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RESUMO

Este trabalho tem por objetivo apresentar a Caixa e sua vocagao como instrumento de politicas
publicas do Estado para o desenvolvimento econdmico-social e no enfrentamento dos ciclos
econOmicos. Iniciamos nossa abordagem discorrendo sobre fatos historicos que construiram a
institui¢do tal como ela ¢ hoje. Em seguida, apresentamos o mercado financeiro nacional, em
sua estrutura, principais agentes € composicdo em termos gerais. Na etapa seguinte,
discorremos sobre as caracteristicas do mercado, sua formacgao a partir da década de 1990, sob
a Otica do mercado bancario concentrado. Tratamos também da literatura sobre rentabilidade,
risco, spreads e a relacdo destes com a concentracdo bancaria. Por fim, apresentamos o
confronto de literaturas contra e em defesa da atuacdo dos bancos publicos na economia.
Finalizamos com o exemplo da Caixa enquanto instrumento de politicas publicas anticiclicas,
detalhando sua atuacdo durante a crise financeira mundial de 2008.

Palavras-chave: Bancos publicos. Caixa Economica Federal. Politica econdmica anticiclica.
Concentragao bancaria.



ABSTRACT

This paper aims to present Caixa Econdmica Federal and its potential as an instrument of public
policies for economic and social development and in coping with economic cycles. We begin
our approach by discussing historical facts that have shaped the institution as it is today. Next,
we present the national financial market, in its structure, main agents and composition in general
terms. In the next stage, we discuss the characteristics of the market, its constitution since the
1990s, from the perspective of bank concentration. We also deal with the literature on
profitability, risk, spreads and their relation to market concentration in the banking sector.
Finally, we present the confrontation of literatures for and against the participation of public
banks in the economy. We end with Caixa's example as an instrument of countercyclical public
policies, detailing its actions during the global financial crisis of 2008.

Keywords: Public banks. Caixa Econdmica Federal. Countercyclical economic policy. Bank
concentration.
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INTRODUCAO

Em nossa abordagem, iniciamos com a apresentacao da Caixa, enfatizando sua trajetéria
de banco publico com vocagdo ao combate a desigualdades, promovendo a inclusao social, e
intimamente atrelado ao desenvolvimento do Pais. Em seguida no segundo capitulo, mostramos
o mercado bancdrio nacional, sua estrutura, os principais agentes, e, através de relatérios,
fornecidos pelo Bacen e pela Caixa, procuramos demonstrar a dimensao deste segmento da
economia (volume de negocios, participagdo publico-privada no setor, inclusive de capital
estrangeiro). Na terceira etapa do trabalho, procuramos demonstrar as caracteristicas do Sistema
Financeiro Nacional, comec¢ando por uma abordagem histdrica, revelando fatos importantes na
construgdo da atual configuracao do sistema. Também procuramos estabelecer suas razdes de
ser, com explanagdo de teorias que justificam seu perfil atual.

Ainda na terceira etapa, buscamos demonstrar, dentro da logica de mercado, o choque
de literaturas entre os que criticam e os que defendem a existéncia e a atua¢do dos bancos
publicos no Brasil. Dentro das argumentacdes apresentadas a favor e contra, foi possivel
identificar a vocagdo inconteste dos bancos publicos no tocante a corre¢ao de falhas de mercado,
de corre¢do de padroes de desenvolvimento, especialmente os de setores e regides ndo atendidas
pelos agentes financeiros, e a vocagdo para ser instrumento de interven¢do do Estado em

situagoes de crise, especialmente as origindrias dos ciclos econdmicos.



1. A CAIXA

Iniciamos este capitulo contando a historia da Caixa Economica Federal de forma
resumida, enfatizando o efeito transformador que a instituicdo teve no papel de Agente de

Politicas Publicas. Descrevemos também a missao, a estrutura organizacional e seus valores.

1.1. A instituicao e sua historia

Empresa publica de 157 anos, fundada em 12 de janeiro de 1861 por D. Pedro I, através
do decreto 2.723, para ser “o cofre seguro das classes menos favorecidas”, a Caixa Econdmica
Federal se tornou importante instrumento na trajetoria do Pais. Desde entdo, a instituicao esteve
presente nas principais transformagdes historicas da Nagdo, como mudancas de regimes
politicos, processos de urbanizagdo, de inclusdo social e de industrializagdo, desempenhando
papel essencial para o desenvolvimento do Brasil.

Seu protagonismo histérico esta estreitamente relacionado a milhares de brasileiros e
brasileiras que, de alguma forma ao longo de suas vidas, foram excluidos ou privados do
universo econdmico-politico do Pais. Era a massa da populagdo tida como imprevidente, sem
nenhum ou com escassos recursos; nobres sem fortuna, homens e mulheres negras, escravos,
pequenos comerciantes, trabalhadores bracais de pouco ganho, que sonhavam com uma
existéncia mais digna.

Observava-se uma classe de excluidos crescente, em virtude das varias vicissitudes
socioeconomicas da época — crise na extracao do ouro; declinio da cultura canavieira; ascensao
da cultura do café; movimentos abolicionistas; movimentos imigratorios'; revolugio
industrial®; surgimento do imperialismo, do liberalismo econdmico’ e da globaliza¢do —, com
demandas sociais pulsantes que clamavam por atencdo especial. Tais fatores preeminentes,
associados a visdo sensivel do imperador D. Pedro II e impulsionados pela emergéncia do
atendimento a esses setores sociais, possibilitaram a criagio da Caixa Economica Federal. E

nesse contexto que nasce o maior banco publico da América Latina.

! Imigrantes italianos e alemdes na sua maioria que, fugindo das condigdes precarias de trabalho na Europa
industrial, vieram ao Brasil para trabalhar na cultura cafeeira.
2 Surgimento do capitalismo industrial, do acimulo de capital oriundo dos excedentes de producio.

3 O liberalismo do século XVIII pregava um Estado alheio a drea econdmica, consubstanciado na frase laissez
faire, laissez passer, laissez aller (MARTINS, 2012).



Com o objetivo de garantir seguranca as classes menos abastadas, as Caixas Econdmicas
e Monte de Socorro da Corte — como inicialmente foi denominada a institui¢ao por D. Pedro II
— possibilitaram aos menos favorecidos a seguranca de guardar suas economias em caderneta
de poupancga, a fim de garantir um futuro melhor aos poupadores e seus descendentes. Tratava-
se de um processo inovador a época, visto que as Instituigdes Financeiras se pautavam
essencialmente no capitalismo nascente* com seus aspectos draconianos, bem como no efetivo
mecanismo de usura, voltados a conquistar ganhos imediatos e volumosos sem considerar os

anseios de seus clientes e suas reais necessidades.

Figura 1 — Anuncio publicitario da campanha comemorativa dos 150 anos da Caixa

TTF
CAKASSOANGS |

kA PRI B TECH W Mt TR

OS ESCRAVOS POUPARAM NA
‘ CAIXA PARA COMPRAR UM BEM
; QUE JAMAIS DEVERIA TER PRECO:

A LIBERDADE. |

scraves de gonho erom o :
aqueles cedidos por um
senhor o outro para

vabolhos esporddicos em froca de um
pagomento. Code escrave finha direito

a umo parfe do dinheiro que seu
trebolho rendic. Depositovam osse
dinheiro nume caderneta de poupange
dao CAIXA, ot obter o suficiente pora
comprar sua carfa de alforrio.
Pagovarn ossim por um direito gue
nunce Ibes deveria fer sido reubods:

a libordade.

