se debrugaram sobre questdes de suma importincia para a
compreensdo das modificagdes ocorridas no Pais a partir da década de sessenta e
seus desdobramentos sobre a atual estrutura do setor financeiro brasileiro,
marcadamente concentrado, atualmente com caracteristicas marcadamente

oligopolisticas.

Os escritos de GURLEY, SHAW e GOLDSMITH influenciaram de
maneira direta os formuladores da politica econdmica no Brasil nos anos sessenta,
tendo inspirado, com suas teses, a Reforma Bancaria ocorrida em 1964 e seus
desdobramentos posteriores, onde se privilegiava o fortalecimento do setor

financeiro como ponto chave para dar sustentagdo ao desenvolvimento econdmico.

Esses pontos de vista traziam implicita a idéia de que o setor
financeiro passaria a ser considerado como o eixo dindmico da economia, sem o
qual os demais setores enfrentariam limitagdes em um processo de crescimento

econdmico.

Outros autores, entre eles FRAY e CONCEICAO TAVARES
alertavam para essa relagdio de causa e efeito, ressaltando, entretanto, que a

economia néo poderia se tornar refém do setor financeiro, sob pena de desvirtuar
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completamente eventuais progressos inerentes a um processo de crescimento
economico. Esses autores admitiam o importante papel que o setor financeiro
deveria desempenhar em uma economia moderna que passasse por um processo de
crescimento acelerado, mas destacando a necessidade de que o setor financeiro se

adequasse de forma a cumprir o papel que lhe era devido nesse contexto.

Neste contexto, a insergdo do setor financeiro no processo se daria
como dinamizador das relagdes econdmicas, pois ele possibilitaria transformagdes
nas estruturas de produgdo em niveis além do factivel em uma situagio onde o setor

nao estivesse adequado as necessidades da economia.
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3 A EVOLUCAO DO SISTEMA FINANCEIRO
NACIONAL - ANTECEDENTES E SITUACAO ATUAL

3.1 Antecedentes as Reformas Institucionais

A avaliagdo do panorama do mercado financeiro no periodo anterior
as reformas ocorridas nos anos de 1964/65 nos permite concluir que era necessario
reformular o sistema financeiro nacional de forma a torna-lo parceiro no processo de
desenvolvimento da economia brasileira, que passava por um surto
desenvolvimentista com inicio a partir, principalmente, do governo do Presidente

Juscelino Kubitschek, na década de cinqiienta.

Até a reforma do Sistema Financeiro, o setor bancario brasileiro
sustentava-se, principalmente, no tripé formado pela Superintendéncia da Moeda e
do Crédito (SUMOC), pelo Banco do Brasil, que funcionava tanto como banco
comercial quanto como executor da politica monetaria do Governo e pelos Bancos

Comerciais em geral.

Existiam ainda Bancos de Fomento - Banco Nacional de
Desenvolvimento Econémico (BNDE), Banco do Nordeste do Brasil (BNB), Banco
da Amazdnia (BASA) - Caixa Econdmica Federal, Caixas Econdmicas Estaduais,
Bolsas de Valores e Corretoras, Sociedades de Crédito e Financiamento e

Companhias de Seguro e Capitalizagio.

Essa gama diversificada de institui¢des, entretanto, ndo cumpria a

contento aquela que deve ser a finalidade principal de um sistema financeiro qual
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seja, promover a intermediagdo financeira entre os detentores e os tomadores de

capital, visando ao desenvolvimento da economia.

Os Bancos Comerciais baseavam suas atividades quase que
exclusivamente em operagdes de curto prazo, sem elevagdo do nivel real de
empréstimos, apesar do processo de industrializagdo pelo qual passava a economia

brasileira.

Os créditos de médio prazo eram fornecidos pelas Sociedades de
Crédito e Financiamento que, frente a instalagdo das indastrias automobilistica e de
bens de capital (ainda em fase inicial), passaram a prové-los sob a forma de
colocagdo de letras de cambio com desagio e formagdo de fundos de participagéo.
Essas modalidades de empréstimos eram utilizadas com o intuito de superar os
impedimentos da Lei de Usura (Decreto n® 23.501, de 27.11.33), que impedia o

pagamento de juros nominais acima de 12% a.a..

Os créditos de longo prazo s6 eram possiveis de se obter nos Bancos
de Fomento ou através de créditos externos obtidos junto a agéncias de

desenvolvimento internacionais.

Essa era, sinteticamente, a situagdo do crédito no Pais até 1964,

salientando que as Bolsas de Valores funcionavam de forma incipiente.

O crescimento da economia era financiado, dado a pouca relevancia
do sistema financeiro, por recursos proprios, reinversdes de lucros e utilizagdo de
capitais estrangeiros. Com isso foi possivel promover a expansdo da capacidade

produtiva da economia brasileira a época.
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Entretanto, tais recursos eram limitados, o que concorria para a
necessidade da introdugdo de modificagdes que resolvessem a questdo que se
colocava entdo, qual seja, o esgotamento da estrutura de financiamento existente,

frente as necessidades da manutengdo do crescimento econdmico

Como bem salienta Maria da Conceigdo Tavares, o sistema financeiro
nacional passava a ndo mais atender aos anseios da nova ordem: "A incapacidade de
muitos paises latino-americanos e, em particular, da economia brasileira, de
estabelecer uma estrutura financeira capaz de suportar e resolver os problemas
apontados, entre os quais destaca-se o das transferéncias inter-setoriais de recursos

dentro do setor privado e deste para o publico". 12

O estagio de desenvolvimento do sistema financeiro passou a ser
visto como um ponto de estrangulamento ao crescimento rapido da economia
brasileira. Era necessario a introdugdo de modificagdes no setor com o intuito de se
criar condigdes de financiamento, a fim de assegurar a expansio do processo
produtivo € o consumo. Como enfatizam Mario Henrique Simonsen e Roberto
Campos: "era necessaria a criagdo de um sistema que fornecesse o necessario

suporte financeiro ao desenvolvimento econémico do Pais".13

Dessa constatagdo nasce a necessidade de reformulagdo do sistema
financeiro nacional visando adequa-lo a nova realidade que se colocava para a
economia brasileira. Ndo era mais possivel prescindir da intermediagdo financeira

como forma de manutengdo e expansio do surto desenvolvimentista pelo qual

12TAVARES, Maria da Conceigdo; op.cit., p. 89.
I3SIMONSEN, Mirio Henrique , CAMPOS, Roberto; A Nova Economia Brasileira, Rio de
Janeiro, Livraria José Olympio, p. 176, 1974.
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passava o Pais. Havia, em suma, a necessidade de adequar o mercado financeiro a
nova fase de crescimento da economia e prepara-lo para desempenhar papel
fundamental na etapa de internacionalizagdo pela qual passaria o Pais a partir do

final da década de sessenta.

Esses desajustes do sistema financeiro levaram a implementagio de
mudangas a partir de 1964. Os objetivos da Reforma do Setor Financeiro foram: a)
criagdo de mecanismos de controle que propiciassem a regularizacio do mercado
monetario; b) reorganizagio do mercado financeiro com vistas a adequa-lo as
necessidades dos setores produtivos, e; c) criagdo de um mercado de capitais capaz

de propiciar aumento na taxa de formagao bruta de capital.

Em resumo, preconizava-se que o sistema financeiro fosse moldado
em uma estrutura especializada e atuante segundo determinagdes emanadas de
autoridades (Banco Central e Comissdo de Valores Mobiliarios) que zelassem pelo

seu correto funcionamento.

3.2 As Reformas Institucionais realizadas na década de

Sessenta

As medidas consubstanciaram-se em trés grandes reformas: Reforma
Bancaria, Reforma do Mercado de Capitais e Reforma do Sistema Financeiro da
Habitagdo. A avaliagdo dessas reformas, no 4mbito deste trabalho, restringir-se-a ao
seu objetivo, qual seja, analisar os fatos e acontecimentos que moldaram, no
passado, a atual estrutura oligopolizada do sistema bancario nacional. Assim, dar-

se-a énfase a analise da Reforma Bancéria, tecendo-se inicialmente comentarios
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acerca das Reformas no Mercado de Capitais e no Sistema Financeiro da Habitagao,
quer pela sua importancia, quer suas correlagdes com o crescimento do setor

bancario propriamente dito.

Em relagdo a reformulagdo do Sistema Financeiro da Habitagdo, as
modificagdes introduzidas ocorreram como fruto do diagnéstico oficial de que o
deficit habitacional ja era elevado na década de sessenta, sendo que a causa do
problema, conforme consta do "Programa de Ac¢io Econdmica do Governo" era de
ordem financeira: "a insuficiéncia de habitagdes populares é fundamentalmente de
natureza financeira. 14 Era, pois, necessério criar mecanismos capazes de incentivar
a construgdo de habitagdes populares, dando condigdes as familias de obter

financiamentos habitacionais.

O conjunto de leis promulgadas na area da habitagio (Lei de
Estruturagdo do Sistema Financeiro da Habitagdo, Lei do Inquilinato, Lei das
Incorporagdes Imobiliarias e Lei de Incentivo a Construgio Civil) tinham como
objetivo resolver a questdo do déficit de moradias dando, ao mesmo tempo,

incentivos ao setor da construgao civil.

A criagdo do Banco Nacional de Habitagdo (BNH), a instituicdo da
poupanga compulsoria do Fundo de Garantia por Tempo de Servigo (FGTS), criado
com o intuito de substituir o instituto da estabilidade no emprego, e a utilizagéo de
recursos das cadernetas de poupanga, propiciaram ordenamento e recursos
necessarios para a implementacio de uma politica efetiva de construgio e aquisigio
de imdveis. A constituigdo do SFH pode ser analisada, nos dias de hoje, como uma

série de modificagdes levadas a efeito com o intuito real de amenizar a questdo do

1YEPEA, Programa de Acidio Econdmica do Governo, 1964-66: Documentos EPEA n° 01-Rio de
Janeiro, EPEA, Ministério do Planejamento e Coordenagdo Econdmica, 1965.
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deficit habitacional nacional. Os desvirtuamentos posteriores que ocorreram e que
inviabilizaram o SFH, afastando-o dos objetivos inicialmente propostos serdo apenas

destacados, mas nao esmiugados, por estarem além do escopo deste trabalho.

A reforma do Mercado de Capitais, efetuada através da Lei n°® 4.728,
de 21.06.65, buscou a criagdo de um sistema que provesse o setor produtivo com

fluxos estaveis de recursos, a juros compativeis.

Pretendia-se, assim, estimular a abertura do capital das empresas!? e
o desenvolvimento de um mercado privado de fundos de longo prazo. Entre as
modificagGes criadas com a Lei da Reforma do Mercado de Capitais, podemos citar
a criagdo da figura legal das agbes e debéntures conversiveis em agdes e a
redefini¢do da forma de atuag@do das Bolsas de Valores, bem como o proprio papel a

ser desempenhado pelas bolsas.

Para a consecugdo desses objetivos, qual seja , a criagdo de
mecanismos que propiciassem fluxos entre os setores econdmicos e o fornecimento
de recursos de longo prazo capazes de financiar a expansdo da economia, foi criada
a Comissdo de Valores Mobiliarios (CVM), institui¢do incubida da normatizagdo e

fiscalizagdo do mercado bursatil.

A Reforma Bancaria, materializada pela promulgagdo da Lei n°
4.595, de 31.12.64, foi, com certeza, a mais importante das reformas introduzidas.
O seu cerne foi a criagdo de um Banco Central autbnomo em relagdo ao Poder
Executivo e encarregado da execugdo politica monetaria, segundo os trés
instrumentos classicos: o redesconto, as operagbes de mercado aberto e os

depositos compulsorios.

13Vide EPEA, Programa de Acdo Econdmica do Governo. 1964-66; op. cit. p. 74.
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A antiga Superintendéncia da Moeda e do Crédito (SUMOC), até
entdo responsavel por algumas fungdes de Autoridade Monetaria, foi extinta e suas
fungdes, acrescidas com a absor¢@o das Carteiras de Cambio e de Redesconto do
Banco do Brasil, assim como do Servigo do Meio Circulante, sob responsabilidade,
até entdo, do Ministério da Fazenda, foram assumidas pelo Banco Central do Brasil.
Foi criado, também, o Conselho Monetario Nacional (CMN), composto por nove
membros - Ministro da Fazenda, Presidente do Banco Central do Brasil, Presidente
do Banco Nacional de Desenvolvimento Econémico e mais 6 membros, dos quais 4
seriam diretores do Banco Central. J4 no ano de 1967 o Conselho Monetario
Nacional comegaria a sofrer modificagdes em sua estrutura e principalmente em suas
fungdes, desvirtuando inteiramente um dos objetivos propostos quando da
aprovagdo da Lei n° 4.595, qual seja a atuagdo da Autoridade Monetaria de forma
independente do Poder Executivo. Em 1993, o Conselho Monetario Nacional,
segundo a Lei n° 8.056, de 28.06.90, era composto de 17 membros, sendo 7

representantes nomeados pelo Presidente da Republica e demissiveis ad nutum.

A nova estrutura do Sistema Financeiro Nacional diferia
substancialmente da anteriormente existente, permanecendo praticamente inalterada
até a promulgacdo da Constituicio de 1988. O Sistema Financeiro passou a ser
dividido em dois subsistemas que interagiam entre si de forma a propiciar contato
permanente com o objetivo de manté-lo sempre funcionando de maneira a mais
afinada possivel tendo em vista as fungdes que o sistema financeiro deveria

desempenhar no contexto geral da economia.
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SISTEMA FINANCEIRO NACIONAL

| SUBSISTEMA NORMATIVO | | SUBSISTEMA OPERACIONAL e
Conselho Monetario Nacional Institui¢des Financeiras Bancarias
Conselho de Recursos do Sistema Bancos Comerciais
Financeiro Nacional Caixas Economicas

Cooperativas de Crédito

| Banco Central do Brasil |

Institui¢des Financeiras Niao Bancirias

| Comissdo de Valores Mobiligrios | Bancos de Investimento

Bancos de Desenvolvimento

Sociedades de Arrendamento Mercantil

Sociedades de Crédito, Financiamento e Investimento
Sociedades de Investimento - Capital Estrangeiro
Sociedades de Crédito Imobilidrio

Associagdes de Poupanga e Empréstimo

| Sistema Distribuidor de Titulos e Valores Mobilidrios |

[ Agentes Especiais |

O primeiro subsistema € o normativo e tem como fungdo definir as
regras a serem seguidas nas relagdes entre os tomadores de poupanga e os
poupadores. A sua composi¢do € a seguinte: Conselho Monetario Nacional,
Conselho de Recursos do Sistema Financeiro Nacional - criado oportunamente com
o objetivo de solucionar eventuais questionamentos que n3o precisem passar
necessariamente pelo Conselho Monetario, dando a este maior disponibilidade de
tempo para a analise de questdes mais gerais -, Banco Central do Brasil e Comissdo

de Valores Mobiliarios.

O segundo subsistema tem como fung@o realizar as transferéncias de
poupanga segundo as regras emanadas do subsistema normativo e era composto,
rigidamente, pelas seguintes institui¢Ges: instituigdes financeiras bancarias ou
monetarias, constituido pelos bancos comerciais, caixas econdmicas e cooperativas
de crédito; institui¢Oes financeiras ndo bancarias ou ndo monetarias, formada pelos
bancos de investimento, bancos de desenvolvimento, sociedades de arrendamento

mercantil, sociedades de crédito, financiamento e investimento, sociedades de
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investimento - capital estrangeiro, sociedades de crédito imobiliario e associagdes de
poupanga € empréstimo, sistema distribuidor de titulos e valores mobiliarios e pelos
agentes especiais de fomento, administradores de fundos nacionais e/ou regionais,
como o Banco do Brasil, Banco Nacional de Desenvolvimento Econémico e Social

(a partir de 1986), Banco do Nordeste do Brasil e Banco da Amazonia.

Essa estruturagdo rigida tinha como objetivo segmentalizar o
mercado financeiro com o proposito de propiciar 4 economia a possibilidade de
dispor de diversos instrumentos para a aplicagdo dos recursos disponiveis e
propiciar crédito aos tomadores de recursos sob as mais variadas formas e prazos de
vencimento, tornando a economia agil e eficiente em relagdo as possibilidades de
crescimento, eliminando o estrangulamento que ocorria até 1964. Cada segmento do
subsistema operacional se especializou em uma determinada fatia do mercado, de
forma a oferecer a mais ampla gama possivel de instrumentos capazes de atender as

necessidades de tomadores e poupadores.

Somente com o advento da Constituigdo de 1988 foram introduzidas
modificagGes estruturais que vieram dar novas feigdes ao sistema financeiro, sendo a
mais importante a criagdo dos bancos multiplos. Tais modificagdes serdo objeto de
analise mais adiante, com o intuito de caracterizar eventuais impactos sobre a

estrutura do setor bancario.

As alteragdes aprovadas nas reformas financeiras da década de
sessenta procuraram, entdo, dar ordem ao setor a0 mesmo tempo em que criavam
mecanismos ageis de intermediag@o financeira. Podemos dizer, e esta foi a razio de
todo esse apanhado historico, que a evolugdo posterior do setor bancario, aquele

que mais nos interessa e que ¢ composto dos bancos comerciais e das caixas
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econdmicas, € fruto de todas as reformulagdes ocorridas. Sendo assim, o
conhecimento das transformagdes ocorridas e da nova estruturagdo do Sistema
Financeiro Nacional € necessario para colocagdes e questionamentos sobre

acontecimentos e desdobramentos posteriores.

A racionalidade embutida na primeira fase da reforma era a de que os
intermediarios financeiros - principalmente os bancos - serviriam como alavanca em
um processo de desenvolvimento econdmico. A utilizagdo de recursos externos para
sustentar o crescimento econdmico ndo poderia prescindir de um setor financeiro de
ambito nacional, capaz de interagir com o sistema financeiro internacional, algando
ao mercado internacional os tomadores de recursos nacionais. Em suma, era
necessario a criagdo de um setor capaz de canalizar os recursos internados, o que
levou, inevitavelmente, a constata¢@o de que seria imprescindivel concentrar o setor
financeiro. Nesse sentido, as agOes governamentais a partir de 1964 induziram a
fusdes e incorporagdes no setor. Das mais de 500 sedes existentes até 1964, so

restavam 250 em 1968 e 121 em 1973,

3.3 O Setor Bancario : - Organizacio e Evolucgio entre 1.965

e 1.988

Pretende-se nesta segdo apresentar a evolugdo do setor bancario no
Brasil no periodo compreendido entre as reformas institucionais que moldaram o
sistema financeiro nos anos sessenta e a promulgacdo da nova Constitui¢io
Brasileira em outubro de 1988. Nosso intuito é o de procurar ver como o sistema
bancario reagiu as mudangas ocorridas, como se deu seu crescimento global no

periodo em analise e como o setor interagiu nas diversas fases de crescimento
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econdmico pelas quais atravessou o Pais. Em resumo, pretende-se enfocar a questio
do desenvolvimento financeiro dentro da necessidade de relaciona-lo com as

mudangas na estrutura de produgéo e consumo.

3.4 Crescimento do Setor Bancario até o ano de 1.988

A nova estrutura do setor bancario, delineada com a reforma levada a
efeito na década de sessenta, surgiu como forma de adequa-lo a nova realidade das
politicas econdmicas que deveriam ser adotadas. O sistema financeiro passou a ser
encarado como importante parceiro no ambito das politicas macroecondmicas a

serem utilizadas.

O comportamento do setor financeiro, nas diversas fases pela qual
passou a economia brasileira nestes quase 25 anos enfocados nessa segdo, sera
analisado enfocando o setor dominante do mercado financeiro - o setor bancario,
constituido pelos bancos comerciais e caixas econdmicas -, com a finalidade de néo
fugir ao escopo desta dissertagdo, qual seja, analisar a questdo da concentragdo do
setor bancéario - quer privado, quer publico, independente da origem do capital

dominante.

Os ciclos aqui detalhados procurardo, assim, vislumbrar os efeitos
ocorridos sobre a estrutura dos bancos comerciais frente as modificagdes ocorridas
em cada fase. A periodicidade utilizada englobara quatro fases distintas, que em

grandes tragos, retratam o ciclo da economia brasileira no periodo em questio.



32

O primeiro, que vai de 1964 até 1966, pode ser caracterizado como a
fase de reformas e mudangas nas regras institucionais em varios setores da
economia, assim como no setor bancario comercial. As reformas implementadas
induziram, implicitamente, a concentragdo do setor bancario, pois tais medidas
propiciariam custos operacionais menores - suposta a existéncia de economias de
escala - com conseqiiente queda nas taxas de juros, facilitando o crescimento

econdmico sustentado em empréstimos internos e externos.

A segunda fase compreende o periodo que vai de 1967 até 1973,
caracterizada pelo chamado "milagre econdmico", com elevadas taxas de
crescimento do PIB. As modificagdes ocorridas na fase anterior, somadas as
transformagdes de ordem fiscal, a0 aumento do gasto publico e a uma politica
monetaria expansionista, permitiram a manutengdo do crescimento econdmico em

patamares elevados.

O papel desempenhado pelo setor bancario ja assume contornos de
importancia nessa fase por conta da colocagio em pratica de sistemas de
financiamento de curto e médio prazo as empresas, além de um sistema de crédito
ao consumidor. A estratégia adotada pelos governos da época privilegiava o

crescimento econdmico baseado na utilizagido de recursos externos.