Fonte: Caixa

* A ascensio e a aceleracio dos processos industriais trouxeram consigo diversos problemas a sociedade, em
virtude das condi¢des precarias de trabalho, com intensas cargas horarias, baixos salarios e aumento do
desemprego. Tais condigdes, posteriormente, contribuiram para desencadear na Europa a Primeira Guerra Mundial
(1914-1918).
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A Caixa Econdmica Federal foi primeira institui¢do a aceitar depositos de escravos de
ganho® com o objetivo, na época, de conquistar sua sonhada Carta de Alforria®, o que
representou a liberdade para muitos escravos e seus descendentes. Foi a partir deste aspecto que
a Caixa adquiriu significado de garantia’ para milhares de poupadores de um futuro mais digno.

Nas analises das relacdes de sentido entre as palavras “poupanca”, “liberdade”,
“alforria” e “escravo” em duas épocas, observamos que, na segunda metade do século
XIX, a época [a] que a propaganda da Caixa (150 anos) nos transporta, o escravo de
ganho, na relagdo economico-social com o banco, é tomado pela temporalidade no

acontecimento da compra de sua liberdade por meio de formag¢do de um peciilio
(ZATTAR, 2013, p. 16, sem grifo no original).

O banco foi também, em 1915, a primeira Instituicdo Financeira a aceitar que mulheres
— casadas — pudessem abrir conta. Na época, o género feminino tinham muitas liberdades civis
cerceadas pela Lei, como votar, possuir conta em banco e frequentar universidades. A Caixa
foi também o primeiro banco a contratar mulheres para seu quadro funcional
Na década de 1930, ante o crescimento desordenado dos centros urbanos — em
decorréncia da libertacdo dos escravos aliada ao inicio da industrializagdo —, percebeu-se a
necessidade de o Estado intervir no setor habitacional a fim de garantir condi¢des dignas de
moradia, a partir da construcao da ideia de um modelo de habitacao voltado a esse proposito,
em beneficio dos trabalhadores, dos operarios e dos menos favorecidos.
[...] o objetivo dos governos desenvolvimentistas era estimular a criacdo de uma
solugdo habitacional de baixo custo na periferia, visto ser ela conveniente para o
modelo de capitalismo que se implantou no pais a partir de 1930, por manter baixos

os custos de reproducdo da forca de trabalho e viabilizar o investimento da
industrializagao do Pais (BONDUKI, 2004, p. 12).

A partir de entdo, a Caixa inaugurou os primeiros financiamentos hipotecérios. A
primeira hipoteca para aquisi¢do de imdvel foi assinada em 1° de junho de 1931, no Rio de
Janeiro. Nesse momento historico, a questdo habitacional passou a ter papel fundamental nas

politicas publicas e representou o simbolo da valorizacao do trabalhador. A oferta de crédito

> Escravos de ganho eram aqueles que realizavam tarefas remuneradas a terceiros, e repassava parte da quantia
recebida para seu senhor. Foi relativamente comum a este tipo de escravo formar um pectlio, que empregava na
compra de sua liberdade, pagando ao senhor por sua alforria (ESCRAVOS DE GANHO, 2018).

6 A partir da inscri¢do do escravo na enunciagdo da Caixa, na condi¢do de locutor-poupador, que comprou a sua
liberdade, dizer “comprei a minha liberdade com o dinheiro da poupanga” s6 é possivel porque recorta um passado
como memoravel no momento dessa enunciacdo, projetando a futuridade e/ou novas possibilidades de novas
enunciagdes (ZATTAR, 2013, p. 16).

7 A Caixa garantiu os recursos de seus poupadores por cerca de 130 anos. No mandato de Fernando Collor, por
decreto presidencial, ocorreu o confisco de recursos da Caderneta de Poupanca de milhdes de brasileiros.
Atualmente, a Emenda Constitucional 32/2001, em seu art. 62, §1°, inciso II, veda a possibilidade de o Governante
deter ou sequestrar (confiscar) de bens, poupanc¢a e qualquer ativo financeiro.
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imobiliario pelas Caixa Econdmicas e pelos Institutos de Aposentadorias e Pensdes (Iaps)
tornou-se o principal instrumento da politica de habitacdo entre as décadas de 1940 e 1960.
Em 1964, no primeiro governo apos o golpe militar, Castelo Branco criou o Banco
Nacional de Habitagdo (BNH), que se tornou o 6rgao central das politicas de habitacao, tendo
como fontes de recursos o Fundo de Garantia por Tempo de Servigco (FGTS) e o Sistema
Brasileiro de Poupanca e Empréstimos (SBPE). O BNH surgiu como resposta a crescente
demanda por moradia dos centros urbanos e a necessidade de ordenamento dos espacos
interurbanos, na sua grande maioria ligados as obras de urbanizagao, e se tornou na década de
1970 a maior instituicdo no mundo voltada para a questao habitacional.
O BNH, em sua vigéncia, financiou 4,8 milhdes de habitagdes. Em torno de 25% das
moradias construidas no pais entre 1964 e 1986. As habitagdes financiadas se
destinaram a todas as faixas de renda... Porém, a populagdo de baixa renda ¢
responsavel por apenas 20% dos financiamentos. Além das habitacdes, foram

financiadas obras de infraestrutura urbana e equipamentos sociais, vinculados aos
empreendimentos habitacionais (RUBIN; BOLFE, 2014).

Na década de 1980, em decorréncia da crise economica mundial de 1979, o Brasil
encontrava-se em um periodo de altas taxas de inflagdo, recessdo e desemprego. A perda do
poder de compra da classe média, publico-alvo das politicas habitacionais, fez com que o
modelo do BNH nao resistisse as circunstancias, o que levou os mutuarios atingidos pela crise
a se organizarem em movimentos em busca de renegociar suas dividas. Além disso, a década
foi marcada pelo fim do regime militar e pelo inicio de uma redemocratizagdo que,
consequentemente, acarretou uma série de mudangas nas politicas habitacionais. Neste cendrio
de profundas mudangas, a Caixa Economica Federal passa a ser o carro-chefe da politica
habitacional e de urbanismo, assumindo as fun¢des e encargos do entdo ja extinto e falido BNH.

Em outra pagina de seu protagonismo, a Caixa passou a ser o Agente Operador do
FGTS, em 11 de maio de 1991, um instituto tdo importante para o trabalhador quanto para o
Pais. O FGTS foi criado pela Lei 5.107, de 13 de setembro de 1966, com os objetivos de
assegurar aos empregados uma poupanga compulsoria como opgao de estabilidade, desonerar
as empresas quanto ao instituto da estabilidade decenal prevista na Consolidagao das Leis do
Trabalho (CLT), e servir como fonte de recurso para investimentos em habitag¢do, saneamento
e infraestrutura. Este instituto tem sua origem pelos constituintes® de 1934, e previa adogio de

um fundo de reserva do trabalhador, visando o salario de um ano, para servir-lhe como

8 Projeto de Constituigio enviado pelo Governo Provisorio a Assembleia Constituinte, art. 124, § 5°.
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indenizagao em caso de dispensa involuntaria, ou caso a empresa ndo existisse mais (na hipotese
de faléncia, por exemplo).

Rubin e Bolfe (2014) sustentam que “A natureza juridica do FGTS ¢ controvertida. Ela
deve ser diferenciada sob dois aspectos: sob o angulo do empregado e sob a o6tica do
empregador”.

Uma instituicdo que nasceu com o proposito de inclusdo social nao poderia ser menos
do que o maior Agente de Politicas Publicas dos programas de combate a pobreza. No rol dos
programas da Caixa Economica Federal estd o premiado Bolsa Familia, que, segundo
reportagem do Portal R7 (2013), retirou mais de 20 milhdes de brasileiros da pobreza extrema,
o que rendeu ao Governo brasileiro o reconhecimento da Associacdo Internacional de
Seguridade Social (ISSA)’. O Prémio de Boas Praticas da ISSA é considerado o Nobel da area
social, e concedeu ao Bolsa Familia o reconhecimento de experiéncia pioneira na reducdo da
pobreza.

O programa tem suas raizes em 2003, quando o Governo Federal tomou a decisdo de
unificar todos os programas de combate a pobreza a saber: Bolsa Escola (do Ministério da
Educagao); Bolsa Alimentagdao (do Ministério da Satde); e Auxilio Gas (do Ministério de
Minas e Energia). A partir de entdo, ele vem contribuindo no combate a desigualdade social no
Brasil. As Nagdes Unidas reconheceram o programa como exemplo de erradica¢dao da pobreza
a ser seguido por outros paises, em matéria publicada em 2011 na propria pagina da
organizagao.

Outro fato relevante na trajetéria da Caixa ¢ sua contribui¢do para a bancarizacao e a
inclusdo financeira. Embora ndo tenham o mesmo significado, a bancarizagdo ¢ um aspecto
potencializador da inclusdo financeira, e ambas sao importantes instrumentos de inclusdo social
e promocdo econdmica. Através desses instrumentos, possibilita-se a microempreendedores e
empreendedores informais o acesso ao crédito, fomentando suas atividades econdmicas. E isso
tornou-se uma realidade ainda mais concreta a partir da criagdo da Conta Facil e do
Microcrédito.

Lancada em 2003, a Conta Facil possibilitou a milhares de brasileiros em situagdo de
risco, o ingresso ao Sistema Financeiro Nacional (SFN), e que, em outrora, ndo contavam ou

nao tinha acesso a seguranca e garantias do SFN para proteger suas frageis economias. Esse foi

° A International Social Security Association é uma Institui¢do cujas raizes estio no seguro mituo, a resposta
coletiva dos trabalhadores industriais europeus do século XIX a doenga, desemprego, incapacidade e velhice. Em
nove décadas de existéncia, expandiu-se para tornar-se uma instituicdo mundial, estando presente em 158 paises e
reunindo cerca de 330 organizacgdes, com a missdo de promover a seguridade e justica social para todos (ISSA,
[19—2)).
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outro importante passo para a inclusao social e para o combate a pobreza, através da inclusao
financeira. Henrique Meirelles (2009) afirma que “O governo brasileiro considera importante
o desenvolvimento das microfinangas, pois € fator essencial para a democratizagdo do crédito
e para a luta contra a pobreza”.

A Conta Caixa Facil ¢ uma conta aberta em agentes lotéricos e correspondentes Caixa
Aqui, de forma desburocratizada, com limite de movimentagao financeira de at¢ R$3.000,00,
sem necessidade de comprovacdo de renda, e qualquer pessoa maior de idade pode abrir. Por
intermédio da Conta Caixa Facil, o cliente tem acesso a protecao da Instituicao Financeira para
a guarda de suas economias, facilidade de utilizacdo (suas operagdes bancarias — saques,
débitos, depositos — podem ser feitas por meio de cartdo de débito), e ndo ha custos de
manutengdo de conta.

Por esses e outros feitos, a Caixa ¢ considerada uma importante instituicdo para o
desenvolvimento do Pais. Como demonstrado de forma resumida, a Caixa é atuante em todos
os niveis da sociedade, fazendo-se presente nos lugares mais remotos do pais; foi primeira
institui¢do financeira do mundo a langar a Agéncia-Barco para atender a populagdo ribeirinha
nos estados da Amazonia e do Para.

Em artigo publicado em 2010 no caderno de Negdcios do Portal G1, consta que “A
escolha da regido, para a pratica do piloto, se deu pela quantidade de municipios e a populagao
envolvida (253 mil habitantes, segundo estimativa do IBGE). A 4rea somada dos municipios ¢
de 124 km?, sendo maior que os estados de Pernambuco e Sergipe juntos, € 30% maior que
Portugal”.

A Caixa exerce um papel fundamental no desenvolvimento do pais, atuando como maior
Agente de Politicas Publicas, da justi¢a social, do desenvolvimento urbano, contribuindo
significativamente para a melhoria das condi¢des de vida da populacdo, em especial, a de baixa
renda. Os servigos prioritarios prestados quanto ao aspecto de Agente de Politicas Publicas sao
o saneamento, infraestrutura, habitacao, inclusao social (bancarizagao, distribuicao de renda e
assisténcia — Bolsa Familia, Agéncia-Barco), apoio ao trabalhador (FGTS, Seguro Desemprego,
PIS), e inclusdo financeira (Conta Caixa Facil, microcrédito).

Fundamentalmente, a Caixa exerce seu papel no crescimento do Pais como ferramenta
de inclusdo social, oferecendo a seguranga de uma instituicdo solida para clientes e agentes
publicos. Pelos fatos aqui elencados, além de outros elementos de sua historia, podemos

reafirmar sua publicidade: a Caixa ¢ mais que um banco.
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1.2. Missdao, visio, valores e arquitetura organizacional

Iniciamos nossa abordagem falando sobre o Plano Estratégico e sua importancia para a
organizacao, e sua dindmica em um cendrio de constante mudanca. O planejamento estratégico
¢ um olhar para o futuro da organizagdo, seu ambiente de atuagdo e suas potencialidades.
Planejar ¢ uma forma de desenhar o que esta a frente, e, em busca da sustentabilidade, adaptar-
se as constantes mudancas no mercado. E de suma importancia, pois determina os rumos a
tomar, e a que ponto se pretende chegar. Em outras palavras, ¢ o resultado da analise do
ambiente externo, levando-se em consideragdo as ameacas e oportunidades de um mercado em
constante mudanga, e de sua ambiéncia interna, com base no estudo de suas potencialidades e
limitagoes.

Kotler (1998, p. 23) sustenta que “O planejamento estimula a administracdo a pensar
adiante de forma sistematica, forca a empresa a agucar seus objetivos e politicas, leva a uma
melhor coordenagao de esforgos e oferece padrdes mais claros de desempenho”.