O processo de concentragdo do setor bancario aparece, sob essa
perspectiva, como uma consequiéncia natural das medidas adotadas para o setor. Em
um primeiro momento podemos afirmar que a concentragdo do setor, apesar de ndo
explicitada claramente, era esperada como conseqiiéncia das mudangas ocorridas,
sendo até certo ponto desejada no sentido de inserir a economia brasileira, via

sistema financeiro, na captagao de recursos financeiros externos. Houve, portanto,
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uma progressiva e crescente penetragdo de fluxos financeiros externos no mercado
doméstico, via sistema financeiro. Tal processo era entendido como necessario, por
um lado, pela baixa formagio de poupanga interna - incapaz de sustentar um
crescimento acelerado da economia - e por outro lado, pela necessidade de captagdo

de poupanga externa.

A existéncia de um mercado financeiro internacional com ampla folga
de liquidez encontrou o Pais em um processo de retomada do dinamismo da
economia, tornando-o uma area privilegiada e que oferecia uma das melhores
oportunidades lucrativas para aplicagdes. Ressalte-se aqui a mudanga ocorrida em
relagdo as fontes de financiamento externo até entdo obtidas junto a governos e
organismos internacionais. Nessa nova fase, a énfase se deu nos empréstimos

externos captados através do sistema financeiro privado internacional.

Segundo Paulo Davidoff, o que ocorreu "segundo o discurso oficial
da época, foi que as tomadas de recursos externos constituiam elemento de vital
importancia para a viabilizagdo de altas taxas de crescimento do produto interno.
Tal afirmativa se assentava no suposto de que a economia brasileira, dado seu
estagio de desenvolvimento - ainda com notorias insuficiéncias quanto a produgio
de diversos bens intermediarios e de capital - esbarraria com restrigdes tanto pelo
lado do setor externo como pelo lado da poupanga interna, caso intentasse acelerar
sua taxa de crescimento. O apelo a recursos externos era, portanto, condigio sine
qua non e expressava em ultima instdncia, a contribui¢do de 'poupangas externas' ao

desenvolvimento da economia nacional." 16

16D AVIDOFF, Paulo Cruz; Divida Externa e Politica Econdmica - A Experiéncia Brasileira nos
Anos Setenta, Ed. Brasiliense, p. 15, 1984,
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Colocava-se como imprescindivel a utilizagdo de recursos externos
obtidos via financiamentos em instituigdes financeiras internacionais para o
crescimento do produto interno. Sob o enfoque externo, podemos ver que o
momento da inser¢do brasileira nos circuitos financeiros internacionais ocorreu
quando o capital internacional passou a procurar novas opgdes de inversdes fora do
eixo Europa-Estados Unidos. Nesse sentido, "a economia brasileira foi 'capturada,
juntamente com varias outras economias, em um movimento geral do capital

financeiro internacional em busca de oportunidades de valoriza¢do."!”

O numero de instituigdes financeiras bancarias ou monetarias -
bancos comerciais e caixas econdmicas - conforme boletins do Banco Central,
comeca a decrescer a partir de entdo, passando de 250 sedes em 1968, para 266
sedes em 1969, 184 sedes em 1970, 161 sedes em 1971, 134 sedes em 1972 e 121
sedes em 1973. O numero de agéncias cresce no periodo passando de 7.888 em

1968 para 9.483 agéncias em 1973.

A diminui¢do do numero de institui¢des financeiras bancarias, fruto
da politica adotada para o setor, foi conseqiiéncia, também, de instrumentos e
variaveis diversas colocadas em pratica, principalmente no periodo pés-67 e que
podem ser entendidas como indutoras da concentrag¢do ocorrida e delimitadoras do

setor até a promulgacdo da Constitui¢do de 1988.

O primeiro e maior instrumento propiciador da concentra¢do foi a
existéncia de um controle de cartas-patentes de institui¢des financeiras, que eram
emitidas pelo Banco Central e que autorizavam o funcionamento das instituigdes

(sedes) e mesmo das dependéncias. Esse controle tem o mesmo efeito que o

17Vide DAVIDOFF, Paulo Cruz; op. cit. p. 17/18
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representado pelas barreiras a entrada no setor industrial, condicionando o ingresso

de novos participantes no setor.

A existéncia dessa restrigdo criou um mercado paralelo de cartas-
patentes, o que pode ser visto tanto como delimitador de entrada, como refugio
seguro para detentores de cartas-patentes de bancos que ndo se dessem bem na
atividade bancaria. Esse mercado paralelo de cartas-patentes funcionava como
coadjuvante no rol de regulamentagdes governamentais sobre o setor. Era permitida
a compra e venda de cartas-patentes como forma de mobilidade do setor face as
severas restricdes de emissio de novas cartas-patentes. Destaque-se como
fundamental que as cartas-patentes referiam-se n3o somente as sedes das

institui¢des financeiras, mas, também, a agéncias/dependéncias das mesmas.

O crescimento do tamanho dos bancos, limitado pelas restricdes de
emissdo de novas cartas-patentes e a existéncia de um mercado "secundario" das

mesmas, foi uma conseqiiéncia natural da diminui¢do do nimero de sedes.

Outra variavel determinante nesse processo foi a exigéncia de um
capital minimo em relagdo aos depodsitos, que variou em fungdo do periodo
considerado, em torno de 20% (vinte por cento), colocando em xeque o
crescimento de pequenos bancos - que detinham pouco capital, e privilegiando o
crescimento dos bancos maiores ao permitir a eles maior captagdo de depositos, e

por via de conseqiiéncia, maior alavancagem operacional.

Outra variavel foi o incentivo dado a criagdo de bancos de ambito
nacional, com favorecimento aos grandes bancos que passaram a atuar em locais

onde a atividade bancaria era menos concentrada, concorrendo diretamente com
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bancos existentes de ambito apenas regional ou mesmo local. Foram dados
incentivos, também, as fusdes e incorporagdes de instituigdes bancarias através de
medidas que privilegiavam tais fatos. Dentre elas podemos destacar os
financiamentos concedidos para a aquisigio de cartas-patentes de instituicdes
financeiras que viessem a encerrar suas operagdes e incentivos diretos em relagéo a

fusGes entre institui¢des financeiras.

Todo esse processo indutor de concentragio era baseado na premissa
de que a concentragio e a conglomeragdo trariam diminuicio dos custos
operacionais e conseqiiente queda da taxa de juros efetiva. Tal afirmagdo é em parte
verdadeira, na medida em que pode haver diminuigio efetiva dos custos
operacionais em decorréncia do crescimento, mas com certeza a margem maior
obtida com essa diminuigdo € internalizada no caso de um setor que atuaria de
forma oligopolizada, o que parece ser o caso brasileiro, pois a diminui¢io dos
custos operacionais ndo foi seguida da diminuigdo da taxa de juros efetiva cobrada

nos empréstimos concedidos aos demais setores da economia.

O resultado final de todo esse processo de concentragdo foi a
oligopolizagdo do setor financeiro, em um processo de consolidagdo continua onde
o setor criou dinamismo proprio capacitando-o a desempenhar papel de destaque na

economia brasileira contemporanea.

A terceira fase tem inicio em 1973 e se estende até 1979, sendo
caracterizada pelo surgimento dos primeiros sinais de esgotamento do crescimento
econdmico baseado no endividamento externo, em fungdo das dificuldades de
obtengdo de superavits comerciais significativos capazes de equilibrar o Balango de

Pagamentos, por conta, principalmente, da elevagdo das taxas de juros externas. A
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dimensao financeira da divida externa passou a ter dindmica propria condicionando
o restante da politica econdmica. A obtengdo de recursos externos com o intuito de
equilibrar o Balango de Pagamentos passou a ditar os passos da economia brasileira,
sujeitando a economia doméstica as vicissitudes que ocorriam no ambito externo.
Nesse contexto, o Governo passou a acelerar a tomada de recursos externos com a
finalidade ja colocada, em um ambiente de aceleragdo das taxas de inflagdo e

desaceleragio nas taxas de crescimento da economia.

O comportamento do setor bancario nesse periodo, segundo boletins
do Banco Central, foi, em linhas gerais, similar a0 observado no periodo anterior,
tendo o nimero de instituigdes bancarias apresentado a seguinte evolugdo: 121
sedes em 1973, 115 matrizes em 1974, 112 sedes em 1975 e 1976 e 113 sedes até o
ano de 1979. O numero de dependéncias passou de 7.965 em 1973 para 17.378

agéncias em 1979.

Nessa fase esteve salientado ao extremo o papel desempenhado pelo
sistema financeiro dentro do contexto de politicas econdmicas levadas a efeito pelos
governos da época, que baseavam o crescimento econdmico na obtencdo de
financiamentos externos. A inser¢do dos circuitos bancarios domésticos na esfera
internacional vinha sendo encarada como a Unica forma capaz de manter o
crescimento da economia brasileira, dentro do processo de desenvolvimento
baseado na substitui¢do de importagGes. As conseqiiéncias dessa politica de
endividamento externo sdo conhecidas e desembocam na crise financeira da década

de oitenta, com o esgotamento desse modelo de crescimento.

A opgdo pelo desenvolvimento econdmico levou a um crescimento

da economia como um todo, assim como das instituigdes financeiras. A crise de
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financiamento da divida externa conduziu a um diagndstico equivocado por parte do
Governo Federal, o que, em dltima instincia, acarretou os graves problemas que
ocorreriam nos anos oitenta. O Governo perdeu o objetivo basico de cunho
desenvolvimentista, passando a atuar em uma frente quase diaria, onde a captagdo
de recursos externos com o objetivo de "fechar" o Balango de Pagamentos se deu

de forma descontrolada em relag@o a destinagdo dos recursos internados.

A quarta fase vai da segunda crise do petroleo em 1979 até o ano de
1988 e ¢ caracterizada pelo estrangulamento do financiamento externo e do choque
financeiro neste mesmo ano. A economia no inicio chegou a manter certo
dinamismo em conseqiiéncia das inversdes de capital externo que ainda ocorriam,
mas o dinamismo que caracterizou o inicio da década de setenta ja era passado para
a economia brasileira. A atuagdo do Governo Federal objetivando manter o
crescimento da economia e proteger o setor privado do crescimento das taxas de
juros externas, pode ser resumida na estatizagio da divida externa de
responsabilidade do setor privado, através do depodsito no Banco Central do
contravalor em cruzeiros das dividas assumidas no exterior, passando a Unido a dar
o aval para o pagamento dessas dividas que ficaram assim, sob a responsabilidade
do Governo Federal. Tal medida foi consubstanciada através da Resolugéo n°® 432,

do Conselho Monetario Nacional.

O papel do sistema financeiro nessa fase ¢ a principio idéntico ao que
vinha desempenhando anteriormente no dmbito externo, mas a nivel doméstico o
setor ja estava consolidado e bem estruturado para fazer frente ao periodo recessivo
que se instalaria em seguida, dispondo de mecanismos que permitiriam ao sistema

manter, pelo menos, seus ganhos com a intermediagao financeira.
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O numero de instituigdes financeiras no periodo ora considerado,
segundo consta em boletins do Banco Central, passou de 113 sedes em 1979 para
106 instituigSes no final do segundo semestre de 1988. O numero de dependéncias
passou a ser de 14.880 no final de 1988, com uma média de 140,4 agéncias por

matriz.

Convém ressaltar o desempenho do setor bancario nesse periodo,
quando os ganhos do setor foram elevados, fruto do descompasso existente entre as
taxas de remuneragdo pagas aos depositantes de recursos nos bancos e as taxas
cobradas dos tomadores de recursos. Nessa fase comegava a perder importancia os
ganhos obtidos com a intermediagdo realizada quando da obteng¢do de recursos
externos. Nem mesmo no periodo recessivo, com a conseqiiente diminui¢do dos
empréstimos e financiamentos por parte das institui¢des financeiras, em decorréncia
da diminui¢do das atividades econdmicas e fruto das maiores exigéncias impostas
aos tomadores de recursos em fungdo do crescimento do risco de inadimpléncia,

observou-se queda nos ganhos obtidos por parte dos bancos.

Comegou, a partir de entdo, a ganhar importancia os ganhos do setor
financeiro nas transagdes envolvendo as operagdes realizadas com titulos publicos
federais. A partir da década de oitenta, os bancos comerciais passaram a
desempenhar um papel diferente do que vinham desempenhando até entdo, qual seja
o de servir de intermediario entre o mercado financeiro internacional e os tomadores
de recursos domésticos, passando a trabalhar no intuito de captar recursos privados,
quer através de captagdes via depOsitos a prazo, quer através de depositos a vista,
com a finalidade de financiar a divida pablica federal, possibilitando ao governo

federal manter suas inversdes em patamares elevados, superando o constrangimento
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que se verificava no front externo, onde a captagio de recursos passou a ser

praticamente impossivel a partir de 1982.

A exaustdo do modelo de desenvolvimento brasileiro, baseado na
utilizagdo de poupanga externa para contrabalangar a deficiéncia de poupanga
doméstica e em gastos governamentais, foi fruto principalmente da crise do petroleo
de 1979 e das mudangas ocorridas no mercado financeiro internacional, com
elevagdo das taxas de juros praticadas. Devemos citar a elevagdo das taxas de juros
internacionais, pelo efeito perverso de tal elevagdo no crescimento dos pagamentos
do servigo da divida externa brasileira. A economia entrou em uma fase de perda de
dinamismo em fungdo desse gargalo de financiamento, quer em decorréncia da
fragilidade do setor publico, quer em fun¢do da diminuigdo de afluxos de capital

externo.

A crise do mercado financeiro internacional teve como conseqiiéncia
inicial a moratéria mexicana em 1982, o que cortou o fluxo de recursos externos
para o Pais, colocando o Brasil frente a necessidade de fazer face a pagamentos
cada vez maiores de juros da divida assumida. A partir de entdo o crescimento
econdmico se deparou com limitagdes de financiamento que colocaram o Pais em

uma encruzilhada.

O crescimento econdmico vinha sendo financiado a partir da década
de cinqiienta por inversdes publicas no periodo de Juscelino Kubitschek, via
utiliza¢@o de recursos de organismos internacionais, e a partir de entdo em meados
da década de sessenta por gastos financiados por recursos obtidos no exterior
através de empréstimos concedidos por instituigdes financeiras internacionais

privadas, em um modelo de crescimento onde a presenga do Estado era vista como
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fundamental para assegurar o dinamismo necessario para o desenvolvimento do

Pais.

A crise de 1982 encontrou o Pais em uma situagdo de dependéncia de
recursos externos para, ja nesta fase, fazer face ao constrangimento que vinha
ocorrendo em relagdo ao Balango de Pagamentos. Em um processo que vinha
ocorrendo desde o final da década de setenta, o0 Governo Federal com vistas a
assegurar a manuten¢do do setor privado nacional e a assegurar, se possivel, o
crescimento econdmico, permitiu, por um lado, a estatizagdo da divida externa
contraida pelo setor privado, e por outro lado, a continuagdo da politica de gastos
publicos que ocasionaram o desequilibrio orgamentario do Tesouro Nacional.
Iniciou-se uma politica de fortes desvalorizages cambiais com o objetivo de
permitir ao Pais a obtencio de saldos comerciais expressivos que contrabalangassem
os deficits cada vez maiores que vinham ocorrendo na conta de servigos, ndo

compensado pelo Balango de Capital.

Em relagdo a esse ponto Hélio Bontempo observava que "o processo
de ajustamento adotado para viabilizar as transferéncias liquidas de recursos ao
exterior, caracterizou-se; de um lado pelas desvalorizagdes cambiais reais e aumento
nas taxas de juros internas, que oneram o setor publico crescentemente endividado;
e do outro, pelos subsidios e incentivos ao setor exportador e substituidor de
importagdes, bem como a outros setores publico e privado, pela reducio da
demanda agregada, e pelo controle de pregos das estatais, que reduzem as receitas
do setor publico. As politicas de ajustamento lograram a obtengdo do equilibrio
externo, mas provocaram desequilibrio interno, através do aumento do déficit

publico e de seu financiamento interno." 18

I8BONTEMPO, Hélio Cézar; Transferéncias Externas e Financiamento do Governo Federal e
Autoridades Monetéarias, Mimeo




42

O Governo, ao se deparar com um enorme constrangimento no setor
externo passou a fazer face a suas despesas utilizando-se de mecanismos pouco
utilizados até entdo. O Banco do Brasil, que possuia ainda algumas fungdes que
poderiam ser consideradas como de uma Autoridade Monetaria, passou a utilizar
mais amiude a chamada "conta-movimento” com a finalidade de adiantar e mesmo

financiar despesas da Unido previstas ou ndo no Orgamento.

A "conta movimento" foi criada em mar¢o de 1965 com a finalidade
de registrar as transagdes entre o Banco do Brasil e o recém criado Banco Central,
por falta de mecanismo apropriado para suprimentos especificos e suficientes de
recursos para a realizagido de operagdes de interesse governamental. Com o decorrer
do tempo, tal conta se transformou em verdadeiro crédito aberto sem limites do
Banco Central ao Banco do Brasil, terminando por movimentar todo o
relacionamento financeiro entre os dois bancos. A "conta movimento" representava
um meio dissimulado de inje¢do de recursos inflacionarios na economia, através de
aplicagdes do Banco do Brasil, na medida em que o Orgamento Monetario (OM)
contemplava inumeras despesas de natureza fiscal e as metas quantitativas nele
programadas eram cronicamente ultrapassadas. Assim, tal mecanismo sancionava a
subordinagdo da politica monetaria frente ao excesso e descontrole dos gastos

governamentais.

Somente através do Voto CMN n° 45/86, de 30.01.86 tal pratica foi
abolida, sendo extinta a "conta-movimento", obrigando o Governo a tornar as
operagdes de mercado aberto - com titulos federais - prioritarias como fonte de
financiamento das despesas incorridas ou a incorrer, desvirtuando o objetivo

principal dessas operagdes em relagdo a politica monetaria.
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Esse era, entdo, o panorama vivenciado pelo setor bancario nesse
periodo. Como apontado anteriormente, a despeito da instabilidade reinante no
periodo que vai até a promulgagdo da Constituicdo de 1988, o setor bancario
cresceu, tendo se tornado um setor com alto grau de conglomeragdo, além de
oligopolizado. O setor financeiro continuou "funcionando" a parte do setor
produtivo - industria, agricultura e servigos - tendo a partir de um determinado
momento, relegado a um segundo plano a intermediagdo financeira entre o capital
externo e os tomadores de recursos no mercado doméstico, desenvolvendo-se no
sentido da intermediagdo financeira com titulos publicos federais, em um processo
que lhe permitia apropriar-se de um "spread" tanto maior quanto fosse a taxa de

inflagdo.

Cabe ao setor financeiro, em geral, permitir a intermedia¢do entre
poupadores e tomadores de recursos, com a finalidade de financiar a acumulagéo, a
produg@o e o consumo, utilizando-se de uma gama de instrumentos que permitem
que a intermediagdo financeira ocorra de forma a satisfazer a preferéncia dos

poupadores e a necessidade dos tomadores de recursos.

Sob esse prisma podemos dizer que o objetivo tragado nas reformas
do sistema financeiro nacional foi alcangado, pois o setor respondeu aos incentivos
concedidos, tendo permitido o crescimento da produgdo e possibilitado ao
consumidor acesso a fontes de crédito que viabilizassem a aquisicio de bens de
consumo, bem como o aproveitamento do potencial dinimico da economia entre o

final da década de sessenta e setenta.
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A conseqiiéncia foi o surgimento de um setor altamente concentrado
e oligopolizado, onde o numero de instituicdes decresceu acentuadamente, apesar
da instalagdo, a nivel nacional, de uma rede de dependéncias que possibilitaram o
surgimento de uma malha bancaria que cobre todo o territorio nacional, permitindo

o acesso de grande parcela da populagio aos servigos prestados pelo setor bancario.

3.5 As Transformacdes no Setor Bancario entre 1.988 e

1.993

A situagdo estrutural do Sistema Financeiro somente passaria por
modificagdes mais importantes a partir de 1988, com a introdugdo de diversas
transformagGes que tiveram como objetivo reestruturar o setor financeiro com o
intuito de adequa-lo a nova realidade do cenario econdmico nacional. O proprio
crescimento do sistema acabou por instar a tomada da iniciativa de mudancgas, uma
vez que a tendéncia que se instalou durante o periodo que se iniciou com as
reformas da década de sessenta foi a de conglomeragdo financeira, onde os bancos
comerciais, em sua grande maioria, possuiam diversas outras instituigdes ndo
bancarias, entre as quais bancos de investimento, sociedades de crédito imobiliario e

sociedades de crédito, financiamento e investimento.

A "departamentalizagdo" verificada nos conglomerados financeiros
criava dificuldades de acompanhamento por parte do Banco Central, uma vez que
cada empresa do conglomerado possuia contabilidade propria, que por sua vez
diferia bastante em relagdo a contabilidade das outras empresas. Essa contabilidade

propria para cada instituigio podia em ultima instdncia esconder a real situagdo
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financeira do conglomerado, por conta de que cada balango/balancete atendia a

regras proprias em relagdo a seus demonstrativos contabeis 1°.

A adogdo do COSIF pode ser vista como de extrema importincia
para amparar a reformulagdo mais abrangente pela qual passou o sistema financeiro
nacional no final da década de oitenta. A criagdo da figura dos Bancos Multiplos,
através da Resolugdo n°® 1.524, de 21/09/88, do Conselho Monetario Nacional,
possibilitou que viesse a ser realizada em uma unica instituigdo financeira, as
operagdes, quer ativas, quer passivas, facultadas aos Bancos Comerciais, aos
Bancos de Investimento, aos Bancos de Desenvolvimento, as Sociedades de
Crédito, Financiamento e Investimento e as Sociedades de Crédito Imobiliario. A
unica ressalva colocada é o impedimento de coexisténcia em um mesmo banco
multiplo, de um banco de investimento e de um banco de desenvolvimento, em
fung@o, € claro, da propria natureza juridica de cada uma das institui¢des, uma

privada e outra publica.