O processo de desenvolvimento e manutencao de referencial estratégico entre objetivos
e capacidade da empresa e as mudangas de sua oportunidade no mercado ¢ de extrema
importancia para a organizagao, podendo representar sua permanéncia no mercado. De acordo
com Kotler, “o plano estratégico serve para adaptar a empresa a fim de que ela explore as
oportunidades do ambiente em mudanca”. O autor acrescenta ainda que as organizagdes
“devem descobrir o curso de acdo que faga o maior sentido conforme sua situagdo especifica,
oportunidades, objetivos e recursos”.

A Caixa, ao longo de sua histéria, vem se modernizando, adaptando-se a novas
necessidades da populagdo brasileira, renovando sistematicamente seu estatuto. A ultima
atualizacdo foi feita em 2013, por meio do decreto 7.973. Na oportunidade, foi lancado o
Planejamento Estratégico Caixa +10 — 2012-2022, que tem por fundamento a missao de atuar
na promocao da cidadania e do desenvolvimento sustentdvel do Pais, como Instituicao
Financeira, agente de politicas publicas e parceira estratégica do Estado Brasileira, com a visdo
de figurar entre os trés maiores bancos até¢ 2022, e permanecer na lideranga como maior agente
de politicas publicas.

A missdao da Caixa ([2013]) € promover o desenvolvimento sustentavel do Brasil,
gerando valor aos clientes e a sociedade como institui¢do financeira publica e agente de
politica do Estado. Como ¢ demonstrado no topico anterior, a Caixa foi utilizada ao longo de

sua trajetdria como instrumento de desenvolvimento e agente de politicas publicas desde de sua
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criacdo — um instrumento voltado para atender as necessidades de milhdes de brasileiros, em
especial dos menos favorecidos.

Seu posicionamento estratégico ¢ continuar sendo o principal banco do setor publico,
ser o banco das micro e pequenas empresas, € o banco da classe média. Segundo Kotler,
posicionamento estratégico significa conseguir “ocupar um lugar claro, distinto e desejavel na
mente dos consumidores-alvo”. Nesse sentido, a Caixa demonstra estar alinhada com sua
estratégia ao estabelecer a relacdo da sua marca com a de seus produtos e servicos (poupanga,
financiamentos habitacionais, empréstimos), € os programas sociais sob sua gestao (FGTS, PIS,
Seguro Desemprego, Bolsa Familia), comunicando ao mercado seu slogan: Caixa, mais que um
banco.

Ap0s a defini¢do do propdsito, da missdo da empresa, seguindo os ensinamentos de
Kotler, a visdo ¢ um vislumbre, um “sonho quase impossivel” que serve de orientagdo e
direciona os esforcos de todos. Neste sentido, a institui¢do tem por visao ser referéncia em
eficiéncia, confianga e satisfagdo do cliente, assegurando rentabilidade em todos os negocios.
Seus valores, fomentados largamente nos colaboradores, sdo trabalhar pela satisfa¢do do
cliente e da sociedade brasileira, pautados pela ética, inovagdo, eficiéncia e sustentabilidade,
respeitando ideias, op¢oes e diferencas, e com a cren¢a no exemplo de seus gestores,
promovendo assim a meritocracia e o desenvolvimento profissional.

Para fazer frente a sua missdo, visdo e valores, toda organizacao precisa desenhar seus
processos, o que se dd o nome de estrutura organizacional. Segundo Henry Mintzberg, define-
se a estrutura organizacional como sendo “a soma total das maneiras, pela qual, o trabalho ¢
divido em tarefas distintas e, depois, como a coordenagdo ¢ realizada entre as tarefas”. Ela
possui trés fungdes fundamentais: realizar produtos organizacionais e atingir metas
estabelecidas; minimizar ou regulamentar a influéncia das variagdes dos individuos na
organizac¢do; e representar o contexto no qual o poder ¢ exercido, decisdes sdo tomadas e
atividades sdo executadas (HALL apud SANTOS et al., 2014).

Neste sentido, a estrutura organizacional da Caixa, que aqui também chamaremos de
arquitetura organizacional, ¢ formada por unidade da Matriz (onde estd centralizada todas as
atividades, os macroprocessos, a definicdo das diretrizes da empresa), Filiais, Escritorios de
Negocios e a Rede de Atendimento, composta por Superintendéncias Regionais — responsaveis
pela gestdo e operagdo dos negdcios e pela administracdo do atendimento regional — e Canais
de Atendimento — as Agéncias, os Postos de Atendimento Bancario (PABs) e a rede parceira

(Correspondentes Bancarios, Lotéricos e Caixa Aqui).
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O Conselho de Administracao € o 6rgao de orientacao geral dos negocios da instituicao
e compde a unidade da Matriz. Ele ¢ responsavel pela definicdo das diretrizes, objetivos
organizacionais, € por seu monitoramento e avaliacdo de resultados. Composto por sete
conselheiros, dos quais cinco sdo indicados pelo Ministério da Fazenda — dentre estes, o
presidente do conselho — um indicado pelo Ministério do Planejamento, Orgamento e Gestao,
e o ultimo, que ocupa a vice-presidéncia do conselho, € o proprio presidente da Caixa. A cada
trés anos, € feita nova selecdo para o conselho, e os escolhidos podem ocupar suas fungdes por
dois periodos consecutivos.

A diretoria da Caixa ¢ constituida pela Presidéncia, pelo Conselho Diretor e pelas Vice-
Presidéncias (VP): VP de Administracao ¢ Gestao de Ativos de Terceiros, VP de Administragao
das Lotéricas Federais e Fundos de Governo, VP de Servicos de Governo, VP de Finangas e
Controladoria, VP de Logistica e Operagdes, VP de Habitagdao, VP de Produtos de Varejo, VP
de Negodcios Corporativos (PJ), VP de Risco, VP de Gestao de Pessoas, VP de Tecnologia da
Informacao, e VP de Cliente, Negocios e Transformacao Digital.

Responsavel pela gestao e representacdo da Caixa, a Presidéncia tem o papel de propor
ao Conselho de Administracdo o modelo de gestdo, os desafios e objetivos corporativos, bem
como o planejamento estratégico. Também tem o papel de coordenar e supervisionar os
trabalhos da vice-presidéncias.

O Conselho Diretor fica responsavel por aprovar e apresentar ao Conselho de
Administragdo as politicas, demonstrativos contdbeis, propostas or¢amentarias € o0s
acompanhamentos mensais. E este o responsavel de aprovar a arquitetura organizacional e o
modelo de funcionamento das vice-presidéncias e da Auditoria Interna.