Através da Constituicdo de 1988 foi eliminado o sistema de
concessdo de cartas-patentes, que funcionavam como barreira a entrada no setor
financeiro. A partir de entdo a constituigdo de uma instituigdo financeira passou a
depender do cumprimento de certos requisitos instituidos pelo Banco Central,
destacando-se em relagdo as exigéncias a necessidade de inversio de um

determinado volume de capital proprio minimo.

19 O primeiro passo para unificar as informagdes contabeis dos diversos segmentos financeiros foi
a adogdo do Balango Consolidado das Instituigdes Financeiras (COSIF), a partir de 1988, que
trouxe linearidade aos demonstrativos das empresas, possibilitando uma andlise mais precisa da
situacdo financeira do conglomerado. A partir de entdo o balango do conglomerado passou a
representar a consolidagio dos balangos de cada institui¢do que fazia parte da empresa.
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Esse capital minimo se constitui, hoje, na Unica barreira legal a
entrada no setor bancario, devendo-se destacar que o capital minimo requerido
difere em fungdo do tipo de instituigdo a ser criada, se banco comercial ou banco
multiplo, ou se se trata de institui¢do bancaria de capital nacional ou estrangeiro. A
titulo de ilustragéo, a constituigdo de um banco comercial de capital nacional exigia
um capital minimo equivalente a US$ 3,4 milhdes de dolares, a pregos de 30.06.93,
capital esse que deveria ser acrescido quando da criagdo de novas agéncias,
dependendo da sua categoria, ressalvando que para a instalagdo de agéncia pioneira
ndo se exigia capital minimo. Para os bancos de capital estrangeiro, esse patamar de
capital minimo se eleva para US$ 6,8 milhGes de dolares. Em relagdo aos bancos
comerciais, o nivel minimo exigido varia em fun¢do da quantidade de carteiras que
compordo a nova instituigdo, sendo que no caso de constituigdo com as carteiras
comercial, de crédito, financiamento e investimento, de desenvolvimento e de
crédito imobiliario, o capital minimo requerido era de US$ 8,3 milhdes em 30.06.93,
além de capital minimo adicional variando em fun¢@o do nimero de agéncias e de
suas categorias. Essas exigéncias podem ser, ainda assim, analisadas como barreiras
ao estabelecimento de novas instituigdes, mas ressalte-se que, a partir de entdo, a
possibilidade de transformagdo de uma institui¢do financeira em um banco multiplo

passou a ser mais factivel.

A criagdo destes ocorreu objetivando promover o crescimento do
niamero de instituigdes bancarias, na medida em que possibilitaria a transformagao
de bancos de investimento, sociedades de crédito, financiamento e investimento,
entre outros, em bancos multiplos. Tal transformagdo poderia, conforme
preconizado, levar a uma desconcentragdo do setor pelo surgimento de novas
instituigdes bancarias, em um processo de diversificagdo das opgdes colocadas ao

dispor dos demais setores da economia. A diversificagdo do setor poderia beneficiar
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a economia como um todo, por conta da busca da melhoria dos servigos por elas
prestados, levando ao surgimento de novos instrumentos de empréstimo e aplicagio
de recursos. O objetivo embutido nessas medidas era a de instar as instituigdes
lideres do setor financeiro, os bancos comerciais, a se adequarem as novas
necessidades do mercado, promovendo a criagdo de novos instrumentos de atrativo
aos clientes, além, é claro, de promover redugdo de custos por conta da

transformag@o dos antigos conglomerados financeiros em uma tinica instituigdo.

Dentro desse prisma de diversificar as opgdes oferecidas, insere-se a
Resolugdo n° 1.602, de 27/04/89, que facultou a transformagdo das Caixas
Econdmicas Estaduais em Bancos Multiplos, desde que suas operagdes ficassem

restritas as dos bancos comerciais e sociedades de crédito imobiliario.

A analise desse possivel efeito desconcentrador sobre o setor
bancario sera apresentado em capitulo posterior, através dos indices de

concentragdo, com o intuito de demonstrar de forma cabal a concentragdo existente.

O advento dos bancos muiltiplos acarretou o crescimento do nimero
de instituigdes bancarias, que passou de 106 instituicdes no segundo semestre de
1988, para 232 instituigdes no primeiro semestre de 1993. As duas fases que
atravessou o setor bancario em relagdo ao nimero de instituigdes em funcionamento
no Pais ira nos permitir analisar o efeito sobre os indices de concentragdo

decorrentes dessa variagao.
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3.6 Consideracoes Finais

O objetivo desse capitulo foi o de apresentar um panorama evolutivo
do sistema financeiro nacional a partir das reformas implementadas na década de
sessenta, com especial atengdo nas modificagdes levadas a efeito com a Reforma

Bancaria.

A reformulagdo do sistema financeiro nacional era necessaria com o
intuito de torna-lo coadjuvante no processo de crescimento econdmico que
atravessava o Pais a partir da década de cinqiienta. O sistema financeiro passou a
nao atender aos anseios da nova ordem econdmica, servindo de ponto de
estrangulamento no processo de crescimento, a partir da constatagdo de que o
sistema ndo possuia instrumentos capazes de aprimorar as transferéncias inter-

setoriais de recursos dentre os setores da economia, que entdo se impunham.

O conjunto de reformulagdes levadas a efeito objetivou segmentalizar
o mercado financeiro com o intuito de propiciar & economia em crescimento a
possibilidade de dispor de diversos instrumentos para a aplicagio de recursos
disponiveis e propiciar crédito sob as mais diversas formas e prazos de vencimento

aos tomadores de recursos.

Até a promulgagdo da Constituigdo de 1988 o sistema financeiro
funcionou baseado em ditames rigidos que, associados a diversos fatores, levaram a
um processo de concentragdo bastante significativo, dentro da premissa de que tal
concentragao e conglomeragao teria efeitos positivos no processo de intermediagio

financeira. O advento dos bancos multiplos se deu com o intuito de adequar o setor



49

bancario a nova realidade do cenario econdmico nacional, ndo trazendo, contudo,

até o momento, possiveis efeitos desconcentradores.
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4 A CONCENTRACAO NO SETOR BANCARIO
BRASILEIRO : EVIDENCIA EMPIRICA

O objetivo deste capitulo € o de fazer a medigdo e a analise do grau
de concentragdo do setor bancario brasileiro utilizando-se de dados do universo de
bancos multiplos, bancos comerciais e caixas econOmicas, disponiveis através do
Balango Consolidado das Instituigdes Financeiras - COSIF. Em relagio a
metodologia escolhida para a aferigdio do grau de concentragdo, observagdes
posteriores tentardo explicar o porqué da utilizagdo dos trés indices escolhidos para

medir a concentragdo no setor; quais sejam: o de Gini, o de Theil e o de Herfindahl.

Baseado em estudos realizados a respeito do crescimento do setor
bancario, que identificam a varidvel crescimento, inerente ao processo de
concentragdo, com a variagdo no volume de depositos e operagdes de crédito,
optou-se por realizar a medigdo do grau de concentragdo tendo como base essas
duas rubricas principais. A titulo de enriquecimento teérico decidiu-se por analisar
os depositos em suas duas formas mais significantes, ou seja, depdsitos a vista totais

e depOsitos a prazo.

Por hipotese, pressupomos que, quanto maior a concentragio nos
depdsitos, que sdo o principal lastro das operagbes ativas das instituicdes
financeiras, maior sera a concentragdo nas operagdes de crédito. Esta natural
vinculagdo entre esses recursos pode ter desdobramento em relagdo a analise do
Patriménio Liquido. Por isso, como conseqiiéncia da analise destes dois "fatores",
buscou-se, ainda, estender a avaliagdo ao grau de riqueza das instituigdes

financeiras, medido pelo Patriménio Liquido das mesmas. Nesse sentido, nossa
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hipétese ¢ a de que, quanto maior o grau de concentragdo nos depodsitos e
operagdes de crédito, maior sera a concentragio da riqueza acumulada do setor

bancario.

4.1 A Escolha das Medidas de Concentracio

A escolha de um determinado indice para ser utilizado na medigio do
grau de concentragdo € uma questdo até certo ponto dificil, na medida em que
diversos estudos foram realizados com o intuito de mostrar a superioridade e
mesmo a igualdade entre os indices. Pode-se afirmar, com seguranga, que existe
uma elevada correlagdo entre os indices utilizados nos estudos de concentragdo, sem
que se possa destacar uma eventual superioridade de um determinado indice em
relagdo aos demais. Entre os indices utilizados mais amiide estdo as "razdes de
concentragdo" - parcela das maiores firmas no mercado - e os Indices de Herfindahl,

de Hirschman, de Niehaus, de Horvarth, de Entropia, de Gini e de Theil.

Desse grande numero de indices de concentragdo pode-se medir com
elevado grau de acuidade a concentragdo do setor bancario, mas antes de
justificarmos a escolha dos indices antes mencionados para a realizagio desse
trabalho, € conveniente tecer algumas observagdes acerca da questio da

concentragdo em seus aspectos conceituais.

Como primeiro passo, parece necessario a distingdo entre dois tipos
de concentragdo, a concentragdo absoluta, , onde se estuda a proporgdo em que um
pequeno numero de empresas controla determinada faixa do mercado, sendo a taxa

de concentragio tdo somente um ponto na curva de concentragdo que relacionaria a
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participagdo acumulada da variavel em analise em fungdo do nimero de instituigdes.
A taxa ndo seria representativa da distribuigdo total do tamanho das empresas, nido
mostrando, ainda, o tamanho relativo das maiores. Em resumo, a concentragdo
absoluta ¢ falha na medida em que ndo se utilizam todos os pontos existentes sobre
a curva de concentragdo, o que dependendo do numero de empresas utilizadas na

analise do grau de concentragdo, pode vir a gerar resultados inconclusivos.

Esse argumento vem sendo colocado com empecilho a utilizagdo das
medidas de concentragdo absoluta, 0 que vem estimulando estudos acerca da
medi¢do do grau de concentragdo relativa, onde a compreensdo da estrutura de um
setor so € factivel através do conhecimento de todas as empresas individuais que
compdem o universo pesquisado, o que possibilita, como conseqiiéncia, vantagens

inerentes quando se realizam comparagdes temporais.

No caso desse estudo em particular, o melhor entendimento sobre a
evolugdo do setor bancario ndo se dara com a utilizagdo de indices de concentragio
que levam em consideragdo tdo somente a participagédo de alguns bancos no total do
setor, 0 que propiciaria uma vis@o distorcida da questdo. Ele se dara, assim, com a
escolha de um conceito de concentragdo que venha a abarcar com maior amplitude a
totalidade dos bancos integrantes do sistema e ndo apenas considerando-se a parcela
dominante do mercado. Tal procedimento propiciara uma sintese do formato de

toda a curva de concentragéo.

No calculo dos indices considerados nesse trabalho optou-se,
conforme descrito, pelos indices de Concentragido de Gini, Theil e Herfindahl. Esses
indices sdo bastante eficazes na analise da questdo, na medida em que levam em

conta em seus calculos diversos fatores, entre os quais o namero de bancos e a
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variagdo no seu numero e a participagao relativa de determinada institui¢do no total
do setor bancario. Uma descri¢io metodologica dos indices utilizados encontra-se

detalhada no apéndice desse trabalho.

O primeiro indice utilizado no estudo da concentragdo bancaria foi o

Indice de Gini 29, definido por:
errds ¥ prgs)
n’ o1 i- +qi ’

onde g; significa a proporgdo acumulada do universo das instituigdes bancarias até
um determinado extrato 7, em relagdo a varidvel que se estd levando em
consideragdo, ou seja, operagdes de crédito, depositos e patrimdnio liquido; sendo »

o numero de instituigdes existentes no periodo considerado.

O Indice de Concentragdo de Gini mede, assim, o grau no qual a
Curva de Lorenz se desvia da diagonal principal que representaria uma distribuigo
uniforme, onde a concentragéo seria nula. O Indice de Gini leva em conta o grau de
desvio do tamanho dos bancos com respeito ao tamanho médio. Como limitagdo
poderiamos citar o fato de ndo tomar em consideragdo separadamente o numero
total de bancos, o que em uma situagdo extrema de existéncia de apenas dois bancos

de mesmo tamanho ndo indicaria concentrag@o.

A interpretagdo do Indice de Concentragio de Gini em relagdo ao

setor bancario se da da seguinte forma: se o indice for igual ou muito proximo de

20HOFFMAN, Rodolfo; Estatistica para Economistas, Sdo Paulo: Biblioteca Pioneira de Ciéncias
Sociais, 1980.




54

zero, temos a indicagdo de ndo existéncia de concentragdo no setor bancario; se o

indice for igual a um, o mercado estaria dominado por alguns poucos bancos.

A segunda medida utilizada foi o Indice de Theil Para o
entendimento do enfoque desenvolvido por Theil é necessario a compreensio de
alguns conceitos, dentre os quais se destacam o "conteudo informativo", a
"entropia" e a "redundancia". No apéndice que se segue a esse trabalho esses pontos

estao melhor explicitados como forma de auxiliar no entendimento do mesmo.

O indice de Theil 2! é definido da seguinte forma:

onde R € a redundéncia. Dada uma distribuigdo qualquer e conhecido o valor da sua
redundéncia, podemos achar a fragdo T do universo considerado que ndo teria
participagdo na variavel escolhida, se o total da variavel em estudo fosse
equitativamente distribuida entre as empresas restantes, mantendo-se constante o
valor da redundancia. Essa fragdo T, que ¢ uma medida do grau de concentragio da

distribuigdo, é denominada indice de Concentragdo de Theil

A terceira medida do grau de concentragdo utilizada é o Indice de

Concentragdo de Herfindahl 22, definido por:

et i "X:‘ ,
=1

> Xi

i=1

21yide HOFFMAN, Rodolfo; op. cit.
22vide HOFFMAN, Rodolfo; op. cit.
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e que consiste na soma dos quadrados da participagdo de cada banco no setor. O
Indice de Herfindahl varia de zero até um, sendo igual a um quando existe a
concentragdo maxima, ou seja, uma Unica institui¢@o é responsavel por 100% de um
determinado setor. O Indice de Herfindahl assume valores perto de zero apenas
quando o nimero de firmas € elevado e a variavel econémica tem distribuigio

uniforme entre as institui¢des consideradas.

As principais caracteristicas do Indice de Herfindahl estio melhor
explicitadas no apéndice, mas podemos desde ja evidenciar as seguintes
caracteristicas: ele aumenta na medida em que aumentam os desvios com respeito

ao tamanho médio da firma e na medida em que diminui o nimero de bancos.

Este indice proporciona uma boa estimativa mesmo quando ndo se
tem acesso a totalidade das informagdes acerca da variavel analisada, o que ndo é o
caso do presente estudo, sendo a razdo pela qual tantos outros levados a efeito com
relagdo a questdo da concentragdo nos mais diversos setores tém utilizado esse

indicador.

Utilizando-se da metodologia proposta para o calculo dos indices de
concentragdo de Gini, Theil e Herfindahl, procedeu-se a coleta de dados das
instituicdes bancarias, incluidos bancos comerciais, bancos multiplos, caixas
economicas estaduais e Caixa Econdmica Federal, considerando-se as instituicdes
que apresentavam valores diferentes de zero em ao menos uma das seguintes contas:
operagdes de crédito, depositos a vista e depoOsitos a prazo. Na avaliagio da

concentragio do patrimdnio liquido das instituigdes financeiras, consideraram-se tdo
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somente aquelas que, constituidas, ja estivessem em operagdo no mercado

financeiro.

Com base nos balangos dessas instituigdes, consolidados nas posi¢des
de 30.06 e 31.12, procedeu-se a analise de uma série iniciada no 1° semestre de
1985, finalizando no 1° semestre de 1993. A adogéo desse periodo se deu em funcéo
da disponibilidade de todos os dados necessarios ao trabalho s6 ocorrer a partir de
1985, quando no dmbito do Banco Central do Brasil passou-se a acompanhar os

balangos de todas as instituigdes financeiras.

A andlise dos resultados obtidos, conforme tabelas anexas, indica
aumento do grau de concentragdo, qualquer que seja o indice escolhido, ou qualquer
das rubricas levadas em conta: operagdes de crédito, depdsitos a vista, depositos a

prazo, depositos totais e patrimonio liquido.

4.2 A Evolugio da Concentracio e a Conjuntura Econdmica

Brasileira

Com o intuito de esclarecer os fatores que influenciaram o
comportamento da concentragdo bancaria no Pais, elaborou-se, inicialmente, topico
relativo a analise da conjuntura econémica no periodo considerado, com a finalidade
de tragar um paralelo entre as transformagdes ocorridas na economia brasileira e

seus efeitos em relagdo a estrutura do sistema bancério nacional.



57

Com a finalidade de fazer analise de uma série historica mais
alongada em relagio aos Indices de Concentragdo, optou-se por dar prosseguimento
ao estudo levado a efeito no ambito do Banco Central do Brasil no ano de 1985 23.
Adotando-se a metodologia considerada entdo, calculou-se o Indice de
Concentragdo de Herfindahl, prosseguindo-se a série historica iniciada em 1964 até
1984, que foi estendida até o 1° semestre de 1992. Procedeu-se, ainda, as analises
do Indice de Concentragio de Herfindahl elaborado dentro dos parimetros

utilizados quando do calculo dos Indices de Gini e Theil.

No anexo estatistico sdo apresentadas todas as tabelas e graficos

referentes aos resultados apresentados por esses indices.

O cenario econdmico brasileiro tem passado nos Gltimos anos por
modificagdes profundas que buscaram, de uma forma ou de outra, reordenar o
sistema produtivo nacional, que se encontrava em grande desordem provocada pelas
altas taxas anuais de inflagdo. Os setores que compdem a atividade econdmica
mostraram-se pouco estimulados de forma geral, com excegdo do setor de servigos

que tem apresentado taxas de crescimento no meio da crise.

O longo processo iniciado nos anos 30, visando o crescimento e o
desenvolvimento do Pais, via processo de substitui¢do de importagdes, contando, a
partir de 1956, com a utilizagdo maci¢a de poupangas externas - principalmente
empréstimos externos - que financiaram gastos governamentais, enfrentou um
processo de exaustdo a partir de 1979 com a segunda crise do petroleo e a elevagdo
das taxas de juros internacionais, agravado a partir de 1982 com as mudangas

ocorridas no mercado financeiro internacional.

23 PAIVA, Ronaldo F. & Outros; A Concentracio dos Depésitos no Sistema Bancario Brasileiro
1964/1984, Banco Central do Brasil, 1985.
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A economia brasileira se encontrou diante de um dilema: como
continuar a financiar o crescimento econdmico? Financiamento passou a ser a
questdo primeira da economia, principalmente devido a fragilidade do setor publico
e a diminuigdo da entrada de capitais estrangeiros no Pais. Essa fragilidade do setor
publico influenciou decisivamente o nivel das taxas de juros e, conseqiientemente, a

taxa de inflagdo.

As altas taxas anuais de inflagdo ocasionaram instabilidade politica e
econdmica, instando os executores da politica econdmica a implementar uma série
de planos de ajustamento macroecondmico, a exemplo do Plano Cruzado em 1986,
Plano Bresser em 1987, Plano Verdo em 1989 e Plano Brasil Novo em 1990, com o
proposito de, simultaneamente, reassumir o controle sobre os pregos e sobre o

crescimento econdmico.

A crise financeira do setor publico acarretou grande desordem na
economia brasileira, com influéncias sobre as taxas de juros e a taxa de inflagio,
apesar do instituto da corregdo monetaria de pregos e salarios. A corre¢do
monetaria ndo foi capaz de freiar distirbios nos pregos relativos, o que criou um
componente inercial na taxa de inflagdo, onde a inflagéo presente é fruto da inflagdo
passada, devido ao fato dos agentes econdmicos praticarem ajustamentos de pregos
e salarios considerando a inflagdo de periodos prévios. Todo esse processo de
instabilidade econdmica e politica gerado pelas altas taxas de inflagdo levaram 2

adogdo de planos de carater heterodoxo.

Ja em novembro de 1985, o Governo José Sarney aplicou um ensaio

de choque fiscal com a finalidade de resolver o déficit financeiro nas contas
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governamentais, principalmente, através do realinhamento das tarifas publicas. Esse
realinhamento induziu a corre¢des de pregos em todos os setores da economia,
tornando inécua a tentativa efetuada, e levando a adogdo de medidas heterodoxas
de controle da taxa de inflagio - O Plano Cruzado, instituido em 28.02.86, pelo

entdo Ministro Dilson Funaro 24

Esse plano de estabilizagio se destacava pela tentativa de reordenar a
economia sem a adogdo de politicas recessivas. As principais medidas adotadas pelo
Plano Cruzado visando quebrar a inércia inflacionaria e restaurar o crescimento

econdmico foram:

a) criagdo de novo padrdo monetario;

b) congelamento de pregos e salarios;

¢) institui¢do de tablita a ser utilizada para retirar a inflagdo embutida
nos compromissos assumidos por institui¢des financeiras, pessoas fisicas e juridicas,
e para reduzir o déficit e a divida publica;

d) concessio de abono salarial;

e) instituigdo de "gatilho" para proteger a massa salarial;

f) manutengo da taxa de juros em patamares negativos, €;

g) manuten¢do da taxa de cambio fixa

Os resultados iniciais foram bastante promissores, com rapida
elevacdo do nivel da atividade econdmica, do emprego e do salario real. Com a
drastica redugdo do patamar da inflag3o, os aplicadores ,em geral, julgaram que seus
recursos estavam com nivel de remuneragio aquém do desejado, o que associado a

outros fatores, entre os quais maior seguranga em relagdo ao horizonte econdmico,

24Para maiores detalhes, consultar NASSIF, Luis; O Cruzado: por dentro do choque, Sdo Paulo:

Cultura 1986 e ASSIS, José Carlos; A sombra do cruzado: o impacto da reforma monetiria sobre o
sistema bancdrio, Rio de Janeiro: Paz e Terra, 1986.
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levou, conseqiientemente, a um acentuado processo de monetizagdo na economia,
que explicou a ampla expansdo dos meios de pagamento (M1) e da demanda por

bens e servigos.

Nesse periodo, a participagdo dos depositos a vista sobre os

depositos totais chegou a ser de 66,72% conforme tabela XI anexa.

A ocorréncia de distor¢des no percurso do Plano Cruzado obrigou o
Governo Federal a adotar medidas corretivas a partir de julho de 1986, tendo sido
criados empréstimos compulsorios sobre o consumo de combustiveis, aquisi¢do de
automoveis e viagens internacionais. Tencionava-se, com isso, elevar a arrecadagdo
do Tesouro, objetivando-se a implementa¢do de programas de crescimento com

justiga social.

O aumento potencial da arrecadagdo do Tesouro Nacional ndo foi
seguido de corte nos gastos governamentais que poderiam possibilitar equilibrio
orgamentario, o que somado a desequilibrios no front externo e a desvirtuamentos
variados, dentre eles a cobranga generalizada de agio na aquisi¢do de bens e na
prestagdo de servigos, minaram qualquer eventual possibilidade de sucesso desse

plano de estabilizagdo econdmica.

A situac@o se agravava continuamente até que, em meados daquele
ano, foi promovido um realinhamento de pregos de determinados produtos, e
adotadas medidas visando ampliar a poupanga interna, reduzir o déficit piblico e
incrementar as exportagdes. As medidas, entretanto, ndo alcangaram o éxito

esperado. Ja no inicio de 1987, o governo se deparou novamente com
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estrangulamentos macroecondmicos, que ensejaram, também, decretacio de

moratoria sobre o pagamento dos encargos da divida externa.

No periodo de adog¢do do Plano Cruzado, a inflagdo foi reduzida a
menos de 10% ao més durante os dez primeiros meses, ocasionando efeitos diretos
sobre o modus operandi do sistema financeiro nacional. Em relagdo a questio da
concentragdo bancaria era de se esperar que o0s agentes econdmicos se
comportassem de maneira a diluirem suas aplica¢des por conta do aumento do fator
seguranga na economia como um todo. Essa diluigdo era esperada, pois, em um
primeiro momento, os agentes, além de aumentarem sua preferéncia pela liquidez,
pulverizaram seus depOsitos nas instituigdes financeiras, conseqiiéncia da maior

confianga no novo horizonte econémico.

Em relagdo ao crédito, podia-se esperar aumento real nas operagdes
de crédito firmadas, como efeito do aumento observado nos depésitos a vista e das
mudangas no cenario econdmico com a adogdo do plano de estabilizagio. A
concentragdo nas operagdes de crédito aumentou ao se considerar todos os bancos e
diminuiu ao n3o se levar em conta o Banco do Brasil e a Caixa Econdmica Federal,
0 que demonstrou elevagdo da participagdo relativa dessas duas instituicBes
financeiras oficiais como emprestadoras de recursos, que detinham 43,44% do
volume total das operagdes de crédito no 2° semestre de 1986, o que bem
demonstra as caracteristicas operacionais dessas duas instituigdes, mais afeitas as
resolugdes emanadas do Governo Federal, do que a diminui¢do dos riscos inerentes

ao empréstimo de recursos.
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Deve-se reportar que a elevada expansdo real do crédito atendeu,
preferencialmente, a demanda de empresas de pequeno porte, que foram estimuladas

pela redugdo das taxas de juros nominais 25.

O agravamento do quadro econdmico levou a substituicio do
Ministro Dilson Funaro por Luis Carlos Bresser Pereira em abril de 1987; que em
face aos desequilibrios econdmicos, tanto interno quanto externo, adotou um

segundo plano de estabilizagdo economica - Plano Bresser.

A adogdo desse plano se tornou imperativa, pois a redugdo drastica
dos juros nominais, ocorrida durante 1986, levou a um rapido declinio da poupanca
financeira e das reservas cambiais, com aumento do consumo, sem que tenha havido

equivalente contrapartida no nivel de investimento do setor privado.

Esses fatos, associados a questdo do déficit ptblico que continuava a
encorajar as expectativas inflacionarias, levaram a economia a conviver com a

ameaga simultdnea de hiperinfla¢do e recessio.

No plano de estabilizagdo adotado pelo Ministro Bresser Pereira,
foram inseridas medidas estabilizadoras de curto prazo, consubstanciadas em um
congelamento temporario de pregos, acompanhado por uma flexibilizagio ndo
rigida, porém controlada; minidesvalorizagdes cambiais e reforma institucional das
finangas publicas; salarios com reajustes considerando-se médias quadrimestrais de
inflagdo. Tratava-se de uma politica ortodoxa com conotagdes heterodoxas, onde o
destaque era a redugdo da demanda agregada através de uma politica monetaria

mais restritiva, procurando-se a redugdo do déficit publico.

2ZSBANCO CENTRAL DO BRASIL; Relatério Anual - 1986.
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O efeito direto dessas medidas sobre os empréstimos do sistema
financeiro foi de redug@o real de 14,1% em relagdo ao volume de operagdes de

crédito contraidas no ano de 1986.

Sobre os depdsitos a vista e a prazo, os efeitos, como se podia
esperar, foram de desmonetizagdo da economia, o que pode ser comprovado
comparando-se a participagdo dos depdsitos a vista sobre o total de depdsitos
(depositos a vista + depositos a prazo), que passou de 66,72% no 1° semestre de

1986, para 49,36% no 2° semestre de 1987, conforme tabela XI anexa.

Com relagdo aos indices de concentragdo de operagdes de crédito,
constatou-se aumento no 1° semestre de 1987 nos indices de concentrac¢do de Gini e
Theil, ao se considerar todos os bancos, e queda ao se desconsiderar o Banco do
Brasil e a Caixa Economica Federal, ou seja, a importincia relativa dessas duas
instituigdes aumentou. Tal fato pode ser entendido se for levado em conta que o
retorno da inflagdo e a subseqiente redugdo dos depositos a vista fez com que as
instituigdes financeiras passassem a ter suas captagdes oneradas por taxas de juros
crescentes, deteriorando as condigdes financeiras dos tomadores de empréstimos. O
Governo Federal agiu no sentido de criar linhas de crédito para as instituigdes
financeiras e programas de refinanciamento as pequenas e médias empresas (via
Banco do Brasil e Caixa Econdmica Federal, principalmente). No 2° semestre de
1987, ocorreu exatamente o contrario, mas com variagdes minimas nos indices de

concentragao.

Em relagdo aos depositos totais, o comportamento daqueles indices
foi similar ao observado para as operagdes de crédito. No 1° semestre de 1987, o

Banco do Brasil sozinho detinha 30,72% dos depositos totais contra 39,34% no 2°
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semestre de 1987, sendo que no 2° semestre de 1986 participava com apenas
23,57%. Em resumo, no 1° semestre de 1987 a participagdo do Banco do Brasil no
ambito dos depositos totais cresceu bastante, o que explica o crescimento dos
indices. No 2° semestre de 1987 ocorreu exatamente o contrario, o crescimento dos
depdsitos totais nos maiores bancos, excluidos Banco do Brasil e Caixa Econémica
Federal, foi maior que o crescimento verificado nessas duas institui¢des, conforme

pode ser visto nas tabelas IV e IX anexas.

Apesar de todas as medidas adotadas no plano de estabilizagdo, os
resultados ficaram aquém do esperado, com a inflagdo mantendo-se abaixo de 10%

por més somente nos primeiros quatro meses.

Esses resultados adversos levaram a substituicdo do Ministro Bresser
Pereira por Mailson da Nobrega em dezembro de 1987. O primeiro ano da sua
administragdo foi marcado pelo objetivo primordial de evitar a hiperinflagdo
procurando-se atacar o déficit publico. A ineficacia de se evitar a aceleragdo da
inflagdo acabou levando o Governo Sarney a implementar um terceiro plano de

estabilizagio econémica: o Plano Verdo, em janeiro de 1989.

Mais uma vez se contemplou, basicamente, o congelamento de
pregos, salarios e cambio, com medidas de desindexagdo da economia e de ajuste
fiscal de forma incipiente, além de maiores restrigdes na area monetaria. Medidas
foram adotadas para o controle do nivel de liquidez da economia, que deveria ser

mantido dentro de limites consistentes com as metas do plano.

A intervengdo nos mecanismos de formagdo de pregos ndo foi

suficiente para evitar o retorno das altas taxas de inflagio vigentes apos o
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descongelamento, demonstrando a impoténcia desse artificio em conter o ritmo de

inflagdo, se adotado fora de um contexto mais amplo de ajuste econdmico.

A manuteng¢do de uma politica monetaria baseada na elevacdo da taxa
de juros reais, procurava evitar maior aceleragdo do processo inflacionario, mas
acabava ndo provocando sua estabilizagdo, por auséncia de uma politica fiscal

efetiva e atuante.

O Plano Verdo ndo logrou os resultados esperados, tendo a taxa de
inflagio se mantido abaixo de 10% ao més somente nos 3 primeiros meses. A
aproximagdo das elei¢des presidenciais, com o conseqiiente fim do Governo Sarney,
induziu os agentes econdmicos e o proprio Governo Federal a ir administrando a
economia sem maiores expectativas de reversdo da inflagio ou de um maior

ordenamento do quadro econdmico.

Durante esses dois anos, 1988 e 1989, os indices de concentragdo das
operagdes de crédito em Gini e Theil cresceram, quer se exclua o Banco do Brasil e
a Caixa Economica Federal ou ndo, com leve queda na participagdo relativa desses
dois bancos no conjunto das operagdes de crédito concedidas. As taxas de inflagdo
elevadas, o cenario econdmico incerto, as taxas de juros reais em niveis elevados, e
a recessdo, servem para explicar essa seletividade cada vez maior para a concessdo

de empréstimos por parte das institui¢des financeiras.

Convém ressaltar que durante esses dois anos, os trés principais
bancos atuantes no setor de empréstimos eram oficiais: Banco do Brasil, Caixa

Econémica Federal e Banco do Estado de Sdo Paulo. O setor foi palco de tal
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concentragdo que, no 2° semestre de 1989, a Caixa Econdmica Federal respondia

por 46,59% de todos os créditos concedidos.

Em relagdo aos depositos totais, o comportamento dos indices de
concentragdo foi similar ao observado em operagdes de crédito, com crescimento

elevado dos indices.

O ano de 1990 se iniciou em meio a um periodo de estagnag¢do do
investimento agregado da economia e dentro de um processo de expansdo dos
indices inflacionarios, em um ambiente de incertezas quanto a politica economica a
ser seguida a partir de 15 de margo pelo governo eleito em 1989, do Presidente

Collor de Melo.

A nova equipe econdmica diagnosticou que a inflagdo vinha sendo
sustentada pelo flagrante desequilibrio orgamentario do setor publico e realimentada
pela indexacdo da economia. A questdo da estagnagdo do processo de acumulagio
da capacidade produtiva foi entendida como resultante da excessiva participagdo do

Estado na economia.

Adotaram-se, simultaneamente, dois programas, um de ajustamento

da economia e o outro de reformas estruturais 26

No ~campo do ajustamento econdmico decidiu-se pela
inconversibilidade temporaria de significativa parcela dos haveres financeiros que,
por amplamente indexados e prontamente disponiveis, impossibilitavam qualquer

tentativa de estabilizagao.

26Para maiores detalhes consultar Plano Collor (Avaliagdes e Perspectivas) da Revista Brasileira de
Economia, v. 45 Numero Especial Jan. de 1991 FGV.
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No campo dos salarios e pregos optou-se por um congelamento com
novas feigdes, onde se previam repactuagdes periddicas de acordo com a inflagdo

prevista.

Essas medidas tiveram duas conseqiiéncias imediatas: redugdo brutal
do poder de compra da populagdo, e significativo alongamento do perfil da divida

interna federal, com conseqiiente redugdo dos juros.

Paralelamente a esse alongamento do perfil da divida interna federal,
procurou-se reorganizar financeiramente o Estado, ampliando-se as bases de
tributag@o, buscando-se maior eficiéncia na arrecadagio, via, entre outros, o fim do
anonimato nas transagOes econdOmicas e financeiras. Procedeu-se a reforma

patrimonial e administrativa, além da suspensdo dos beneficios fiscais e subsidios.

A inflagdo reduziu-se , num primeiro momento, tendo sido de menos
de 10% ao més somente nos dois primeiros meses, mas acelerou nos ultimos meses
do ano. Esse recrudescimento, fruto de indexagdo velada existente por conta das
peculiaridades da economia brasileira - oligopolizada e com alta concentragio de
renda - mostrou que a inflagdo resistiu a declinar e estava sujeita a variagdes por

conta de choques de oferta.

Em relagdo a politica de crédito, todas as medidas adotadas apds o
Plano Brasil Novo pautaram-se pela necessidade imediata de combate a inflagéo,
assumindo que em uma etapa posterior surgiriam condi¢des de incentivo as

atividades produtivas e comerciais. Houve um drastico corte nos montantes de
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crédito disponiveis, tanto em relagdo a pessoas fisicas como para financiamento de

investimentos e custeio de atividades empresariais.

Neste ano os indices de concentragdo de Gini € Theil demonstraram
uma leve concentragdo no primeiro semestre, seguida de leve desconcentragio no
segundo, tendo a participagdo relativa do Banco do Brasil e Caixa Econdmica

Federal declinado quase que imperceptivelmente.

Em relagdo a evolug@o da oferta monetaria, assistiu-se a um processo
de monetizagio da economia, logo apés a decretag@o do plano de estabilizagdo, com
os depdsitos a vista atingindo 41,41% dos depdsitos totais no primeiro semestre de
1990, passando para 32,63% no segundo semestre daquele ano. Destaque-se, nesse
periodo, o enxugamento de liquidez que ocorreu como conseqiiéncia do confisco

levado a efeito nessa época.

O comportamento da concentragdo dos depésitos totais foi inverso
ao das operagdes de crédito. No primeiro semestre ocorreu um processo de
desconcentragdo, com a manutengdo da participagdo relativa do Banco do Brasil e
da Caixa Econdmica Federal no somatério dos depositos totais, s6 que em patamar

inferior aquele verificado no primeiro semestre de 1990.

Todas as medidas adotadas pelo Plano Brasil Novo tiveram como
resultado o recrudescimento do processo recessivo, sem que a taxa de inflagdo
diminuisse acentuadamente. Contribuiram para esse quadro, ainda, a péssima
performance do setor agricola e o impasse no processo de renegociacio da divida

externa.
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Em janeiro de 1991 novas medidas econ6micas foram adotadas com
o intuito de incrementar e complementar as mudangas efetivadas anteriormente. As
principais foram a extingdo da indexagdo da economia, fim das aplicagdes de
"overnight" para pessoas fisicas e empresas ndo financeiras, a criagio do Fundo de
Aplicagdo Financeira - FAF e da Taxa Referencial - TR??, além da proibigio de
contratos incluindo artigos relacionados a corregdo em periodos menores do que
seis meses. Procurava-se, assim, quebrar a inércia do processo inflacionério,
acabando com a ciranda de especulagdo financeira, procurando canalizar recursos de

curto prazo para o financiamento da capacidade produtiva.

O comportamento do crédito a partir de 1991 refletiu-se nos indices
de concentragdo de Gini e Theil no sentido de elevar o grau de concentragdo das
operagdes de crédito de uma maneira uniforme e constante, com leve queda na
participagdo relativa do Banco do Brasil e Caixa Econémica Federal no total de

operagdes de crédito.

Em relagdo aos depositos totais, constatou-se um aumento na
participagdo do Banco do Brasil e da Caixa Econémica Federal no total de
depositos, denotando uma maior participagdo dessas instituigdes no conjunto de

depésitos a vista e a prazo.

27A TR representa média das taxas pagas pelas principais instituigdes captadoras aos que investem
em Certificados de Depésitos Bancarios - CDB ¢ Recibos de Depositos Bancarios - RDB.
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4.3 Aspectos Gerais da Anilise da Concentrag¢io

4.3.1 O Comportamento das Operacoes de Crédito entre
1.985 e 1.993

A analise conjunta dos indices de concentracio de Gini e Theil
calculados para todos os bancos mostrou que ambos apresentaram crescimento:
Gini variou +16,22% (0,76575 - 0,88997) e Theil +22,44% (0,73260 - 0,89700),

como pode ser visto na tabela I anexa.

Dois fatores que influenciam esses indices alteraram-se
significativamente no periodo: o nimero de instituigdes bancarias, que passou de
110 para 232, e a participagdo relativa do maior banco e dos quatro maiores bancos,

conforme pode ser visto nas tabelas VI e XIII anexas.

O maior banco, que no 1° semestre de 1985 participava com 20,83%
do total das operagdes, finalizou o 1° semestre de 1993 com 24,12%, atingindo um
maximo de 46,59% no 2° semestre de 1989. Ja os quatros maiores bancos passaram
de 45,21% para 55,93% no mesmo periodo, com maximo de 67,69% no 2° semestre

de 1989.

Deve-se atentar que o crescimento na quantidade de instituigdes ndo
implica necessariamente em redugdo nos indices de concentragdo, apesar da
aparente e natural tendéncia a se pensar nesse sentido, considerando-se que eles
entrariam no mercado ja plenamente estabelecidos e participando de igual para igual

da divisio do mercado com os que nele ja estavam estabelecidos. Isso ndo
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corresponde a realidade, pois novos bancos, geralmente, operam no inicio de suas
atividades em escala inferior & média do mercado, e, portanto, em um primeiro

momento nao contribuem para desconcentra-lo.

Com o advento da Resolugdo n° 1.524, de 21.09.88, do Conselho
Monetario Nacional, que criou os bancos multiplos, diversas institui¢des financeiras
optaram por essa forma de organizagdo. Algumas delas ndo possuiam carteira
comercial, ou somente passaram a operar a partir de entdo com esse tipo de
atividade, ainda que de forma incipiente. Essa € a razdo pela qual, mesmo com o
crescimento observado no nimero de instituigdes, ndo se registrou declinio nos

indices de concentragéo.

Na analise dos indices de Gini e Theil, calculados excluindo o Banco
do Brasil e a Caixa Econdmica Federal, também constatou-se crescimento de
ambos. O indice de Gini elevou-se 20,36% (0,68957 - 0,82998), do 1° semestre de
1985 ao 1° semestre de 1993, e o indice de Theil cresceu 34,07% (0,59772 -

0,80135), no mesmo periodo, como pode ser visto na tabela I anexa.

Essa analise especifica justifica-se pelo fato do Banco do Brasil e
Caixa Economica Federal serem as duas maiores instituicdes em volume de
operagdes de crédito, conforme consta em tabela VI anexa, e estarem sujeitas as

peculiaridades proprias de institui¢des financeiras oficiais.

Pela analise da tabela I anexa, a partir do 1° semestre de 1990, o
Banco do Brasil e a Caixa Econémica Federal diminuiram suas influéncias sobre as
operagdes de crédito realizadas no setor financeiro, diminuindo a concentragio do

mercado e perdendo participagdo em relagio ao total. Entre o 2° semestre de 1987 e
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o 2° semestre de 1989, os dois bancos tiveram em média 51,77% do volume total
das operagdes de crédito. Do 1° semestre de 1990 ao 1° semestre de 1993, a

participagdo média declinou para 45,25%.

4.3.2 O Comportamento dos Depdsitos a Vista entre 1.985 e
1.993

Da anilise da concentragdo dos indices de Gini e Theil em relagdo
aos depositos a vista dos bancos depreende-se um comportamento similar ao das
operagdes de crédito, com crescimento final de 3,68% do indice de Gini (0,87842 -
0,91078) e queda de 0,98% do indice de Theil (0,89789 - 0,88913), apesar das

grandes oscilagdes ocorridas no periodo.

A participagdo relativa do maior banco oscilou de 48,20%, no 1°
semestre de 1985, para 20,48%, no 1° semestre de 1993, com apice de 53,74% no
2° semestre de 1987. Considerando-se os quatro maiores bancos essa relagdo variou
de 66,34% para 48,91% entre os primeiros semestres de 1985 e o de 1993, sendo o

pico de 74,27% no 2° semestre de 1989.

No mesmo periodo, 1985/93, os indices de Gini e Theil, calculados
sem o Banco do Brasil e a Caixa Econdmica Federal, apresentaram crescimento
mais acentuado. O indice de Gini variou +13,85% (0,78995 - 0,89934) e o indice de

Theil +16,73% (0,74768 - 0,87279), conforme tabela II anexa.

A tabela II anexa, referente ao comportamento dos depositos a vista,

mostra que no periodo 1° semestre 1985 - 1° semestre 1988, os indices tiveram leve
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aumento, ¢ que a partir do 2° semestre de 1988 as curvas desses indices
descreveram trajetorias bastante aproximadas das curvas representativas de todos os

bancos: acentuado crescimento, pequeno decréscimo e tendéncia a estabilizagdo.

Ao analisar-se as tabelas II e VII anexas, percebe-se que a partir do
1° semestre de 1989 diminuiu a distancia entre as curvas que representam os indices
de concentragdo com e sem Banco do Brasil e Caixa Economica Federal. Pode-se
interpretar, portanto, que houve perda de participagdo dos dois bancos em relagio
ao total. Os volumes de depositos a vista que Banco do Brasil e Caixa Econdmica
Federal possuiam, ndo mais influenciavam os niveis de concentragio do mercado

como em periodos anteriores.