Estes sdo os o0rgaos principais da Alta Administragdo. Sao eles que tragcam os rumos que
a Caixa trilha para sua atuacdo na sociedade brasileira. Compdem a Matriz e sdo responsaveis

por desenvolver os macroprocessos que sustentam as atividades da Caixa.
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Figura 2 — Organograma da Alta Administragdo (Matriz)
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Fonte: Caixa

A Arquitetura Organizacional da Caixa, como mencionado anteriormente, ¢ composta
pela Matriz, Filiais, Escritorios de Negocios (EM) e Rede de Atendimentos. As Filiais sdo areas
responsaveis pelos diversos processos que dao suporte aos negocios (tecnologia, suprimentos,
juridico, Centrais Operacionais de Risco de Crédito, Mesa de Negociagdes e Aplicacao,
Gereéncias de Recuperagdo de Créditos, Geréncia de Habitagdo, de Produtos de Pessoas Fisica,
de Produtos de Pessoa Juridica, Infraestrutura e Manutengdo, Centro de Seguranga e
Monitoramento, Auditoria, Interna etc.). J& os Escritorios de Negocios respondem pela
realizacao dos negdcios; ¢ onde ficam as Superintendéncias Regionais. E, na linha de frente, as

Agéncias, os Postos de Atendimento Bancario (PABs), e rede parceira.
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Figura 3 — Ilustrago da estrutura organizacional
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Fonte: Do autor

A estrutura ¢ pensada de forma horizontal como rede a partir das Filiais, sugerindo certa
“autonomia” aos gestores e coordenadores de Filiais e Escritorios de Negocios. Entretanto,
percebe-se que se trata de um modelo organizacional verticalizado, com diversos departamentos
definidos por suas funcionalidades, e que se comunicam oficialmente por demanda registrada
através de tecnologia de informacao (sistemas). Este modelo também nos sugere que cada
departamento vivencia seu proprio negdcio, como o modelo organizacional departamentalizado
por produto'®.

Com a abrangéncia de produtos e servicos oferecidos pela institui¢ao, ndo haveria de
ser diferente. Cada nicho de mercado ¢ pensado a partir da estratégia de atuagao da Caixa. E a
busca por eficiéncia, bem como a necessidade de atuacdo como Agente de Politicas Publicas e
a necessidade de adaptar-se a dindmica de mercado, faz com que a organizacao seja submetida
a alteracdes estruturais periodicamente (reestruturagdo). Consequentemente, as reestruturagoes
trazem consequéncias a organizagao € aos seu recursos humanos, como veremos nos proximos
topicos.

Neste capitulo, apresentamos breve histdorico da Caixa, mostrando fatos relevantes de

sua trajetoria para a sociedade e para o Pais. Procuramos demonstrar o papel da Caixa como

10 Baseia-se nos produtos ou servicos executados pela organizacio, que se descentraliza em funcdo destes
(CHIAVENATO, 1983, p. 225).
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Agente de Politicas Publicas e de inclusdo social, de banco de todos os brasileiros, ressaltando
seu efeito transformador no desenvolvimento do Pais. Também falamos com embasamento
teorico sobre seu Planejamento Estratégico, sua missdo, valores, visdo e de sua Arquitetura
Organizacional e suas caracteristicas.

No proximo capitulo, comentaremos sobre o setor em que a Caixa atua, o Sistema
Financeiro. Falaremos de algumas caracteristicas, fungdes dos principais 6rgdos importantes
para nossa abordagem. Também procuraremos dimensionar o setor bancéario, identificando qual
posi¢ao a Caixa ocupa nestes mercado. Comentaremos ainda brevemente sobre a concentracao
bancaria e sua relacao o SFN, e faremos uma nota sobre a utilizagao dos bancos publicos como

ferramenta anticiclica da economia.
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2. O MERCADO

Este segundo capitulo apresenta informagdes sobre o mercado financeiro com énfase
em dimensionar seu tamanho, identificar os principais autores a tratar da tematica e determinar
a participagdo da Caixa no setor bancario. Em seguida, procuramos dimensionar a influéncia
da Caixa nos periodos de 2012, 2014 e atualidade no desempenho econdmico Pais. Por tltimo,
discorremos quanto a importancia dos bancos publicos como ferramenta de controle anticiclico

do Poder Publico.

2.1. Sistema Financeiro Nacional

O Sistema Financeiro Nacional (SFN) ¢ por defini¢do um conjunto de instituicdes e
instrumentos financeiros que visam transferir recursos dos agentes econdOmicos (pessoas,
empresas, governo) superavitarios para os agentes deficitarios. A atuagdo do SFN divide-se em
quatro mercados: Mercado Monetério; Mercado de Crédito; Mercado de Capitais; e Mercado
de Cambio. Existe ainda o ramo de Seguros Privados, responsavel por normatizar o mercado
de Seguros Privados, de Previdéncia Complementar Aberta e de Capitalizacdo; e o ramo dos
Fundos de Pensoes, responsavel por normatizar o mercado de Previdéncia Complementar
Fechada voltado aos planos de aposentadoria e pensao,para funciondrios de empresas,
servidores publicos e integrantes de associacdes e entidades de classe.

O ramo principal do SFN divide-se em dois subsistemas, a saber: de supervisdo,
composto por Conselho Monetario Nacional (CMN), Banco Central do Brasil (Bacen ou BCB)
e Comissdo de Valores Mobiliarios (CVM); e o operativo, composto por Instituicdes
Financeiras bancérias (IFs), Instituicdes Financeiras ndo bancarias, Sistema Brasileiro de
Poupanca e Empréstimos (SBPE), Institui¢des Financeiras de Natureza Especial, Sistema de
Distribui¢ao de Titulos e Valores Mobiliarios, Camaras e Prestadores de Servico de Registro,

de Liquidacdo e Compensagdo, e Administradores de Recursos de Terceiros.
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Os Orgaos Normativos sdo: Conselho Monetario Nacional (CMN), para os mercados
Monetarios, de Crédito, de Capitais e de Cambio; Conselho Nacional de Seguros Privados
(CNSP), para mercados de Seguros Privados, Previdéncia Complementar Aberta, e
Capitalizacao; e Conselho Nacional de Previdéncia Complementar (CNPC), para o mercado de
Fundos de Aposentadoria e Pensao.

Os Orgido de Supervisdo do SFN sdo designados a supervisionar a atuagdo dos
integrantes do sistema financeiro e dos cidaddos quanto ao cumprimentos das regras definidas
pelos 6rgdo normativos, e sao eles: subordinados ao CMN, o Bacen (ou BCB) e a Comissao de
Valores Mobiliarios (CVM); subordinado ao CNSP, a Superintendéncia de Seguros Privados
(Susep); e subordinado ao CNPC, a Superintendéncia Nacional de Previdéncia Complementar
(Previc).

Os operadores do Sistema sdo todas as demais instituicdes que atuam diretamente na

intermediagdo financeira junto ao publico (Bancos, Cooperativas de Crédito, Corretoras,
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Administradoras de Consorcio, Seguradoras, Entidades de Previdéncia Complementar, Bolsa
de Valores etc.).

A seguir, citamos as func¢des dos principais 6rgdo normativos e de supervisdo no que
tange o mercado financeiro. Por ndo ser tao relevante a nossa abordagem, nao trataremos das
funcionalidades dos 6rgdos do mercado de Seguros Privados, e nem de Fundos de Pensao,
embora estes regulem parte das atuagdes do bancos — no quesito produtos financeiros (seguros,
capitalizacdo, previdéncias e os Fundos de Pensdo). Descrevemos de forma resumidas as

fungdes dos principais 6rgaos do mercado Financeiro:

> CMN - Formulacdo de toda Politica de Moeda e do Crédito, objetivando
proporcionar estabilidade a moeda e atender aos interesses economicos €
sociais do Pais (desenvolvimento).