O Banco do Brasil, instituigdo lider em volume de depésitos a vista
durante todo periodo analisado, apresentou redugdo do valor semestral médio de
participacdo relativa. De 39,30%, do 1° semestre de 1985 ao 2° semestre de 1988,

para 23,48%, do 1° semestre de 1989 ao 1° semestre de 1993.

4.3.3 O Comportamento dos Depdsitos a Prazo entre 1.985 e
1.993

Em relag@o aos depositos a prazo também detectou-se aumento dos
indices de concentragdo. O indice de Gini variou +13,27% (0,75746 - 0,85801) e o
indice de Theil +28,68% (0,67505 - 0,86867), embora tenham apresentado

oscilagdes durante o periodo, conforme tabela III anexa.
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A participagdo relativa do maior banco cresceu de 7,91% para
29,04%, do 1° semestre de 1985 ao 1° semestre de 1993, com maximo de 26,06%
no 1° semestre de 1990. Considerando-se os quatro maiores bancos essa relagdo
variou de 28,81% para 49,41% entre os primeiros semestres de 1985 e 1993, sendo

o maximo de 51,49% no 2° semestre de 1989.

Observando-se os indices encontrados quando excluidos o Banco do
Brasil e a Caixa Econdmica Federal, verificou-se também elevagio da concentragio,
embora em percentuais mais baixos que os encontrados para todos os bancos. O
indice de Gini variou +4,66% (0,75925 - 0,79465) e o indice de Theil +11,28%
(0,67766 - 0,75410).

A tabela III anexa apresenta, no periodo 1985-93, inicialmente queda
nos indices de concentragio, depois acentuada elevagio até o pico no 1° semestre de

1990, pequena redugio, e novo crescimento com tendéncia a estabilizagéo.

Com excegdo do 1° semestre de 1985, sempre o Banco do Brasil ou a
Caixa Econémica Federal lideraram o ranking dos detentores de depositos a prazo.
Essa constatagdo merece ser enfatizada em fungdo do motivo que levou a maior
concentragdo das captagdes de recursos privados por parte do Banco do Brasil e da
Caixa Econdmica Federal. O objetivo final de todo esse esforgo dispendido com o
intuito de cooptar recursos privados era, em tltima analise, o de financiar os gastos
governamentais, quer de forma direta através de inversdes em obras publicas, quer
de forma indireta através de operagdes com titulos publicos federais, ajudando,
assim, a financiar a divida publica federal. Ressalte-se, nesse sentido, conforme
anteriormente mencionado, o papel que passou a desempenhar o setor financeiro

como um todo em relagdo a questdo do financiamento da divida publica federal. Em
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resumo, em relagdo aos seus dois maiores agentes financeiros, o Governo Federal
passou a utilizd-los de forma a permitir o financiamento do déficit publico e para a

manuten¢do de seus gastos além da capacidade de geragdo de recursos via

arrecadagdo de impostos, taxas e contribuigdes.

As tabelas III e VIII mostram, ainda, que houve um distanciamento
dos valores ao longo do periodo; em outras palavras, o Banco do Brasil e a Caixa
Economica Federal aumentaram sua participagdo relativa, de modo que, quando
compara-se as tabelas referenciadas percebe-se que sio menores os indices de
concentragdo quando os consideramos. Tanto assim que o valor médio de
participagdo relativa do maior banco nos periodos 2° semestre 1985 - 1° semestre

1989 e 2° semestre 1989 - 1° semestre 1993, subiu de 15,49% para 23,79%.

4.3.4 O Comportamento dos Depoésitos Totais entre 1.985 e
1.993

Os depositos totais sdo a soma dos depositos & vista com depositos a
prazo. Na tabela XI anexa pode-se observar sua composigéo ao longo do periodo
1985/93. Percebe-se que neste periodo ocorreram grandes variagdes nas
participagdes relativas dos depositos a vista e a prazo. As alteragdes dos niveis
inflacionarios que ocorreram de 1985/93, como efeito dos diversos planos de
estabilizacdo econdmica implementados, tiveram significativa influéncia nessas
variagdes. Como era de se esperar, o volume dos depésitos & vista apresentou
comportamento inverso ao da inflagdo, enquanto os depésitos a prazo variaram no
mesmo sentido. Quanto maior a inflagdo menor o volume dos depositos a vista e

maior o de depositos a prazo, medidos em termos reais.
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No Plano Cruzado, por exemplo, a participa¢do dos depoésitos a vista
atingiu elevados valores: 66,72% no 1° semestre de 1986 e 58,18% no 2° semestre
de 1986; enquanto os depdsitos a prazo responderam por 33,28% e 41,82% dos

depositos totais.

No 2° semestre de 1989, final do Governo Sarney, verificou-se a
maior taxa de inflagdo semestral do periodo 1985/89, 687,10%, e a menor

participagdo, até entdo, dos depositos a vista, 26,89%.

O Plano Collor, que derrubou a inflagio por poucos meses, e
acarretou, conseqilentemente, a elevagio da participagdo dos depositos a vista que
passaram para 41,41% do total. Com o subseqiente recrudescimento da inflagdo, o
peso dos depositos a vista nos depositos totais foi caindo até atingir 8,66% no 1°
semestre de 1993 - nivel mais baixo de todo o periodo, contra 91,34% dos

dep0sitos a prazo.

Assim, como elevaram-se as concentragdes dos depdsitos a vista e a
prazo, os indices de Gini e Theil, calculados para todos os bancos em relagio aos
depdsitos totais, cresceram, respectivamente, 8,02% (0,79768 - 0,86168) e 13,59%

(0,76494 - 0,86888), como pode ser visto na tabela I'V anexa.

A participagdo relativa do maior banco passou de 25,06% para
27,05% do 1° semestre de 1985 ao 2° semestre de 1993, com méaximo de 39,34% no
2° semestre de 1987. Considerando os quatro maiores bancos essa relagdo foi de

44,76% e 49,08%, com maximo de 53,93% no 2° semestre de 1989.
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O comportamento dos depdsitos totais apresenta como fato mais
significativo a elevagdo de patamar dos indices de concentragio, ocorrida a partir do

2° semestre de 1989. Desde entdo eles permaneceram praticamente estabilizados.

Os indices de Gini e Theil calculados excluidos o Banco do Brasil e a
Caixa Econdmica Federal revelaram comportamento semelhante aos encontrados
para todos os bancos. O indice de Gini variou +6,72% (0,75254 - 0,80312) e o
indice de Theil +13,60% (0,67379 - 0,76544), segundo tabela IV anexa.

O comportamento mostra, em linhas gerais que inicialmente houve
declinio da concentragdo até o 2° semestre de 1987, elevacdo dai até o 1° semestre
de 1990, novo declinio no 1° semestre de 1990 e a partir dai pequenas oscilagdes

com tendéncia a estabilizag¢do.

Esse comportamento pode ser explicado pelos seguintes fatos: até
1987, pelo crescimento das participagdes dos trés maiores bancos seguintes ao
Banco do Brasil; a partir do 1° semestre de 1988, pelo significativo aumento do
numero de bancos, além do crescimento nas participagdes dos maiores bancos
seguintes ao Banco do Brasil e a Caixa Econdmica Federal; e, finalmente, do 2°
semestre de 1990 até o 1° semestre de 1993, pelos efeitos opostos do pequeno
crescimento do nimero de bancos e da redugdo das participagdes dos maiores

bancos considerados.

Em relag@o as instituigdes lideres dos segmentos analisados vé-se que
o Banco do Brasil liderou o ranking de depésitos totais do 1° semestre de 1985 ao
2° semestre de 1989, quando a Caixa Econdmica Federal assumiu a primeira

colocagdo, mantendo-a até o final do periodo sob analise, fruto da politica adotada
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pelo Governo Federal com o intuito de privilegiar a captagio de recursos privados
através de suas instituigdes financeiras, com o objetivo de financiar seus gastos

diretos, e, em ultima analise, a divida publica federal.

Os graficos X e XI anexos mostram que, desconsiderando o periodo
compreendido entre o 2° semestre de 1986 e o 1° semestre de 1988, as curvas
representativas dos indices de concentragdo de Gini e Theil tiveram trajetorias
semelhantes, incluidos ou ndo o Banco do Brasil e a Caixa Econdmica Federal. No
citado periodo ocorreu o maior hiato entre as duas curvas, precisamente no 2°
semestre de 1987. Nesse semestre, essas duas instituigdes juntas possuiam 42,34%
do mercado, o que fez com que a concentragio medida para todos os bancos fosse
bastante superior aquela obtida excluidos o Banco do Brasil e a Caixa Econdmica

Federal.

4.3.5 O Comportamento dos Patriménios Liquidos entre

1.985 e 1.993

Pela anélise dos indices de Gini e Theil para todos os bancos em
relagdo aos patrimonios liquidos, constatou-se que entre o 1° semestre de 1985 e o
1° semestre de 1993 os indices mantiveram-se praticamente constantes, tendo Gini
variado - 2,09% (0,85674 - 0,83881) e Theil - 1,10% (0,86710 - 0,85758), apesar

das oscilagdes ocorridas no periodo, conforme tabela V anexa.

A participagdo relativa do maior banco (Banco do Brasil durante
todo o periodo) oscilou de 38,18% no 1° semestre de 1985, para 25,85%, no 1°

semestre de 1993, com maximo de 38,55% no 1° semestre de 1986. Para os quatro
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maiores bancos esta relagdo variou de 65,77% (valor maximo) para 49,88%, entre o

1° semestre de 1985 e o de 1993.

No mesmo periodo, 1985/1992, os indices de Gini e Theil, calculados
excluidos Banco do Brasil e Caixa Econdmica Federal, cresceram de forma mais
acentuada. Gini variou + 5,33% ( 0,75186 - 0,79191), e Theil + 11,26% (0,70032 -
0,77918).

A tabela V anexa mostra que, no periodo compreendido entre o 1°
semestre de 1985 e o 2° semestre de 1988, os indices declinaram, sendo que os

indices tornaram a crescer a partir de entdo até o 1° semestre de 1993.

Pela analise do comportamento dos patriménios liquidos, percebe-se
que diminuiu a participagdo do Banco do Brasil e da Caixa Econémica Federal no
total, pois a distdncia entre as curvas que representam os indices de concentragdo
considerando todos os bancos e aquelas que ndo consideram esses dois bancos,
reduz-se ao longo do periodo. Os dois bancos juntos detinham valores equivalentes
a 51,52% do total dos patrimdnios liquidos no 1° semestre de 1985, e apenas

34,74% no 1° semestre de 1993.

Deve-se observar que para a analise da concentragdo relativa aos
patrimdnios liquidos, foram consideradas apenas as instituigdes financeiras que
apresentavam patriménio liquido positivo, pois a ndo adogdo desse procedimento
simplesmente impossibilitaria o calculo dos indices de concentragdo, e que detinham
valores em ao menos uma das variaveis analisadas: depositos a vista, depositos a
prazo e operagdes de crédito, pois procurou-se quantificar a influéncia no grau de

concentragdo do mercado bancario, daquelas instituicdes que efetivamente se
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encontravam em operagdo, ndo se considerando instituigdes financeiras que
efetivamente autorizadas a funcionar, por diversos motivos, ndo se encontravam, até
entdo, em pleno funcionamento, disponibilizando para o mercado qualquer uma das
atividades bancarias aqui analisadas, operagdes de crédito, depositos a vista e

depdsitos a prazo.

4.4 Analise do Indice de Concentra¢do de Herfindahl entre

1.964 e 1.993

Outro indice de concentragio passivel de utilizagdo neste trabalho é o
indice de Herfindahl. Optou-se por fazer a analise sobre 0 seu comportamento de
maneira isolada com o intuito de confrontar e prosseguir até o primeiro semestre de
1993, a série historica desse indice de 1964 até 1984, que faz parte de trabalho
desenvolvido no ambito do Banco Central do Brasil 28, sobre o grau de
concentragdo dos depositos totais no Sistema Bancario Brasileiro; e com o intuito
de verificar as mudangas em termos de concentragdo/desconcentragio ocorridas a

partir do advento dos bancos multiplos em 1988.

No trabalho em tela, optou-se pela utilizagio do indice de Herfindahl
por esse considerar o nimero total de empresas no setor e a distribuigio dos
recursos entre elas. Em resumo, estas sdo as principais caracteristicas desse indice:
levar em conta o numero total de empresas de determinado setor e, considerar o

tamanho relativo delas, ou seja, a participagdo relativa de cada uma.

28PAIVA, Ronaldo Fonseca de , Outros; A Concentragio dos Depésitos no Sistema Bancirio
Brasileiro - 1964/1984; Banco Central do Brasil, 1985.
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Com o intuito de simplificagdo, utilizou-se o valor dos trinta e seis
maiores bancos (trinta e cinco bancos ao se excluir o Banco do Brasil), sendo o
restante agrupado como se fosse um Gnico banco. A exclusio do Banco do Brasil se
deu em razdo da sua significativa participagdo no sistema bancario, tornando-se

necessario verificar sua isoladamente influéncia em termos de concentragéo global.

Com a finalidade de ampliar a analise desenvolvida, optou-se por se
efetuar os calculos dos indices de concentragdo de Herfindahl de duas maneiras
diferentes: mantendo-se a metodologia utilizada no trabalho citado; e, procedendo-
se ao calculo considerando cada instituigdo financeira como fator influenciador dos

indices.

Tal medida serve a dois propositos: analisar o comportamento deste
indice em uma série maior, de 1964 até o 1° semestre de 1993, e efetuar o calculo

do indice de uma maneira mais acurada do ponto de vista estritamente técnico.

Dado o carater mais abrangente dos calculos efetuados para o
periodo 1964/1993, faz-se a seguir uma analise mais detalhada do comportamento

do indice de concentragdo de Herfindahl, segundo a primeira metodologia citada.

Da analise do periodo 1964/1984, constata-se redu¢do neste indice
de concentragdo de Herfindahl, que passou de 0,25026 para 0,08833, incluido o
Banco do Brasil, e de 0,10707 para 0,06892, ao exclui-lo, como pode ser visto na

tabela XII anexa. Nesse periodo trés momentos distintos merecem ser destacados:
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- De 1964 até 1966, quando observou-se aumento do indice de
concentragdo que passou para 0,28893, incluido o Banco do Brasil, e 0,11024,

excluindo-o, sendo o maior indice observado em toda a série.

- De 1966 até 1978, quando ocorreu tendéncia homogénea de
redugdo do indice, que passou para 0,08027, Banco do Brasil incluido, e 0,04889,

sem considera-lo.

- Apos 1978, quando verificou-se comportamento menos homogéneo
dos indices, com oscilagdes anuais, mas com redugdo ao final do periodo, passando

em 1984 para 0,08833, com o Banco do Brasil, e 0,06892, ao desconsidera-lo.

Todo esse processo de concentragdo/desconcentragdo foi claramente

reflexo das modificagdes passadas pela economia brasileira no periodo estudado.

No inicio, as mudangas da politica econdmica governamental com o
intuito de reverter o processo inflacionario da época (1964/1966), resultaram em
recessdo na economia, que associada a reformulagdo do sistema financeiro, tiveram

reflexo imediato no aumento dos indices de concentragao.

A desconcentragdo observada a seguir foi fruto, basicamente, da
diminuigfo da participagdo do Banco do Brasil nos depositos totais e o conseqiiente
aumento da participacdo dos demais bancos no total, embora ndo no mesmo
patamar. Isso aconteceu devido ao proprio desenvolvimento do sistema financeiro,
com o surgimento dos grandes conglomerados, fato que elevou o nivel de
concorréncia no sistema, onde o Banco do Brasil mantinha, até entdo, posi¢do de

quase primazia.
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Prosseguindo a avaliagdo do indice de concentragdo de Herfindahl,
utilizando-se a mesma metodologia adotada, pode-se estender a analise para data
mais atual, com a vantagem de ter-se uma série historica que permite vislumbrar os

efeitos das mudangas no quadro econdmico.

Em linhas gerais, pode-se afirmar que, ap6s 1984, a concentragio
cresceu em ambos os casos (com ou sem Banco do Brasil). O crescimento, ao se
incluir o Banco do Brasil, foi da ordem de 34,50% e, ao exclui-lo, de 94,02%,
finalizando com 0,11880 e 0,13377, respectivamente, ao final do 1° semestre de

1993.

Conforme visto, o indice de concentragdo sem levar em conta o
Banco do Brasil superou o indice de concentragdo que o inclui. Isso ocorreu entre o
2° semestre de 1989 e o 1° semestre de 1990 e refletiu, sem davida, a perda da

participagdo relativa do Banco do Brasil no total de depdsitos a vista.

No 1° semestre de 1985, o Banco do Brasil detinha 25,06% dos
depositos totais do sistema bancario brasileiro. No 2° semestre de 1987, verificou-se
a maior diferenca entre os indices de concentragio calculados com e sem Banco do
Brasil (0,17583 e 0,05718, respectivamente). Nesse semestre o Banco do Brasil

detinha 39,34% dos depdsitos, o0 que explicou o pico no indice de concentrag@o.

A partir do 1° semestre de 1990 verificou-se mudanga na lideranga
das institui¢des , tendo a Caixa Econdmica Federal superado o Banco do Brasil nos
depositos totais. Nesse semestre, a Caixa Economica Federal passou a deter 18,05%

dos depositos totais e o Banco do Brasil 10,51%. No final da série, esse
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comportamento se manteve, com participagdo de 22,54% para a Caixa Econdmica
Federal e de 10,93% para o Banco do Brasil, que detinha 46,7% do total dos

depositos em 1964.

Essa redugdo explica a inversdo nos indices, ocorrida a partir do 1°
semestre de 1990 , com o indice de todos os bancos inferior ao indice obtido

desconsiderando o Banco do Brasil.

Isso foi fruto da politica governamental implementada para os bancos
oficiais que, a partir de um determinado momento, foi direcionada com vistas a
privilegiar a Caixa Econdmica Federal que apresentava problemas estruturais
passando a desempenhar, também, papel de importante instrumento do Governo

Federal na area de investimentos.

Além disso, constatou-se o crescimento ocorrido em algumas outras
instituigdes bancarias, quer privadas, quer publicas estaduais, que aumentaram
consideravelmente suas participagdes no total dos dep6dsitos do sistema bancario.
Isso foi resultado de incentivos levados a efeito a nivel federal, que induziram a
verticalizagdo dos bancos, via fusdes e incorporagdes, para que formassem

conglomerados financeiros.

Outros efeitos benéficos para essas instituigdes foram: redugdo dos
custos operacionais das grandes instituigdes, postura mais agressiva em termos de
captagdo de depositos e economias de escala, que permitiram utilizagio macica de
equipamentos de informatica, como foi o caso de dois grandes bancos privados
nacionais, o Banco Bradesco e o Banco Itai. Em relagdo a este ultimo banco,

ressalte-se a implantagido de empresa de informatica prépria (ITAUTEC) criada com
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o intuito de atender as necessidades no campo de informatica detectadas pelo banco
comercial detentor do capital social da empresa e, em um segundo momento, para a
venda de equipamentos e softwares desenvolvidos tendo como cliente a industria
bancaria brasileira. As institui¢gdes financeiras oficiais ndo tiveram acesso, em um
primeiro momento, a utilizagdo de equipamentos de informatica, entendidos aqui

como equipamentos disponibilizados aos clientes nas agéncias bancarias oficiais.

Procedeu-se, também, aos calculos dos indices de concentracdo de
Herfindahl considerando-se todas as institui¢des financeiras uma a uma, levando em

conta a participagdo relativa de cada uma delas isoladamente.

No caso de operagdes de crédito, vislumbra-se aumento no indice de
concentragdo, do 1° semestre de 1985 até o 1° semestre de 1993, que passou de
0,07450 para 0,10929, com pico de 0,23974, no 2° semestre de 1989, quando a
Caixa Economica Federal detinha 46,59% das operagdes de crédito. Tal
comportamento corrobora colocagdes anteriormente realizadas, acerca da utilizagio
das instituicdes financeiras publicas como agentes capazes de permitir a manutengio

dos gastos governamentais em patamar acima do efetivamente factivel.

Baseado na metodologia utilizada para o calculo dos indices de
concentragio de Gini e Theil, calculou-se o indice sem incluir o0 Banco do Brasil e a
Caixa Econdmica Federal. Neste caso, verificou-se aumento no indice entre 1985 e

1993, que passou de 0,03699 para 0,04912.

Em relagio aos depositos a vista constatou-se redugio do indice de

concentragdo, calculado considerando-se todos os bancos, que passou de 0,24999
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para 0,08463. Ao se desconsiderar o Banco do Brasil e a Caixa Econdmica Federal,

o indice revelou aumento da concentragado, passando de 0,07057 para 0,07227.

A analise do indice de Herfindahl, calculado em relagdo aos depésitos
a prazo, revelou crescimento de 0,03895 para 0,10651, ao se considerar todos os
bancos, e leve queda, ao se desconsiderar o Banco do Brasil e a Caixa Econdmica

Federal do calculo do indice (0,04030 - 0,03974).

Ao se considerar os depositos totais, o calculo do indice revelou leve
aumento quando considerados todos os bancos (0,08688 - 0,09785). Ao ndo se
considerar o Banco do Brasil e a Caixa Econémica Federal, o comportamento do

indice de concentrag@o denotou leve queda (0,04476 - 0,04016).