> Bacen — Executor da Politica Monetaria estabelecida pelo CMN; Atua no
controle da inflagdo do pais; regula a circulagdo de moeda na economia,
assegurando a estabilidade de pregos (assegura a estabilidade do poder de
compra da moeda); supervisiona as instituicdes financeiras, procurando
garantia a estabilidade financeira; atua como Banco Emissor de moeda,
como Banco dos bancos e como Banco do Governo.

> CVM - ¢ o6rgao fiscalizador e normativo, designado para desenvolver o

mercado de valores mobiliarios.

Como nossa abordagem ¢ direcionada as institui¢des financeiras bancarias, ndo nos
concentraremos nas defini¢des dos outros agentes operadores do sistema. Desde modo,

classificamos as institui¢des financeiras bancarias (IF) em seis a saber:

> Banco Multiplo — IF privadas ou publicas que atuam nas carteiras comercial,
de investimento, e/ou de desenvolvimento (apenas publicas);

> Banco Comercial — IF privadas ou publicas cujo objetivo principal ¢
proporcionar intermediagdo financeira para financiar, a curto e médio prazo,
pessoas fisicas e juridicas do comércio, industria e do setor de servigos. A
atividade tipica do Banco Comercial ¢ a captacdo de depositos a vista ou a
prazo;

> Bancos de Investimento — IF privadas especializadas em administra¢ao de
recursos de terceiros, aquisicao de titulos e valores mobiliarios, depdsitos

interfinanceiros e repasses de empréstimos externos; ndo possuem contas
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correntes e captam recursos via depositos a prazos, repasse de recursos
externos e venda de cotas de fundos de investimento por estes
administrados;

> Bancos de Desenvolvimento — IF publicas que tem como objetivo precipuo
proporcionar financiamento a médio e longo prazos de programas e projetos
que visem promover o desenvolvimento econdmico e social;

> Bancos de Cambio — IF autorizadas a realizar operagdes de cambio e
operacdes de crédito vinculadas as de cambio, como financiamento a
exportacdo e importagdes, adiantamentos de contratos de cambio, dentre
outras;

> Caixa Economica Federal — IF instituida como empresa publica vinculada
ao Ministério da Fazenda, assemelhada aos Bancos Multiplos, podendo
captar depositos a vista e a prazo, realizar prestagdes de servigos € operagdes
ativas; de forma distinta, a Caixa prioriza concessoes de empréstimos e
financiamentos a programas nas areas de sociais e de infraestrutura; pode
operar com crédito direto ao consumidor, financiamentos de bens de
consumo duraveis, penhor (inclusive, tem o monopolio desta operagao),
consigna¢do, e monopolio da venda de bilhetes de loteria federal; além de
centralizar recolhimento e posterior aplicagdo do Fundo de Garantia por
Tempo de Servico (FGTS); integra o Sistema Brasileiro de Poupanga e

Empréstimos (SBPE) e o Sistema Financeiro Habitacional.

Com estas defini¢des, passaremos a dimensionar a atuagao dos bancos no mercado
financeiro, baseado no Relatorio de Economia Bancaria e Crédito de 2014, fornecido pelo
Bacen. Este relatorio foi o ultimo apresentado pela institui¢do sobre economia bancaria e
operagdes de crédito; entretanto, ele nos fornecera as informacdes necessarias para basear nossa
abordagem, qual seja, dimensionar o mercado bancario e perceber qual a participagdo que a

Caixa possui neste.

2.2. Economia bancaria e crédito

O Relatorio de Economia Bancéria e Crédito de 2014 do Bacen registrou que as

operacdes de crédito continuaram a expandir naquele ano, porém em ritmo moderado,

apresentando desaceleracdo relativa ao ano de 2013, acompanhando o arrefecimento da
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atividade econdmica e a trajetoria da politica monetaria. O crédito direcionado manteve
desempenho expressivo, embora também apresentasse moderacgdo, sustentado pelos créditos
imobilidrios e por recursos do Banco Nacional de Desenvolvimento Econdémico e Social
(BNDES).

No decurso do ano, houve elevagao da taxa de juros com o acompanhamento do spreads.
A extensdo dos prazos médios das contratagdes foi observada, e permaneceu favoravel o indice
de inadimpléncia. O comprometimento de renda das familias com relagdo as dividas bancarias
manteve-se relativamente estavel, refletindo o equilibrio dos impactos da moderagdao do
crescimento dos saldos e da elevagdo das taxas de juros.

Baseado na Figura 5, o somatorio das operacdes de crédito do sistema financeiro em
2014 ¢ da ordem de R$3.018 bilhdes, apresentando crescimento de 11,3% no ano. O
crescimento nos dois anos anteriores foram: 2013 apresentou crescimento de 14,5%; ¢ 2012,
um crescimento de 16,4%. Com relagdo ao PIB, as operagdes representaram 58,9%, ante 56,0%
em 2013, ¢ 53,9% em 2012. As operagoes destinadas as pessoas juridicas foram de R$1.606
bilhdes, mostrando crescimento de 9,6%, abaixo do crescimento de 13,2% percebido em 2013.
Ja as operagdes destinadas a pessoas fisicas totalizaram R$1.412 bilhoes, representando 13,3%,

crescimento abaixo de 16% no ano anterior.

Figura 5 — Tabela de Evolugdo do Crédito

RS$ bilhodes

Discriminacio 2012 2013 2014 Variagdo %

2013 2014
Total 2368,3 2711,4 3017,5 14,5 11,3
Pessoas juridicas 12942 1465,5 1605,7 13,2 9,6
- Recursos livres 707,3 764,0 793,8 8,0 3,9
- Direcionados 586,9 701,5 811,9 19,5 15,7
Pessoas fisicas 1074,1 12459 1411,8 16,0 13,3
- Recursos livres 6893 742,8 783,4 7,8 55
- Direcionados 384,8 503,1 628,4 30,7 24,9

Participagio %:

Total/PIB 53,9 56,0 58,9
Pessoas juridicas/PIB 29,5 30,3 31,3
Pessoas fisicas/PIB 24,5 25,7 27,6
Recursos livres/PIB 31,8 31,1 30,8
Recursos direcionados/PIB 22,1 249 28,1

Fonte: Bacen, 2014
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Com relagdo as institui¢des financeiras publicas, estas representam 53,8% das
operagdes de créditos contratadas (ante a 51,3%, em 2013), percebendo-se crescimento de
16,7% no periodo para o volume total de crédito no sistema financeiro, auferindo saldo de
R$1.623 bilhdo em dezembro. As instituigdes financeiras privadas nacionais e estrangeiras
auferiram volume de R$1.394 bilhdes, correspondendo respectivamente a 31,6% (R$953,7
bilhdes) e 14,6% (R$440,6 bilhdes), demonstrando crescimento de 6,1% e 4,6% (ante 6,1% ¢
9,0%, respectivamente, em 2013).

Ainda com base neste relatorio, o Bacen realiza levantamento dos fatores de risco a
estabilidade financeira, objetivando promover o aperfeicoamento do SFN, assegurando sua
estabilidade, por meio de Pesquisa de Estabilidade Financeira'! (PEF). Esta trata de acompanhar
a evolugdo de tais riscos, propiciando o monitoramento da capacidade de as institui¢cdes
financeiras lidarem com esses riscos em caso de eventual materializacdo'?. A PEF ¢ realizada
junto aos executivos responsaveis pelo gerenciamento de riscos das instituigdes financeiras
(bancos publicos, bancos privados nacionais, bancos privados estrangeiros e bancos privados
nacionais com participagdo estrangeira). S3o 49 conglomerados financeiros, os quais
representam, 97,3% do sistema bancario, que compde a amostra da PEF 2014.

Os principais fatores de risco ao SFN, apontados pelas instituigdes financeiras, sao

agrupados pelo Bacen em dez quesitos, conforme Figura 6.

Figura 6 — Tabela de Fatores de risco a estabilidade do SFN em 2014

(%)

e 1° 20 3 40
Baaimmacin Trimestre Trimestre Trimestre Trimestre
Cenano externo 20,0 19.0 16,0 19.0
Inadimpléncia 9.0 12,0 14.0 11.0
Recessio econdomica 7.0 8.0 12,0 10,0
Risco de Liquidez 7.0 8,0 9,0 10.0
Inflacdo 10,0 12,0 10,0 8.0
Risco de Mercado 13,0 11,0 8.0 50
Risco Fiscal 1.0 1.0 3.0 50
Risco Soberano 70 6,0 40 4.0
Faléncia de instituig3o financeira 30 4.0 4.0 40
Risco Politico 1.0 1.0 40 5.0

Fonte: Bacen, 2014

1 Com o intuito de aprimorar os instrumentos de avaliagdo e mitigagdo dos riscos que podem ameagar a
estabilidade financeira do SFN, ¢ desenvolvida pelo Bacen pesquisa para extrair a percepgdo dos bancos sobre as
principais fontes de riscos ao SFN e as perspectivas para a estabilidade financeira no Pais.

12 Diz-se de quando o fator risco identificado venha a materializar-se e efetivamente impactar o SEN. Exemplo:
em caso de recessdo da economia foi considerado na PEF 2014 percentual de 10% ao fator de risco, enquanto que
o cenario externo representava 19% ao fator de risco a estabilidade do SFN, em dezembro de 2014 (Rel. de Econ.
Banc. e Crédito 2014).
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Conforme dados auferidos na PEF 2014, os respondentes manifestam preocupagao com
a evolucdo incipiente da recuperagdo do crescimento econdmico das principais economias
(Estados Unidos, Unido Europeia e Japao), bem como a desaceleragdo da China. O fator cenario
externo foi apontado como o principal limitante a estabilidade financeira. Também apontaram
que o quesito inadimpléncia ¢ o fator interno de dificil gerenciamento. Conforme os
respondentes, ¢ esperado impacto na qualidade da carteira de crédito, levando-se em
considera¢do um cenario de redu¢do do nivel de atividade econdmica, conjugado com aumento
da taxa de desemprego.

Os respondentes consideram os riscos, classificados como mais dificeis de gerenciar no
ambito da firma bancéria, mais frequentemente mencionados foram: 1) risco de liquidez (72%);
2) recessdo economica (63%); 3) inadimpléncia (50%); 4) inflagdo (41%); € 5) risco de mercado
(32%).

Outro dado relevante para a nossa abordagem ¢ a atuacdo dos bancos estrangeiros no
mercado de crédito brasileiro. A presenca de bancos de controle estrangeiro ¢ percebido por
muitos autores como algo positivo para o desenvolvimento financeiro dos paises onde atuam,
visto que aumentariam o nivel de concorréncia, impactando nos pregos dos produtos e servigos
ofertados (CLAESSENS et al. apud BACEN, 2014). Entretanto, também existem ameacas a
serem consideradas. Por operarem em varios paises, estes podem prejudicar o sistema
transferindo contextos econdmicos externos para a oferta de crédito local, agravando o contagio
de um mercado para o outro (ALLEN et al. apud BACEN, 2014).

Neste sentido, analisa-se a questao do impacto da atuagdo dos bancos estrangeiros sob
trés aspectos: 1) se as taxas de juros cobradas pelos bancos estrangeiros afetam as taxas de juros
dos bancos domésticos (privados e publicos); 2) se choque adverso no exterior afeta os volumes
de crédito; e 3) se riscos internacionais sao transmitidos para o mercado doméstico através dos
bancos estrangeiros.

O relatério apontou que a participagao de bancos de controle estrangeiro no pais vem
reduzindo em termos de valor de ativos, ao contrario da participagdo dos bancos publicos que
vem crescendo. E mencionado que, segundo Oliveira, Schiozer e Ledo (apud BACEN, 2014),
no periodo de 2005 a 2011, em média, os ativos do sistema bancario possuiam a seguinte
proporcao: 23% a bancos de controle estrangeiro; 45%, a bancos privados nacionais; € 33% a
bancos publicos. Ja entre 2012 a 2014, os bancos estrangeiros representavam 19% dos ativos
financeiros, os bancos privados nacionais, 42%, e os bancos publicos aumentaram participagao

para 39%, conforme mostra a Figura 7.
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Figura 7 — Tabela de visdo geral da composigdo do sistema bancario

Valor dos ativos em RS bilhdes

Estrangeiros szcg‘ifl?;;i Piblicos Total
Valor Ativo % Valor Ativo % Valor Ativo % Valor Ativo %
dez/12 968 159% 2.242 44% 1.508 3I7% 5118 100%
dez/13 1.040 18% 2.378 42% 2208 39% 5627 100%
dez/14 1.216 19% 2627 41% 2535 40% 6.376 100%

Fonte: Bacen, 2014

Com base nestes dados, faremos agora um comparativo com o Relatorio da
Administragdo e as Demonstragoes Contabeis Consolidadas relativos ao ano de 2014
apresentados pela Caixa. Esperamos que esses dados sirvam de subsidio a nossa abordagem,

identificando a participacdo que a Caixa possui no mercado bancario.

2.3. Relatorio da Administracdo Caixa — 2014

O Relatorio da Administragao 2014 (RA2014) comeca sua apresentacao explanando
acerca do seu carater de empresa 100% publica, sendo considerada a terceira maior institui¢ao
financeira em ativos no Pais, e o maior banco publico da América Latina. Em termos de
numeros, apenas no ano de 2014, as atividades da institui¢ao foram responsaveis por injetar
R$689,6 bilhdes na economia brasileira, entre operacdes de crédito, distribui¢ao de beneficios
sociais, investimento em infraestrutura propria, remunera¢do de pessoal, dentre outros. A Caixa
conta com 67,7 mil pontos de atendimento'’, entre unidades proprias, lotéricas e rede
compartilhada (correspondentes Caixa Aqui), 18 unidades itinerantes e 2 agéncias-barco; toda
essa estrutura para atender com convenientemente 78,3 milhdes de clientes!®.

Quanto a participagdo da Caixa no que se refere a programas governamentais, s6 no
referido ano foram pagos R$28 bilhdes em beneficios sociais ¢ R$199,9 bilhdes em beneficios
aos trabalhadores, o que, segundo o RA2014, representou respectivamente evolucao de 5,6% e
11,2% relativa ao ano anterior. Podemos citar também que, com relacdo ao programa Minha

Casa Minha Vida, até o ano de 2014, o total de beneficiados superou 8,3 milhdes de pessoas.