Esse comportamento pode ser explicado pelas proprias
caracteristicas dessas instituigdes financeiras publicas, que passaram a perder
participagdo em relagio aos recursos captados via depositos a vista (ressalte-se que
essas duas instituigdes sO passaram a adotar a pratica de remuneragdo dos recursos
deixados em contas de depositos a vista, quando tal pratica ja se tornara uma
constante no ambiente bancario) e a aumentar a participagio em relagio aos
recursos captados via depoésitos a prazo, com intuito ja plenamente caracterizado em

colocagdes feitas anteriormente

4.5 Comentarios sobre o0 Numero de Instituicdes Bancarias

Como pode-se perceber na tabela XIII anexa, ocorreram duas fases

distintas quanto ao numero de bancos relacionados. Na primeira, que vai do 1°
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semestre de 1985 ao 2° semestre de 1988, houve redugdo desse nimero, que passou
de 110 para 106. Na segunda, do 1° semestre de 1989 ao 1° semestre de 1993,
ocorreu significativo crescimento, de 125 para 232. Observe-se, também, que a

partir de 1990 houve desacelerag@o no ritmo de crescimento do niimero de bancos.

Duas razdes principais podem explicar o aumento do nimero de
bancos a partir de 1989. A primeira, decorreu da promulgagdo da Constitui¢do, em
outubro de 1988, quando, no artigo n° 192, inciso I, paragrafo 1°, ficou determinado
que a autorizagdo para o funcionamento das instituigdes financeiras seria inegociavel
e intransferivel, extinguindo, portanto, as cartas-patentes e o mercado que existia
para negocia-las. O controle de cartas-patentes funcionava como uma barreira a
entrada na industria bancaria. A segunda, adveio da Resolugdo n° 1.524, de
21.09.88, do Conselho Monetario Nacional, que facultou aos bancos comerciais,
bancos de investimento, bancos de desenvolvimento, sociedades de crédito
imobiliario e sociedades de crédito, financiamento e investimento, a organizacdo

opcional em uma Unica institui¢do financeira, o banco multiplo.

Eles surgiram, assim, com a finalidade de racionalizar custos e
centralizar a administragdo. A partir de entdo, instituicdes que antes eram, por
exemplo, empresas de um mesmo conglomerado financeiro, passaram a poder optar
por se tornarem uma unica instituicdo financeira, com redug¢do de custos
operacionais. As operagdes desenvolvidas por cada empresa do conglomerado
financeiro continuaram a ser efetuadas de modo independente, com a vantagem de
manter uma Unica contabilidade para cada carteira da instituicdo. Além disso,
instituigdes que atuavam no mercado financeiro ndo bancario, como era o caso de
financeiras ou sociedades de crédito imobiliario, puderam se transformar em bancos

multiplos, passando a poder operar com a carteira comercial, ressalvando que, no



88

inicio o fizeram em patamares incipientes, existindo até hoje instituicdes que

funcionam de maneira apenas oficial.

Quanto ao nimero de matrizes, de agéncias € o nimero médio de
agéncias bancarias por banco podemos ver que ao comparar-se o inicio com o final
do periodo, verifica-se o0 aumento no numero de bancos da ordem de 111,00% (110
para 232), elevacdo de 7,54% (15.788 para 16.978) no nimero de agéncias, e

diminuigdo de 48,99% (143,5 para 73,2) no nimero médio de agéncias por banco.

Do 1° semestre de 1985 ao 2° semestre de 1988, o niimero médio de
agéncias por instituigdo bancaria permaneceu praticamente estavel. A partir dai, até
o 1° semestre de 1993, essa relagdo caiu continuamente, passando de 140,4 para
73,2, por efeito da elevagdo no numero de bancos, que cresceu de forma mais

acentuada que o nimero de agéncias.

Essas diferentes magnitudes de crescimento ocorreram devido ao fato
de que, enquanto o nimero de bancos passou por um periodo de significativo
crescimento - por razdes ja expostas acima, o numero de agéncias se expandiu de
forma bem mais moderada. Todo o processo de constituigdo do setor financeiro
desencadeado a partir da década de sessenta privilegiou a constituicdo de bancos
com rede de agéncias espalhadas em todo o territorio nacional, sendo que a partir da
década de oitenta, ja se encontrava plenamente constituida uma rede nacional de
agéncias capazes de atender a praticamente todos os recantos do Pais, o que
somado a estagnagdo econdmica do Pais e ao perfil de alguns dos novos bancos
multiplos criados, explica esse descompasso existente entre a taxa de crescimento
dos bancos e das agéncias, principalmente a partir de 1988. Os bancos multiplos

criados a partir de entdo, o foram, em sua grande maioria, com a finalidade de
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atender nichos especificos de mercado (clientela e operagdes especificas), o que ndo
conduz a necessidade de criagdo de redes de agéncias de carater quer estadual, quer

regional ou mesmo nacional.

A redugdo ocorrida no porte médio das instituigdes foi reflexo da
acdo de um conjunto de fatores que fizeram e fazem parte das atividades bancarias

nos ultimos anos. Destacam-se dois:

- uso intensivo da informatica: na tentativa de reduzir seus custos
com instalagdes de atendimento, os bancos concluiram sobre a importancia de
diminuir o fluxo de clientes as agéncias. Atuaram, para isso, em duas frentes. A
primeira, consistiu em informatizar ao maximo suas dependéncias, elevando a
eficiéncia do atendimento e, conseqiientemente, diminuindo o tempo de
permanéncia do cliente na agéncia. A segunda, buscou estabelecer ligagdo com os
clientes, via computador, o home banking. Com esse servigo, o cliente, sem sair do
escritorio, pode ter informagdes sobre: saldo e movimentagdo em conta-corrente,
saldo e movimentagido de cobranga/contas a pagar, operagdes de empréstimo, entre

outros servigos.

- especializa¢do de alguns novos bancos, que surgiram com objetivo
de atuar em area especificas do mercado, sem a preocupacéo inicial de instalar rede
numerosa de agéncias. Os bancos multiplos criados a partir de instituigdes ndo
bancarias buscavam preencher determinadas lacunas existentes na atividade bancaria
tradicional, nio competindo, no varejo, portanto, com os grandes bancos na
captagdio de depOsitos a vista. Por suas proprias caracteristicas eles se

especializaram em operagBes especiais de intermediagdo de empréstimos externos e
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de algo mais do que quantidade, optando por qualidade.

4.6 Consideracoes Finais

O intuito deste capitulo foi o de analisar o grau de concentragdo do
setor bancario brasileiro visando medir os efeitos advindos das transformagdes

ocorridas no setor a partir da década de sessenta.

Para a execugdo desse proposito utilizou-se trés indices de
concentragdo: o de Gini, o de Theil e o de Herfindahl, calculados nas rubricas que
mais caracterizam a atividade bancaria, ou seja, depdsitos a vista € a prazo e
operagdes de crédito, estendendo-se o estudo ao Patrimdnio Liquido, baseado na
hipétese de que quanto maior o grau de concentragdo de depositos em geral e de
operagdes de crédito, maior sera a concentragdo da riqueza acumulada do setor

bancario.

Em seguida, procurou-se tragar um paralelo entre as transformagdes
ocorridas na economia brasileira e seus efeitos na estrutura do sistema bancério
nacional, com o intuito de esclarecer os fatores que influenciaram o comportamento

da concentragdo bancaria no Pais.

Ao lado dessa analise de correlag@o foi formulado tépico acerca do
comportamento de cada indice de concentragdo em relagdo as rubricas consideradas
no presente trabalho, com a intengdo de mostrar, de maneira sucinta, o

comportamento dos indices de concentrag@o no periodo levado em conta.
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5 AS IMPLICACOES DA ESTRUTURA DO SETOR
BANCARIO SOBRE A EXECUCAO DA POLITICA MONETARIA -
ALGUMAS CONSIDERACOES

A execugdo da politica econdmica se da através de quatro meios
principais que, agindo concomitantemente, dentro de uma dinamica particular a cada
um deles, procuram atingir objetivos determinados por seus formuladores, que, em
geral, pretendem promover o desenvolvimento econdmico sustentado, garantindo a

estabilidade da economia e o controle da inflago.

De forma geral, os instrumentos de execugdo da politica econdmica
sdo classificados em quatro categorias basicas, ou seja, a politica monetaria, a
politica fiscal, a politica cambial e a politica de rendas ou de intervengdo direta.
Cada instrumento listado se utiliza de determinados mecanismos para a execugdo
dos objetivos maiores de politica econdmica, devendo operar na mais fina sintonia
possivel para a obten¢do de resultados os mais similares possiveis aos objetivos

propostos.

A politica monetaria pode ser entendida como o controle do volume
de moeda em circulag@o e das taxas de juros, de maneira a garantir a liquidez da
economia em fungdo de metas tragadas para cada momento econdmico. As
Autoridades Monetarias agem no sentido de regular a oferta de moeda e de crédito

segundo a conveniéncia do sistema economico.
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A politica fiscal esta intrinsecamente ligada as receitas e despesas do
Governo, em relagdo a carga tributaria a ser cobrada dos agentes econdmicos e sua

contrapartida, os gastos governamentais.

A politica cambial esta intimamente conectada a administragdo das

taxas de cambio e ao controle das relagdes com o exterior.

Além desses instrumentos ortodoxos, politica monetaria, politica
fiscal e politica cambial, temos diversas formas de interveng¢do direta,
consubstanciadas na politica de rendas, que é exercida pelo Governo através da
interveng@do direta sobre a economia com a finalidade de alcangar objetivos tragados

pela politica econdmica.

Tal politica diz respeito a uma ampla gama de formas de atuagido do
Estado sobre as atividades produtivas em seu espectro mais amplo. A politica de
interveng@o direta, em geral, se consubstancia através da atuagdo em trés areas
principais: regulagdo da atividade de produgdo, fixagdo e controle de pregos dos

produtos e regulagdo da remuneragio dos fatores de produgéo.

Convém ressaltar que os quatro instrumentos mais comuns de
execugdo de politica econdmica operam concomitantemente, devendo ser salientado

os efeitos cruzados e cumulativos na execugdo dessas politicas.

Para o objetivo que se propde nesse capitulo, devemos considerar tdo
somente a politica monetaria, pois pretende-se fazer colocagdes que tragam algum

esclarecimento sobre eventual perda de graus de liberdade na execugdo da politica
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monetaria por parte da Autoridade Monetaria, em fungdo da estrutura oligopolizada

em que se organiza o setor bancario brasileiro.

Conforme anteriormente colocado, a partir da década de oitenta,
houve uma mudanga em relagdo a origem do lucro no setor bancario. Os ganhos
advinham basicamente da atividade bancaria tradicional, ou seja, a intermediagio
financeira entre os agentes economicos. Até o final da década de setenta, o setor
privado da economia representava o maior tomador dos empréstimos concedidos
pelo setor bancario, enquanto que, atualmente, o setor publico representa a maior

parcela deles, quer por via direta, quer por via indireta.

A instabilidade econdmica reinante no Pais a partir dos anos oitenta
forgou a essa mudanga de eixo, pois as empresas, em geral, passaram a transacionar
no mercado financeiro ndo mais como tomadores de recursos, e sim como
aplicadoras, em fungdo da auséncia de perspectivas em relagdo a expansdo da
economia, o que tolhia as possibilidades de obtengdo de lucros com a expansdo da

capacidade produtiva.

O setor publico, fonte principal dos recursos captados pelo setor
privado até um determinado momento, se viu for¢ado, em fung@o de sua fragilidade
financeira a dirigir-se a0 mercado com o intuito de captar recursos oriundos do
setor privado da economia, para fazer face a suas necessidades de financiar o

estoque de sua divida e realizar novas despesas. -

Esse processo de endividamento publico, no caso brasileiro, parece
levar inexoravelmente a um completo desvirtuamento do instrumento mais flexivel a

ser utilizado com objetivos de execugdo de politica monetaria, ou seja, as operagdes
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de mercado aberto, cujo objetivo maior seria o controle da liquidez da economia
atraves de ajustes realizados com a negociagao de titulos publicos federais. No caso
brasileiro, como anteriormente comentado, a necessidade de financiamento da divida
publica federal através da rolagem dos titulos publicos parece ter subvertido esse

objetivo maior de controle da liquidez da economia.

Os demais instrumentos de execugdo de politica monetaria, as
reservas bancarias e o redesconto (assisténcia financeira de liquidez) parecem ter
perdido qualquer condigdo de influenciar a questdo da oferta monetaria, por conta

do ambiente de elevadas taxas de inflagdo pela qual passa o Pais nos ultimos anos.

Assim, a politica monetaria como um todo perde um de seus
principais atributos, qual seja, influenciar a oferta de moeda e a taxa de juros, o que,
associado a um setor financeiro estruturado de forma oligopolizada pode trazer
conseqiiéncias sobre o controle exercido pela Autoridade Monetaria. A necessidade
de rolagem da divida publica federal se interpde como algo mais importante do que
o controle de outras varidveis, o que pode tornar o setor publico até certo ponto
dependente da intermediacdo financeira executada pelo setor bancéario, enquanto
intermediario dos recursos aplicados pelos investidores em instrumentos lastreados

em titulos publicos federais.

Nesse sentido, a existéncia de um setor bancario concentrado traz
efeitos diretos sobre diversas questdes que se impdem, requerendo estudos
adicionais no sentido de medir o efeito da concentragdo sobre a concorréncia do
setor bancario e o impacto da estrutura sobre as possibilidades de evolu¢do do

mercado bancario.
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Torna-se imperativo trabalhar, também, a questio da estrutura do
setor bancario como barreira para a efetiva eficacia da execugdo da politica
monetéria. E necessario medir de que maneira a concentragdo do setor afeta a
execugdo da politica monetaria. Seria conveniente atentar para o fato de que o
governo, ao incentivar explicitamente a concentragdo bancaria no Brasil, em nenhum
momento se preocupou em medir as mudangas de carater macroecondmico que
poderiam advir das transformagdes na estrutura do setor bancario. Em resumo, o
governo deveria estar atento na condugdo da politica monetaria como fungdo das

modificagdes na estrutura de mercado do setor financeiro.

A literatura, mesmo de autores estrangeiros, acerca dessa questdo
esta ainda em seus primeiros passos, sendo que 0s poucos autores que tratam do
assunto de forma direta, concluem pela existéncia de algum tipo de influéncia da
forma como se estrutura o setor bancario sobre a eficacia na execugdo da politica
monetaria, ressaltando a necessidade de manuten¢do de mais estudos acerca da

questdo, pelas proprias implicagdes que tal avango representaria.

O autor que mais se destaca em relagdo a essa questio é Miquel
Faig-Aumalle. 2 Em seu trabalho, o autor apresenta um survey sobre a literatura
analitica sobre o comportamento do setor bancario em condigdes oligopolisticas,
enfocando suas implicagdes sobre a politica monetaria. Como primeiro passo,
FAIG-AUMALLE revé a literatura existente sobre este ponto, enfocando quatro
artigos que, em esséncia, alertam para a influéncia sobre a execugdo da politica

monetaria causada pela existéncia de um setor bancario oligopolizado.

29FAIG-AUMALLE, Miquel; Implications of Banking Market Structure for Monetary Policy: A
Survey, IMF, 1987.
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Com o intuito de avangar mais na literatura sobre a questdao, o autor
desenvolve um pequeno modelo partindo da perspectiva de que sob o ponto de vista
da execu¢do da politica monetaria, os principais produtos bancarios sdo os
empréstimos e os depositos. Em seguida o modelo basico € estendido assumindo
que diversas variaveis endogenas e exogenas ao setor bancario influenciam seu

comportamento.

Partindo de alguns pressupostos basicos, o primeiro modelo
desenvolvido, que em hiptese alguma foge das conclusdes emanadas dos modelos
seguintes, considera que o objetivo de um banco ¢ o de escolher uma taxa de juros
paga nos depdsitos a vista (rg) e uma taxa de juros cobrada nos empréstimos
concedidos (r]), que maximize seus lucros (IT), em uma fung@o expressa por II =17 .

L +rg. S -rq . D, sujeito as seguintes restrigdes:

LS+ R=E+1x

L = fun¢do demanda de empréstimos (L' < 0);
D = fung@o demanda por depésitos (d' > 0),

R =k . D (reservas requeridas).

onde:

IT = lucros;
L = empréstimos,;
S = securities,

D = depositos;
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k = propor¢io dos depositos a vista mantidos como reservas

requeridas.
A solugdo do modelo € a que se segue:
1 Va 1
| 1y—=p =] 1+— (1)
! & 1-% &
onde:

rg = taxa de juros pagos nos titulos publicos;

&, ~ elasticidade da fungo demanda por empréstimos;

¢, = elasticidade da fungdo demanda por depdsitos.

Na situagdo de otimizag¢@o, o banco igualaria o retorno marginal de
qualquer ativo ao custo marginal de obtengdo de fundos de qualquer fonte. Assim, a

taxa de juros pagas nos titulos publicos assume importancia impar.

Nesse sentido, podemos supor que a estrutura do setor bancario
passa a ter importancia na defini¢do da taxa de juros paga nos titulos publicos, pois
a influéncia de um banco operando em concorréncia perfeita sobre a definigio da
taxa pode ser considerada ndo relevante, o que se modifica ao se considerar um
setor bancario oligopolizado que opera, lado a lado a diversos outros fatores que
podem vir a desvirtuar os propositos basicos de execugdo da politica monetaria,

qual seja, em seu espectro mais amplo, o controle da liquidez na economia.

Com isso, e apesar de se tratar de estudo do setor bancério
americano que difere do setor bancario brasileiro, entre outros, por conta da taxa de

juros paga sobre os depositos a vista deixados nos bancos comerciais, depreende-se
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que, em um setor oligopolizado, o volume total de depositos e empréstimos
concedidos serda menor do que o que existiria em uma situagdo de competigdo

perfeita. Além disso, a possibilidade de variar a taxa de juros cobrada nos

empréstimos concedidos p- , € a taxa de juros pagas nos depdsitos a vista mantidos
nos bancos p- ,, permite ao setor bancario alguma forma de intervengdo sobre a taxa

de juros paga na negociagdes levadas a efeito com titulos publicos federais o

conforme pode ser visto na equagdo (1) anterior.

Essa conclusdo leva inexoravelmente a colocagdo precipua da
necessidade de se trabalhar mais amiiide a realidade do setor bancario brasileiro,
onde a preméncia de rolagem da divida publica federal pode trazer mais poder de
intervengdo ao setor bancario na determinag@o das taxas de juros de mercado. Esse
ndo €, em ultima andlise, o objetivo maior desse trabalho, mas impde-se a
constatagdo de que maiores estudos precisam ser efetuados em relagio a essa

questdo, por conta dos desdobramentos possiveis.



99

6 CONCLUSOES

A avaliagdo que pode ser feita a partir das conclusdes obtidas no
presente trabalho permitem colocar que as reformas institucionais lograram éxito em
relagdo ao que se propuseram, ou seja, dotar o Pais de um setor financeiro moderno,
capaz de responder com destreza ao cenario econdmico que se impunha a época,
possibilitando o crescimento econémico, desempenhando papel importante lado ao

lado as outras fontes de financiamento do crescimento econdémico.

As disfungdes que ocorreram a partir desse momento podem ser
creditadas a dois fatores: a) a propria dindmica do capital financeiro, que cria
condigdes em seu interior para seu desenvolvimento, pois o crescimento do setor
financeiro se da baseado em pardmetros concentradores, o que pode ser explicado
tanto por uma tendéncia natural no setor bancario, como por conseqiiéncia lateral, a
partir da constatagdo de que o processo de concentragdo acarreta um natural
acumulo da riqueza no setor, o que termina por beneficiar o préprio processo; e, b)
a realidade econdmica do Pais nas ultimas décadas, que criou um setor intimamente
ligado ao setor publico, através de um processo de estreita vinculagio da divida
externa e da divida publica federal com as instituigdes financeiras, o que, em tltima
anélise acaba criando um entrelagamento entre os setores de carater improprio. As
dificuldades pelas quais passou o Estado Brasileiro na ultima década criaram uma
situagdo que impds a necessidade de financiamento de despesas e investimentos n3o
cobertas pela arrecadag@o federal através da emissdo de titulos de responsabilidade
do Tesouro Nacional ou do Banco Central. Esse tipo de financiamento através da
emissdo de titulos publicos trouxe efeitos sobre a eficacia da execugdo da politica

monetaria, comprometida, a partir de entdo, pela necessidade de levantamento de
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recursos para o financiamento do Governo Federal. A necessidade crescente de
financiamento por parte do Estado, acrescida por um natural crescimento da divida
mobiliaria federal, comprometeu de vez o instituto de operagdes de mercado aberto,
fazendo com que o lado governamental ficasse fragilizado frente as instituigdes

financeiras intermediarias de recursos entre o setor privado e publico da economia.

O setor financeiro cresceu de forma a gerar dentro de si condigdes
para uma concentragao cada vez maior, com o intuito de criar um setor na economia
capaz de trafegar pelas diversas transformagGes econdmicas, adequando-se com a
brevidade possivel as modificagdes conjunturais e estruturais que se interpunham em
sua atuagdo. Nesse sentido, a atuagd@o do governo em relagdo ao setor bancario
funcionou como importante anteparo para a transformagdo porque passou o
sistema, permitindo que esse se desenvolvesse de forma inexoravel rumo a

concentracgao.

A evidéncia empirica demonstra algo que a realidade parecia ja
ressaltar, ou seja, o crescimento do setor financeiro se deu de forma concentradora,
0 que ndo traz nenhuma surpresa, em fun¢do das medidas de carater institucional
adotadas com o intuito explicito de concentrar o setor para adequa-lo ao trabalho de

intermediagdo financeira.

A concentragdo no setor financeiro durante o periodo considerado
elevou-se, qualquer que seja a medida considerada, o que demonstra que nem
mesmo as transformagdes ocorridas a partir de 1988, como a eliminagio da
exigéncia de cartas-patentes para a abertura de novos bancos comerciais e a criagio

dos bancos multiplos, tiveram efeito de desconcentrar o setor bancario.
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TABELA 1
OPERACOES DE CREDITO
Ano | Semestre fndices fndices (1)
Gini Herfindahl Theil Gini Herfindahl Theil

1985 1° sem. 0,76575 0,07450 0,73260 0,68957 0,03699 0,59772

2° sem. 0,76980 0,07667 0,73776 0,69183 0,03942 0,60182
1986 1° sem. 0,76818 0,08173 0,74349 0.67490 0,03480 0,57334

2° sem. 0,78424 0,12438 0,78993 0,66096 0,03390 0,55670
1987 1° sem. 0,79179 0,12223 0,79454 0,66872 0,03516 0,56651

2° sem. 0,80206 0,15655 0.82866 0,63985 0,03395 0,53662
1988 ‘1° sem. 0,79493 0,13185 0,81436 0,64321 0,03585 0,54660

2° sem. 0,81072 0,13654 0,82529 0,66981 0,03948 0,58238
1989 1° sem. 0,83418 0,13049 0,84600 0,71861 0,04202 0,65012

2° sem. 0,89635 0,23974 0,92482 0,77937 0,04090 0,72686
1990 1° sem. 0,89042 0,13154 0,89679 0,81885 0,04141 0,77157

2° sem. 0,89189 0,12449 0,89756 0,82536 0,04265 0,78216
1991 1° sem. 0,88775 0,11321 0,89351 0,82433 0,04542 0,78718

2° sem. 0,89522 0,11974 0,90432 0,83196 0,05281 . 0,80572
1992 1° sem. 0,90006 0,11675 0,90646 0,84343 0,05584 0,81963

2° sem. 0,89252 0,11622 0,90068 0,83016 0,05204 0,80258
1993 1° sem. 0,88997 0,10929 0,89700 0,82998 0,04912 0,80135

(1) exclui Banco do Brasil e Caixa Econ6mica Federal.

Participagio dos 4 maiores Bancos

Ano Semestre Maior 3 Maiores Total
Banco Seguintes
1985 1° sem. 20,83% 24,38% 45,21%
2° sem. 20,10% 26,52% 46,62%
1986 1° sem. 18,81% 28,72% 47,53%
2° sem. 31,51% 22,01% 53,52%
1987 1° sem. 30,15% 23,84% 54,00%
2° sem. 34,78% 24,88% 59,65%
1988 1° sem. 26,34% 32,71% 59,05%
2° sem. 27.43% 32,72% 60,16%
1989 1° sem. 26,14% 33,62% 59,76%
2° sem. 46,59% 21,11% 67,69%
1990 1° sem. 30,07% 27,80% 57.87%
2° sem. 28,81% 28,61% 57,42%
1991 1° sem. 26,13% 30,18% 56,31%
2° sem. 25,49% 33,30% 58,78%
1992 1° sem. 24,46% 33,84% 58,30%
2° sem. 24,91% 32,86% 57,.77%
1993 1° sem. 24,12% 31,82% 55,93%
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TABELAI
DEPOSITOS A VISTA
Ano | Semestre fndices fndices (1)
Gini Herfindahl Theil Gini Herfindahl Theil

1985 1° sem. 0,87842 0,24999 0,89789 0,78995 0,07057 0,74768

2° sem. 0,85276 0,14882 0,84849 -0,79921 0,07345 0,75744
1986 1° sem. 0,84949 0,12258 0.,83261 0,80677 0,06904 0,76009

2° sem. 0,85745 0,14389 0,84929 0,81021 0,07708 0,77125
1987 1° sem. 0,87603 0,22627 0,88818 0,79742 0,07747 0,75643

2° sem. 0,89541 0,30515 0,91644 0,80005 0,08261 0,76488
1988 1° sem. 0,86009 0,18045 0,86658 0,79361 0,08203 0,76017

2° sem. 0,85016 0,13147 0,84091 0,80762 0,09055 0,78129
1989 1° sem. 0,87872 0,12248 0,86736 0,85472 0,10906 0,84138

2° sem. 0,93194 0,17262 0,93158 0,91328 0,15104 0,91523
1990 1° sem. 0,89674 0,07775 0,87533 0,88202 0,06736 0,85571

2° sem. 0,91831 0,09757 0,90425 0,90517 0,08707 0,88881
1991 1° sem. 0,91848 0,09201 0,90281 0,90636 0,08211 0,88766

2° sem. 0,92069 0,09136 0,90516 0,90874 0,07863 0,88937
1992 1° sem. 0,92151 0,08825 0,90467 0,90955 0,07499 ° 0,88812

2° sem. 0,90639 0,08303 0,88385 0,89439 0,07090 0,86688
1993 1° sem. 0,91078 0,08463 0,88913 0,89934 0,07227 0,87279

(1) exclui Banco do Brasil e Caixa Econémica Federal.

Participagio dos 4 maiores Bancos

Ano Semestre Maior 3 Maiores Total
Banco Seguintes
1985 1° sem. 48,20% 18,14% 66,34%
2° sem. 34,53% 24,33% 58,86%
1986 1° sem. 30,18% 24,52% 54,70%
2° sem. 33,45% 26,59% 60,04 %
1987 1° sem. 45,25% 20,42% 65,66%
2° sem. 53,74% 18,74% 72,48%
1988 1° sem. 39,00% 25,65% 64,65%
2° sem. 30,06% 32,28% 62,34%
1989 1° sem. 26,00% 37,28% 63,27%
2° sem. 33,35% 40,92% 74,27%
1990 1° sem. 18,99% 27,89% 46,88%
2° sem. 22,14% 33,19% 55,33%
1991 1° sem. 21,18% 31.45% 52,64%
2° sem. 21,57% 31,14% 52,71%
1992 1° sem. 21,14% 29,40% 50,54%
2° sem. 20,21% 29,31% 49,52%
1993 1° sem. 20,48% 28,43% 48,91%




TABELA III
DEPOSITOS A PRAZO
Ano | Semestre fndices fndices (1)
Gini Herfindahl Theil Gini Herfindahl Theil

1985 1° sem. 0,75746 0,03895 0,67505 0,75925 0,04030 0,67766

2° sem. 0,77329 0,04937 0,70233 0,75779 0,04084 0.67449
1986 1° sem. 0,75595 0,05069 0,68640 0,73248 0.03775 0.64156

2° sem. 0,71844 0,03691 0,62423 0,70663 0,03460 0,60637
1987 1° sem. 0,75746 0,05900 0,69643 0,72094 0,03663 0,62464

2° sem. 0,74012 0,08040 0,70908 0,67304 0,03013 0,56320
1988 1° sem. 0,73041 0,04137 0,64698 0,70001 0,03343 0,59981

2° sem. 0,75354 0,04960 0,68273 0,72150 0,03785 0,63058
1989 1° sem. 0,78270 0,05474 0,73167 0,74209 0,03958 0,66665

2° sem. 0,85506 0,09125 0,84731 0,79241 0,04142 0,73916
1990 1° sem. 0,87832 0,09726 0,87052 0,84497 0,05671 0,81482

2° sem. 0,83332 0,06671 0,81384 0,79047 0,03005 0,72666
1991 1° sem. 0,85260 0,07447 0,84165 0,80257 0,03630 0,75701

2° sem. 0,86681 0,08882 0,86224 0,81745 0,03635 0,76915
1992 1° sem. 0,86584 0,08805 0,86422 0,81283 0,03997 0,77408

2° sem. 0,85067 0,09208 0,85357 0,79392 0,03777 0,74933
1993 1° sem. 0,85801 0,10651 0,86867 0,79465 0,03974 0,75410

(1) exclui Banco do Brasil e Caixa Econdmica Federal

Participagio dos 4 maiores Bancos

Ano Semestre Maior 3 Maiores Total
Banco Seguintes
1985 1° sem. 7.91% 20,90% 28,81%
2° sem. 14,24% 19,34% 33,58%
1986 1° sem. 15,74% 17,28% 33,03%
2° sem. 9,82% 17,37% 27,19%
1987 1° sem. 18,89% 16,81% 35,70%
2° sem. 25,31% 13,74% 39,06%
1988 1° sem. 10,82% 21,21% 32,03%
2° sem. 14,58% 20,41% 34,99%
1989 1° sem. 14,51% 24,73% 39,24%
2° sem. 21,92% 29,57% 51,49%
1990 1° sem. 26,06% 24,67% 50,72%
2° sem. 21,89% 16,24% 38.13%
1991 1° sem. 22,28% 21,19% 43,47%
2° sem. 25,68% 20,16% 45,84%
1992 1° sem. 24,89% 22,08% 46,96%
2° sem. 26,47% 19,73% 46,20%
1993 1° sem. 29,04% 20,37% 49,41%
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TABELA IV
DEPOSITOS TOTAIS (2)
Ano | Semestre {ndices fndices (1)
Gini Herfindahl Theil Gini Herfindahl Theil

1985 1° sem. 0,79768 0,08688 0,76494 0,75254 0,04476 0,67379

2° sem. 0,79603 0,08235 0,75909 0,75609 0,04788 0,68145
1986 1° sem. 0,79157 0,08849 0,76128 0,74164 0,04519 0,66362

2° sem. 0,77600 0,07983 0,73924 0,72768 0,04337 0.64494
1987 1° sem. 0,78608 0,11209 0,77324 0,71047 0,03805 0,61536

2° sem. 0,79018 0,16737 0,81477 0,67376 0,03513 | 0,57215
1988 1° sem. 0,75967 0,08210 0,73097 0,69106 0,04034 0,60429

2° sem. 0,76043 0,07044 0,71944 0,71048 0,04678 0,63685
1989 1° sem. 0,78394 0,06872 0,75402 0,73564 0,04941 0,68060

2° sem. 0,85736 0,09393 0,85490 0,79785 0,05368 0,76472
1990 1° sem. 0,86453 0,07350 0,85149 0,83278 0,05855 0,80878

2° sem. 0,84629 0,06095 0,82576 0,80833 0,03982 0,76313
1991 1° sem. 0,85951 0,06717 0,84496 0,81974 0,04180 0,78006

2° sem. 0,86837 0,07638 0,85816 0,82447 0,03966 0,78177
1992 1° sem. 0,86496 0,08003 0,85913 0,80997 0,03905 " 0,77410

2° sem. 0,85471 0,08354 0,85357 0,80268 0,03822 0,78751
1993 1° sem. 0,86168 0,09785 0,86888 0,80312 0,09016 0,76544

(1) exclui Banco do Brasil e Caixa Econémica Federal.

(2) depésitos a vista + depésitos a prazo.

Participagio dos 4 maiores Bancos

Ano | Semestre Maior 3 Maiores Total
Banco Seguintes
1985 1° sem. 25,06% 19,70% 44,76%
2° sem. 23,56% 20,76% 44,32%
1986 1° sem. 25,38% 18,93% 44,30%
2° sem. 23,57% 19,49% 43,06%
1987 1° sem. 30,72% 15,48% 46,19%
2° sem. 39,34% 13,60% 52,94%
1988 1° sem. 24,20% 20,49% 44,70%
2° sem. 20,38% 23,54% 43,93%
1989 1° sem. 18,89% 26,40% 45,29%
2° sem. 21,10% 32,83% 53,93%
1990 1° sem. 18,05% 30,10% 48,15%
2° sem. 16,83% 26,10% 42,93%
1991 1° sem. 17,94% 27,25% 45,19%
2° sem. 21,39% 25,24% 46,63%
1992 1° sem. 22.54% 23,37% 45,90%
2° sem. 24,21% 21,91% 46,12%
1993 1° sem. 27,05% 22,03% 49,08%
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TABELA V
PATRIMONIO L{QUIDO
Ano | Semestre fndices fndices (1)
Gini Herfindahl Theil Gini Herfindahl Theil

1985 1° sem. 0,85674 0,17845 0,86710 0,75186 0,06334 0,70032

2° sem. 0,85450 0,17736 0,86351 0,75060 0,06650 0,70094
1986 1° sem. 0,85263 0,17599 0,86135 0,75440 0,06795 0,70640

2° sem. 0,85332 0,16318 0,85772 0,75497 0,06768 0,70567
1987 1° sem. 0,84247 0,16799 0,84597 0,74116 0,06281 0,68024

2° sem. 0,84532 0,15304 0,84472 0,74855 0,06550 0,69291
1988 *1° sem. 0,83523 0,15259 0,83721 0,73877 0,06246 0,68185

2° sem. 0,82597 0,14601 0,82979 0,73005 0,06285 0,67804
1989 1° sem. 0,81565 0,12701 0,82461 0,73538 0,05480 0,68712

2° sem. 0,84994 0,11442 0,86507 0,76071 0,04754 0,72533
1990 1° sem. 0,85042 0,10108 0,86368 0,77651 0,04704 0,74968

2° sem. 0,84815 0,08942 0,85487 0,78854 0,04249 0,75408
1991 1° sem. 0,84777 0,08589 0,85516 0,78804 0,04156 0,75736

2° sem. 0,86363 0,09105 0,87481 0,80366 0,05075 . 0,78822
1992 1° sem. 0,85732 0,09770 0,87302 0,80075 0,05211 0,78898

2° sem. 0,84742 0,09651 0,86435 0,79846 0,05240 0,78751
1993 1° sem. 0,83881 0,09288 0,85758 0,79191 0,04921 0,77918

(1) exclui Banco do Brasil e Caixa Econdmica Federal.

Participagio dos 4 maiores Bancos

Ano Semestre Maior 3 Maiores Total
Banco Seguintes
1985 1° sem. 38,18% 27,59% 65,77%
2° sem. 37,92% 28,09% 66,01%
1986 1° sem. 38,55% 27,00% 65,55%
2° sem. 35,23% 30,11% 65,34%
1987 1° sem. 37,03% 26,52% 63.55%
2° sem. 30,26% 33,52% 63,78%
1988 1° sem. 34,69% 26,97% 61,66%
2° sem. 33,85% 27,46% 61,31%
1989 1° sem. 31,71% 24,55% 56,26%
2° sem. 25,01% 32,79% 57.80%
1990 1° sem. 24,94% 29,06% 54,00%
2° sem. 23,92% 26,36% 50,28%
1991 1° sem. 23,35% 25,78% 49,13%
2° sem. 21,43% 32,12% 53,55%
1992 1° sem. 26,08% 26,08% 52,16%
2° sem. 26,37% 24,10% 50,47%
1993 1° sem. 25,85% 24,03% 49,88%
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NUMERO DE INSTITUICOES FINANCEIRAS BANCARIAS E DE AGENCIAS (1)

Ano No.de Bancos| Incr.Semestral | No.de Agéncias| Incr.Semestral
1985 lo.Sem. 110 0,00% 15.788 0,00%
20.Sem. 108 -1,82% 15.788 0,00%
1986 lo.Sem. 108 0,00% 15.254 -3,38%
20.Sem. 107 -0,93% 15.529 1,80%
1987 lo.Sem. 106 -0,93%) 15.291 -1,53%
20.Sem. 106 0,00% 15.000 -1,90%
1988 lo.Sem. 107 0,94% 14.833 -1,11%
20.Sem. 106 -0,93% 14.880 0,32%
1989 lo.Sem. 125 17,92% 15.465 3,93%
20.Sem. 169 35,20% 16.292 5,35%
1990 lo.Sem. 193 14,20% 16.494 - 1,24%
20.Sem. 205 6,22% 16.482 -0,07%
1991 lo.Sem. 214 4,39% 16.622 0,85%
20.Sem. 221 3,27% 16.447 -1,05%
1992 lo.Sem. 225 1,81% 16.375 -0,44%
20.Sem. 229 1,78% 17.015 3,91%
1993 lo.Sem. 232 1,31% 16.978 -0,22%

(1) Bancos Comerciais, Bancos Miltiplos, Caixa Econbmica Federal e Caixas Econ6micas Estaduais
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NUMERO MEDIO DE AGENCIAS POR INSTITUICAO BANCARIA

1985/1993
ANO MATRIZES | AGENCIAS| No.MEDIO DE AGENCIAS
1985 10.Sem. 110 15.788 1435
20.Sem. 108 15.788 146,2
1986 1o.Sem. 108 15.254 141,2
20.Sem. 107 15.529 145,1
1987 10.Sem. 106 15.291 1443
20.Sem. 106 15.000 141,5
1988 1o.Sem. 107 14.833 138,6
20.Sem. 106 14.880 © 1404
1989 1o0.Sem. 125 15.465 123,7
20.Sem. 169 16.292 96,4
1990 1o.Sem. 193 16.494 85,5
20.Sem. 205 16.482 80,4
1991 1o.Sem. 214 16.622 T}
20.Sem. 221 16.447 74,4
1992 1o.Sem. 225 16.375 72,8
20.Sem. 229 17.015 74,3
1993 1o.Sem. 232 16.978 %
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GRAFICO 1
INDICE DE CONCENTRACAO DE GINI
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GRAFICO II
{NDICE DE CONCENTRACAO DE THEIL
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GRAFICO III
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GRAFICO IV
INDICE DE CONCENTRACAO DE GINI
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GRAFICO V
INDICE DE CONCENTRACAO DE THEIL
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GRAFICO VI
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GRAFICO VII
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GRAFICO VIII
INDICE DE CONCENTRACAO DE THEIL
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GRAFICO IX
INDICE DE CONCENTRACAO DE HERFINDAHL
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GRAFICO X
fNDICE DE CONCENTRACAO DE GINI
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GRAFICO XII
INDICE DE CONCENTRACAO DE HERFINDAHL
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GRAFICO XIII
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GRAFICO XIV
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GRAFICO XV
INDICE DE CONCENTRACAO DE HERFINDAHL
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8 APENDICE ESTATISTICO

A seguir desenvolvemos pequena analise com o intuito de mostrar
qual a metodologia utilizada na elaboragdo dos indices de concentragio que

compdem esse trabalho.

A primeira medida de concentragdo bancaria utilizada foi o
Coeficiente de Gini, que mede o grau no qual a Curva de Lorenz se desvia da

diagonal principal que representa uma distribui¢do uniforme (concentragdo nula).

Seja p o valor da proporgdo acumulada do universo disponivel de
bancos até determinado extrato - sempre em ordem crescente, partindo-se das
instituicdes menos significativas em direcdo aquelas mais representativas - no que se
refere a operagdes de crédito, depositos & vista, depositos a prazo , depdsitos totais
e patrimdnio liquido, e seja ¢ o valor da correspondente proporgio acumulada da
variavel aleatoria X; com a qual se esta trabalhando (operagdes de crédito, depésitos
a vista, depositos a prazo , depdsitos totais e patriménio liquido), cujos valores

estdo em ordem crescente, isto €,

- ST S R <X, <X

A propor¢do acumulada do niimero de elementos, até o i-ésimo

elemento, ¢ dada por:

"
Il

(6))

3'9-.
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A correspondente  proporg¢do acumulada de X, até o i-ésimo

elemento é:

DX )

As expressdes (1) e (2) definem as coordenadas (pi, q;, com
i=1,.....,n) de n pontos sobre a Curva de Lorenz. Por se tratar de uma distribuigéo
discreta ndo existe uma curva, mas sim uma poligonal cujos vértices sdo a origem

dos eixos e os pontos de coordenadas (p;9y)-

Um exemplo da Poligonal de Lorenz é mostrado na ilustragio a

seguir:
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Por definigio, o Indice de Gini (G) € a relagdo entre a area de
concentragao, indicada por o , e a area do tridngulo ABC - (base x altura) / 2 = 0,5 -

a, isto €:

G=——=2a
0,5

Vai-se calcular o Indice de Gini a partir dos valores X, (=1,...,n) da

variavel discreta.

Seja a area compreendida entre a Curva de Lorenz e o eixo das

abcissas. Pela figura da pagina anterior, observa-se que:

1
=— - 4
a > p 4)
Substituindo (4) em (3):
G=1-2p 3)

Observando a figura da pagina anterior, verifica-se que a area P ,
compreendida entre a Curva de Lorenz e o eixo das abcissas, pode ser obtida

somando-se as areas de n trapézios (desde que se considere o tridngulo retangulo

com um dos vértices na origem dos eixos e catetos iguais a — e q; como um
n

trapézio cuja base menor € igual a zero).

Nessa figura pontilhou-se a area do i-ésimo trapézio, que ¢ dada por:

TRLI P g
2 n
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Fazendo q, = 0, obtém-se:

n 1 n
B=> Si =-2—.Z(qi—1+qi)
i=1 L=

Substituindo-se esse resultado em (5), obtém-se:

G=1—l.Z(qi—1+qi)
n

i=1

Note-se que o Coeficiente de Gini toma em consideragdo o grau de
desvio do tamanho dos bancos com respeito ao tamanho médio, porém apresenta a
limitagdo de ndo tomar em conta separadamente o numero total de bancos. Assim,
em uma situagdo extrema na qual existissem dois bancos de igual tamanho, a Curva

de Lorenz seria igual a diagonal e o Coeficiente nado indicaria concentragio.

A interpretagdo do Coeficiente de Gini (G) é dada da seguinte

maneira;

a) se G =0, indica a ndo existéncia de concentragdo bancaria,

b) se G = 1, significa que o mercado esta dominado por alguns

poucos bancos.

Outra medida do grau de concentracio bancaria é o Indice de

Herfindahl, ou Indice H, o qual, além de considerar os desvios do tamanho dos
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bancos com respeito ao tamanho médio, como faz o coeficiente de Gini, toma em

conta cada um dos bancos incluidos no sistema.

Conforme Gonzalez Sanchez !, com o Indice H mede-se o grau de
concentragdo de algumas das principais fungdes da intermediagdo financeira,
representadas pelas varidveis instrumentais: total de ativos, total de depésitos e

obrigagdes bancarias, e total de colocagdes.

O Indice H consiste simplesmente na soma dos quadrados da
participagdo de cada empresa no mercado. Se X, representa cada uma das variaveis
instrumentais do banco i, a soma dos quadrados da participagio do i-ésimo banco

no mercado bancario sera dada por:

H:i Xi 2

* n
=1 Z Xi
i=1

Da mesma forma que o coeficiente de Gini, o Indice H varia de 0 a 1.
Quando H = 1, o mercado bancario estd dominado por um tnico banco, ou seja, a
participagdo desse banco ¢ de 100%. Portanto, 2 medida em que o indice se

aproxima de 0, diminui o grau de concentragdo bancaria.
As principais caracteristicas do Indice H sdo as seguintes:

a) O indice aumenta 2 medida em que aumentam os desvios com

respeito ao tamanho médio e a2 medida em que diminui o nimero de bancos, isto é:

ISANCHEZ, Enrique Gonzilez, Economias de Escala na Indastria Bancaria Mexicana, Boletim do
CEMLA, Volume n° 35 - Setembro/Outubro 1989
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Evidenciando o somatério ( )’ = n) nos numeradores dos trés

primeiros termos do lado direito da desigualdade, e lembrando que > 12 obtém-
5 n

se:
n +2 n
H=3Y +Y‘———2£.Z)ﬁ+i2 £
i=1 Z Xlz L= n n
=1
O primeiro termo do lado direito é um trinémio quadrado perfeito.
Reescrevendo:

a3y 1,1

n

i=1 ZXi n h
i=1

n

> Xi

i=1
n ]

Mas, como 1 =




138

pode-se reescrever o primeiro termo do lado direito da seguinte

maneira;

=

|
a

~
Il
-

Na forma final do indice, o primeiro termo do lado direito é a soma

. S o 1
a0 quadrado dos desvios com relagdo a participagdo média, enquanto — representa
n

o inverso do numero de bancos.

Portanto, o indice aumenta quando o primeiro termo do lado direito

aumenta e/ou quando o numero de bancos (n) diminui;
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b) O indice proporciona uma boa estimativa da concentragio mesmo
quando néo existe informagdo disponivel sobre os bancos pequenos, pois quando a
participagdo destes € elevada ao quadrado, a sua contribui¢do para o resultado final

pode carecer de importancia,

¢) O indice ndo revela a participagdo individual dos bancos no
mercado (esta propriedade ajuda a conservar a confidenciabilidade dos dados

requeridos, quando estes ndo tenham sido dados a conhecer ao publico);

d) Quando o mercado € composto por bancos do mesmo tamanho, o

Indice H sera igual ao inverso do nimero de bancos, isto é, H= —, porque:
n

.....

uy

1]
a
2

(]

|
S
| =
| =
| =
ity
[\

2 & 2
H=|:-2+—2+ ..... ‘I"]‘—2:|—_-—ni=l
n n n n n
=l
n

Portanto, quando o mercado é composto por bancos do mesmo
tamanho, o inverso do indice indica o nimero de bancos (de igual tamanho) que

proporcionariam o valor resultante do indice.

Outra medida do grau de concentragio bancaria é o Indice de Theil.

Para o entendimento do enfoque de Theil torna-se imprescindivel a prévia
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compreensdo de alguns conceitos, dentre os quais se destacam o conteido

informativo, a entropia e a redundancia.

Em 1967, Theil introduziu uma medida de concentragio denominada

redundancia.

Seja x a probabilidade de ocorrer o evento E, isto ¢, P(E) = x.
Matematicamente, o conteudo informativo da mensagem que afirma que

determinado evento ocorreu é dado por:

h(x)=log%=—logx )

A escolha da fun¢do logaritmica se fundamenta na propriedade de
aditividade do conteiido informativo no caso de eventos independentes. Assim, se
E, e E, s3o dois eventos independentes com probabilidades X] € X,
respectivamente, a probabilidade de que ambos os eventos ocorram é X] . X5. O
conteido informativo da mensagem de que ambos os eventos ocorreram sera dado

por

1 1
=log — +log—=h +h
x1.x2 o8 x| 8 x2 (xl) (x2)

h (x; . x,) =log
Na teoria da informagio normalmente se usa logaritmos de base 2 ou
logaritmos naturais. Quando se usa logaritmo de base 2 diz-se que o conteido
informativo € medido em "bits" e quando se utiliza logaritmo natural diz-se que o

contetdo informativo € medido em "nits". Temos entdo as equivaléncias:

1 bit = 0,693 nit
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1 nit = 1,443 bit

Generalizando o conceito de informag@o, sera visto a seguir como se

mede o conteddo informativo de uma medida sujeita a erro ou mensagem incerta.

Vai-se admitir, por exemplo, que a probabilidade de chover em certo
dia e em determinado local, estabelecida com base em séries historicas, seja Xj =

0,5. Neste exemplo, o conteudo da informag¢do "chove" sera:

h(x1)=log% =1 bit

que € o logaritmo de 2 (=1 : 0,5) na base 2.

Suponha-se agora que uma previsdo de tempo estabeleceu que iria
chover. Suponha-se ainda que, tendo em vista os resultados anteriores de tais
previsdes, a probabilidade de que realmente chova passa a ser y; = 0,68. Agora, o

conteudo da informagéo "chove" é:

1
h(y,) = log —— = 0,5564 bits
(y) =log 0,68

que ¢ o logaritmo de 1,4706 (= 1 : 0,68) na base 2.

O contetdo informativo da previsdo sera dado por:
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1 1 y1 0,68
h -h =log — - log — =log — =log —— = 0,4436
(x1) - h(y;) =log 58 o B g TlsnT

que € o logaritmo de 1,36 (= 0,68 : 0,5) na base 2. De outra forma

far-se-ia 1 - 0,5564 = 0,4436.

De modo geral, o conteido informativo de uma mensagem sujeita a

erro ou mensagem incerta, como € o caso de uma previsdo, ¢ dada por:

log 2 @)
X

onde x € a probabilidade "ex-ante" ou probabilidade de que o evento
ocorra antes de recebida a mensagem, e y € a probabilidade "ex-post" ou

probabilidade de que o evento ocorra uma vez recebida a mensagem.

A seguir serd examinando o conceito de entropia de uma distribuig3o.
Seja o universo de n possiveis eventos E; (i = 1,...,n) mutuamente exclusivos, aos

quais associam-se as probabilidades x;. Sabe-se que in =1. A informagio

i=1
esperada de uma mensagem certa, ou seja, a esperanga matematica do contetido
informativo da mensagem "ocorreu E", também denominada entropia da

distribuigio é:

H(x)=E[h(xi)]=ixi.h(xi)

i=]

n 1 n
H((x)=  log— =- i log xi 3
(x) ;xl og = Exl og xi (3)
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Para o caso particular de x; = 0, adota-se a defini¢do
xlogx=0

sex=0 (4)

uma vez que |jm xlogx =0

x—0

: 1
Para0 <xi < l,temos—.zlelogi.zo
xi xi

Assim, conclui-se que:

n n
H(x)= in.log% = in.logxz‘ >0

i=1 i=1

O valor minimo de H(x) ocorre quando uma das probabilidades x; €1

e as demais, conseqiientemente, sdo nulas.
Neste caso, H(x) = 0.

n
Para determinar o valor maximo de H (x), sujeito a Z xi =1, utiliza-

i=1

se 0 método do multiplicador de Lagrange, formando a fung3o:

L=- xilogxi—A(xi—1) (5)
i=l

- i:—logxi —xi.i.—l
oxi xi
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=i=—logxi—l—/1
oxi

Igualando as primeiras derivadas a zero:
—logxi-1-4=0

obtém-se,
logxi=-(1+A),parai=1,..n

Pode-se concluir que o maximo de H(x) ocorre quando todas as

o e o s . R |
probabilidades sdo iguais entre si e, portanto, iguais a —. Nesse caso,
n

= ) -
H(x) = i log—= ) —.logn
()= D xi.log—=3 -.log

i=1 =]

Como X L 1, H(x)=logn
n

Em resumo, tem-se que:

a) o valor minimo de H(x) ocorre quando uma das probabilidades X; €

1 e, conseqiientemente, as demais sdo nulas. Neste caso, H(x) = 0;

b) o valor maximo de H(x) ocorre quando todas as probabilidades

Moole_ e : T
sdo iguais entre si, e portanto iguais a —. Neste caso, H(x) = log n.
n
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Portanto,
0<H(x)<logn (6)

Assim, a entropia de uma distribui¢do é méxima, ou seja, ha um
maximo de incerteza a respeito do que pode ocorrer, quando todos os possiveis
eventos sdo igualmente provaveis, isto €, quando hd um maximo de "desordem" no

sistema.

Vai-se apresentar agora o conceito de informagdo esperada de uma
mensagem incerta. Tendo em vista o universo de n possiveis eventos E,
mutuamente exclusivos, com probabilidades x; (i = 1,..,n), consideremos uma
mensagem incerta (isto €, uma previsdo, ou mensagem duvidosa) que transforma as
probabilidades "a priori" x; em probabilidades " a posteriori" y; (y; € a probabilidade
de ocorréncia do evento E, depois de recebida a mensagem ). Lembrando (2),

verifica-se que a esperanga matematica do conteido informativo da mensagem é:

< i
I(y x)= Zyl.log% @)
i=1

A defini¢do (1) (conteudo informativo de uma mensagem certa) é
apenas um caso particular de (7), em que uma probabilidade "a posteriori" é igual a

1 e todas as outras sdo iguais a zero,

istoé, y;=1e yj = 0, para todo j # 1. Aplicando essas peculiaridades

a (7), obtém-se (1), isto é:
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yi=1,yj=0,Vi¢j:>in ==y
i=1
substituindo em (7)

I(y:x)=l.10gi.=log-1-;=h(xi)
xi xi

Proceder-se-a agora a introdugdo do conceito de redundancia.

Seja uma popula¢do com n individuos, em que cada um recebe uma

fragdo ndo negativa (y; # 0, comi= 1,...,n) da renda total.

n
Evidentemente, Z yi=1
i=1

Os valores de y; tém as mesmas propriedades que as probabilidades

associadas a um universo de eventos. Lembrando (3), pode-se definir a entropia da

distribui¢do de renda como sendo:

n
, I
H(y) = Zyl.log;

i=]

No caso de perfeita igualdade na distribuigdo da renda i = 2 para i
n

= 1,...,n), tem-se que H(y) = log n e no caso de perfeita desigualdade ( yj=1le .
0 paratodo i # j ) tem-se H(y) = 0. A entropia €, portanto, uma medida do grau de

igualdade da distribuigao.

De acordo com (6), tem-se que:
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0 < H(y) < logn

Theil (1967) mostrou que € mais interessante utilizar uma medida de
desigualdade, obtida subtraindo-se a entropia de seu proprio valor maximo. Essa

medida, denominada redundancia da distribuigdo, é dada por:
R =logn - H(y)

Resolvendo:

n

R= Zl .logn- Z":yi.logi

i=1 i=1 1

n

n
R= Zyi.logn—Zyi.(iogl—logyi)

=1 i=1

R= iyi.logn-kiyi.logyi
i=1

i=1

R= Zyi.logn.yi (8)
i=1

Note-se que

0<R<logn €))

sendo R = 0 no caso de uma distribuigdo com perfeita desigualdade e

R =log n no caso de perfeita igualdade.
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Geralmente, a redundincia é medida em nits ou bits, conforme os

logaritmos sejam naturais ou de base dois, respectivamente.
De (8), tem-se que:

n
R= Zyi.logn.yi, ou
i=1

n .

R= Zyi.log% (10)
i=1 =
n

Comparando (10) com (7), verifica-se que a redundancia
corresponde a esperanga do valor informativo de uma mensagem incerta, onde as

probabilidades "a posteriori" sdo as fragdes da renda total apropriadas pelos

e = Tl e T | L e S ..
individuos e as probabilidades "a priori" sdo iguais a —, isto €, iguais a fragdo da
& Y

renda total que caberia a cada individuo no caso de perfeita igualdade da

distribuigdo.

Para o calculo do Indice de Theil, considera-se que uma fragio T de
uma populagio com n individuos tem renda nula e que a renda total esta

eqiiitativamente distribuida entre os demais individuos. Entdo nT individuos nada

1
recebem e (1 - T)n recebem, cada um, a fragio (—IT) da renda total. De acordo
—T)n

com (8), e lembrando (4), verifica-se que a redundancia dessa distribuigao €
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ou seja, a redundincia é uma fungdo crescente da fragdo T da

populagdo que ndo recebe renda. Se estamos utilizando logaritmos naturais:

1
R=log ——
e (1-7)
B. -1
)
1
f=Ta—
eR
T=1-¢R (11)

Dada uma distribuigdo de renda qualquer e conhecido o valor da sua
redundéncia, pode-se, através de (11), determinar a fragio T da populagio que
ficaria sem renda se a renda total fosse eqiitativamente distribuida entre os
individuos restantes, mantendo-se constante o valor da redundancia. Essa fracdo T,
que ¢ uma medida do grau de concentragdo da distribuigdo, é denominada Indice de

Theil.



9 BIBLIOGRAFIA CONSULTADA

ALHADEFF, D.A Monopoly and competition in banking. Berkeley: University of
California, 1954,

BAER, Herbert , MOLE, Larry R. The effects of nationwide banking on
concentration - evidence from abroad. Chicago: Federal Reserve Bank, 1978.

BOLETIM RELATORIO DO BANCO CENTRAL DO BRASIL diversos numeros
a partir de 1972,

BELL, FW., MURPHY, N.B. Economies of scale and division of labour in
comercial banking. EUA: Southern Economic Journal, 1968.

BENSTON, G., HANWECK, G, HUMPHREY, D. Scale economies in banking: a
reestructuring reassessment. EUA: Journal of Money Credit and Banking,
1974.

BENSTON, G. , KAUFMAN, G.C. Risks and failures in banking : overview:
history and evaluation. EUA: Staff Memorand 86/1, Federal Reserve Bank of
Chicago, 1987.

BERGER, Allen N. Barriers to entry in financial markets. in The New Palgrave
Dictionary of Money and Finance. New York: Newman, Millgate & Eatwell,
1993.

BONTEMPO, Hélio Cézar Transferéncias externas e financiamento do governo
federal e autoridades monetarias. (Mimeo)

BOUZAN, A. Os bancos comerciais no Brasil. Sdo Paulo: FEA/USP, (Tese de
Doutorado) 1972.

BRASIL. MINISTERIO DO PLANEJAMENTO. EPEA. O programa de agdo
econdmica do governo, 1964-1966. Rio de Janeiro: Documentos EPEA n.1,
1965.

CALABI, Andrea, REISS, G, LEVI, P. Geragdo de poupanga e estrutura de
capital das empresas no brasil. Sdo Paulo: FIPE/USP, 1981.

CAMERON, R. , PATRICK, N. Banking in the early stages of industrialization.
London: Oxford University, 1967.

CHAINEAU, André Os mecanismos financeiros do crescimento
econdmico.Seminario Internacional de Mercado de Capitais e Desenvolvimento
Econdémico. Rio de Janeiro: IBMEC, 1971.

CARVALHEIRO, Nélson Bancos comerciais no Brasil - 1964/1976 - crescimento
e concentracdo. Sdo Paulo: FEA/USP, (Dissertagdo de Mestrado) 1984.




151

CARVALHEIRO, Nélson , TAVARES, Martus A R. O setor bancario brasileiro:
alguns aspectos do crescimento e da concentrag@o.Série Ensaios
Econdémicos. Sdo Paulo: v.51, 1985.

DAVIDOFF, Paulo Divida externa e politica econdmica - a experiéncia brasileira

nos anos setenta. Rio de Janeiro: Ed. Brasiliense, 1984.

DEANNE, Phyllis A evolugéo das idéias econdmicas. Rio de Janeiro: Editora
Zahar, 1980.

DREYFUSS, René A. 1964: a conquista do estado. Rio de Janeiro: Editora.
Petropolis Vozes, 1984,

FAIG-AUMALLE, Miquel Implications of banking market for monet olicy: a
survey. New York: IMF, 1987.

FILARDO, Maria Lucia Rangel. Fontes de financiamento das empresas no Brasil.
Rio de Janeiro: Editora Zahar, 1980.

FORTUNA, Eduardo Mercado financeiro: produtos e servigos. Associagdo
Brasileira de Bancos Estaduais. Sdo Paulo: ASBACE, 1993,

FRASER, Donald R. & ROSE, Peter S. More on banking structure and
performance. EUA: Journal of Financial and Quantitative Analysis, 1971.

FRAY, Luigi Desenvolvimento econdmico e estrutura do mercado financeiro. Rio
de Janeiro: Editora Zahar, 1971.

GOODFRIEND, Marvin , KING, Robert G. Financial deregulation, monetary
policy and central banking. (Mimeo).

GOLDSMITH, Raymond W. La estructura financeira v el crescimiento
econdmico. México: CEMLA, 1963.

- - - -. A century of financial development in latin america. Venezuela: Banco
Central da Venezuela, 1972.

- - - -. Desenvolvimento financeiro sob um século de inflagdo. Sdo Paulo: Harper &
Row do Brasil, 1986.

GOLDSMITH, Richard Financial structure and development. EUA: Yale
University, 1969.

GRAMLEY, L.E. A study of scale economies in banking. EUA: Federal Reserve
Bank of Kansas City, 1962.

GURLEY, John G. Desafios no capitalismo. Sdo Paulo: Editora Brasiliense, 1976.



GURLEY, John G. , Edward S. Shaw; Principal aspects of economic
development. in American Review, EUA: v. 45, set., 1955.

- - - -, Financial intermediaries in the saving-investment process. EUA: Journal of
Finance, v. 11, maio, 1956.

- - - -. Money in a theory of finance. EUA: The Brokings Institution, 1976.

HILFERDING, Rudolf EI capital financiero. Espanha: Editora Tecnos, 1973,

HOFFMAN, Rodolfo Estatistica para economistas. Sdo Paulo: Biblioteca Pioneira
de Ciéncias, 1980.

JACKSON, William Comercial banking performance and structure - a factor
analysis aproach. EUA: Federal Reserve Bank of Richmond, 1972.

KEELEY, Michael C. The regulation of bank entry. (Mimeo).

KEYNES, John M. A teoria geral do emprego, do juro e da moeda. Sao Paulo:
Abril Cultural, 1983.

LEWIS, MK. & DAVIS, K.T. Domestic and international banking. EUA: Philip
Allan, 1987.

MARQUES, Newton F. da S. A concentragio do capital bancario no Brasil.
Brasilia: Banco Central do Brasil, 1986.

MARQUES, Newton F. da S. Concentra¢do bancaria e inovagio tecnologica:

inovacdo da automacdo bancéaria no Brasil. Brasilia: Banco Central do Brasil
1987.

3

MARX, Karl O capital. Rio de Janeiro: Editora Zahar, 1975.

MONTORO FILHO, André Franco The recent development of the brazilian
financial system. EUA: Yale University, (Tese de Doutorado) 1976.

MOREIRA, R M. A concentragdo bancaria e a conglomeragdo financeira. Revista
Brasileira do Mercado de Capitais, 1984.

OSBORNE, Dale K. Banking structure and competition. in The New Palgrave
Dicitionary of Money and Finance. New York: Newman, Millgate & Eatwell,
1993.

OSBORNE, Dale K. , WENDEL, Jeanne A note on concentration and checking
account prices. EUA: Journal of Finance, v. 36, n.1, 1981.

PAIVA, Ronaldo F. , Outros A concentracdo dos depdsitos no sistema bancario
brasileiro - 1964/1984. (Mimeo).




153

PAIVA, Ronaldo F. The brazilian economy and its crisis: an historical overview.
(Mimeo).

PATRICK, Hught T. Desarrollo financiero y crescimiento econémico en los paises
subdesarrollados. México: CEMLA, 1973.

PERDIGAO, L.A. Conglomerados financeiros: analise de seu desempenho no Brasil
no periodo 1978/1981. Rio de Janeiro: EPGE/FGV (Tese de Doutorado).

POSSAS, Mario L. Estruturas de mercado em oligopolio Rio de Janeiro: Editora
Hucitec, 1989.

REZENDE, Marcelo Determinantes da estrutura de mercado no setor bancario
brasileiro 1970/1986. Sdo Paulo: Revista Brasileira de Economia, 1988.

REZENDE, Marcelo Estrutura de mercado no setor bancario e politica
monetaria: um estudo exploratorio. Sdo Paulo: Estudos Econdmicos,
Maio/Agosto, 1991.

ROADHES, Stephen A. Does market structure matter in comercial banking ?.
EUA: Antitruste Bulletin, v.26, 1981.

ROBINSON, Joan Ensayos sobre la teoria del crescimiento econdmico. México:
Fondo de Cultura Econémica, 1973.

SANCHEZ, Enrique G. Economias de escala na industria bancaria mexicana.

(Mimeo).

SANCHEZ, Mario R. Analise da concentragiio bancaria: o caso dos bancos
comerciais da Costa Rica. (Mimeo).

SAYAD, Jodo The regulation of brazilian comercial banks. (PHD Thesis).

SIMONSEN, Mario H., CAMPOS, Roberto A nova economia brasileira. Rio de
Janeiro: Livraria José Olympio, 1974,

TAVARES, Maria da Conceigio Da substitui¢do de importagdes ao capitalismo
financeiro. Rio de Janeiro: Editora Zahar, 1976.