13 Sdo0 4,2 mil agéncias e Posto de Atendimento Bancario (PABs); 31,5 mil correspondentes Caixa Aqui e
Lotéricos; 32,0 mil terminais eletrénicos; 2 agéncias-barcos e 18 caminhdes-agéncia; além de mais 16,2 mil
terminais da rede Banco 24Horas.

14 Isso representa aproximadamente 38,8% do total de habitantes de 202,7 milhdes, conforme reportagem do jornal
Folha de S. Paulo (2014).
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O RA2014 também divulga o Desempenho Econdmico Financeiro da Instituicdo. Os
ativos totais administrados pela Caixa sdo da ordem de R$1,8 trilhdo, apresentando evolugio
de 18,2% se comparados a 2013, sendo incluido o FGTS, da ordem de R$410,7 bilhdes
(evolugdo de 12,4% com relagdo a 2013), e Fundos de Investimento, da ordem de R$235,2
bilhdes (evolucao de 3,6% nos ultimos 12 meses). Os ativos da Caixa apresentaram crescimento
de 24,0%, contabilizando R$1,1 trilhdo em 2014. A carteira de crédito ampla apresentou
crescimento de 22,4% no periodo, atingindo o saldo total de R$605 bilhoes.

Figura 8 — Tabela de ativos da Caixa em 2014

Patrimoniais (em R$ bilhdes) 2012 2013 2014
Ativos Caixa 703 858 1065
Carteira de Crédito Ampliada 361 494 605
Poupanca 176 210 237
Recursos Administrados (de terceiros) 558 657 726

Fonte: Caixa, 2014
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3. CONCENTRACAO BANCARIA E A FUNCIONALIDADE DOS BANCOS
PUBLICOS COMO FERRAMENTA ANTICICLICA DA ECONOMIA

Identificamos em nossos estudos que o Sistema Financeiro Nacional passou por diversas
mudancas desde a década de 1990, em decorréncia da abertura do setor ao investimento
estrangeiro e da estabilidade da moeda trazida pela implantagdo do Plano Real, em 1994.
Consequentemente, estas mudangas impulsionaram transformagdes no setor bancario que
resultaram em sua maior concentracdo. Observar esse fendmeno vem enriquecer nossa
abordagem quanto ao aspecto das funcionalidades dos bancos publicos como ferramenta

anticiclica de regulagdo do mercado financeiro.

3.1. Nota sobre concentracio bancaria

Anteriormente a década de 1990, os bancos pautavam sua rentabilidade na especulagao
inflacionéria, apresentando comportamento adverso ao risco, e, consequentemente,
desestimulando o crédito. A queda da oferta de crédito durante a década de 1980 foi estimulada
pelas altas taxas ofertadas nas captagdes e aplicacdes dos bancos (overnight, por exemplo). A
oferta de crédito, que representava 35% do PIB em 1978, caiu para 11% em 1991 (CARVALHO
apud CORREIA, 2015).

Neste cenario, baseado nos principios do Consenso de Washington'®>, o CMN langa a
Resolucao 1.832 em 31 de maio de 1991, regulamentando os investimentos estrangeiros,
seguindo direcionamento econdmico para a abertura dos mercados comercial e financeiro, com
menor participa¢do do Estado, através do estimulo a desregulamentacdo, a liberalizagdo e as
privatizagdes.

A alta da inflacdo implicou a necessidade de aceleragdo da circulagdo da moeda, e isso
levou a investimentos em tecnologia bancéria, tornando os bancos brasileiros extremamente
ageis na realizacdo de pagamentos e na movimentacdo de recursos (CARVALHO apud
CORREIA, 2015). Com a implanta¢do do Plano Real, sobreveio a estabilidade da moeda, e os
bancos perderam a principal fonte de rentabilidade, que eram os ganhos inflacionarios sobre os

recursos nao remunerados. Para cobrir as perdas geradas com a estabilizagdo da moeda, os

15> Conjunto de medidas fundamentadas no texto do economista John Williamson, e que se tornou a politica oficial
do Fundo Monetario Internacional, em 1990, como receita para promover “ajustamento macroeconémico” dos
paises em desenvolvimento.
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bancos passaram a realizar mais operacgdes de crédito, aumentam tarifas bancarias e reduziram
despesas por meio de demissdes (PAULA; PIRES apud CORREIA, 2015).

Contudo, algumas dificuldades no processo de liberalizagdo financeira brasileira, como
deficiéncia na supervisao, falta de regulamentagao circunspecta e fraudes contabeis, levaram o
Brasil a iminéncia de uma crise bancaria sistémica. Isso ficou mais evidente quando uma grande
quantidade de bancos abriu processo de faléncia em 1995, inclusive o quarto e o sétimo maiores
bancos privados, o Banco Nacional ¢ o Banco Econdmico, respectivamente. Com isso, 0
Governo passou a adotar uma politica restritiva para o setor, € novos mecanismos foram criados
para dar mais seguranga ao mercado.

Como medidas para fortalecer o sistema, o0 Governo implantou maior controle e maior
dificuldade quanto a abertura de novas instituicdes, aumentou o poder do Bacen relativo a
intervencdo em institui¢des financeiras, regulamentou a atuacdo de empresas de auditoria
independentes para responsabilidade em situagdes de irregularidades das IFs e instituiu a
obrigatoriedade de consolidacdo dos demonstrativos financeiros dos bancos no Brasil com
participagdo no exterior. Houve também, complementarmente, a criagdo do Programa de
Incentivos a reducao do Setor Publico na Atividade Bancaria (Proes) e do Programa de Estimulo
a Reestruturacao e ao Fortalecimento do SFN (Proer). Para evitar uma crise bancéria sistémica,
todos 0s mecanismos criados estavam imbuidos do proposito de dar maior alicerce ao SFN.
Outra medida de destaque foi o incentivo a processos de incorporagdes, fusdes e transferéncia
de controles acionarios de instituigdes financeiras (CORAZZA apud CORREIA, 2015).

Vale observar que o Proes proporcionou redugao do nimero de bancos estatais, gerando
varios impactos, sobretudo na participagdo do Estado no mercado bancario. Conforme Camargo
(apud CORREIA, 2015), “das 35 institui¢des bancarias estatais existentes naquela época, 10
foram extintas, 7 foram privatizadas, 6 foram federalizadas e posteriormente privatizadas, e 5
foram reestruturadas, duas privatizagdes para bancos estrangeiros”.

O Proer, por sua vez, incentivou os bancos estrangeiros a investir em fusoes,
incorporagdes e transferéncia de controle aciondrio. Desta forma, a evolugdo do sistema sofreu
influéncia das praticas internacionais, oferecendo tanto ao sistema local mais solidez quanto ao
sistema mundial mais resisténcia as falhas de mercado. Um exemplo desta influéncia ¢ a adogao

dos padrdes internacionais estabelecidos pelo Acordo de Basileia!® pelos bancos no Brasil.

6 Conjunto de medidas que tem por objetivo reforcar a confiabilidade e estabilidade do Sistema Financeiro
Internacional. A ideia central do Acordo de Basiléia ¢ garantir a liquidez (solvéncia) do sistema, regulando o
minimo de reservas internas que um banco deve manter, considerando certo nivel de risco aceitdvel, para que
continue executando suas atividades.
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De 1995 a 1999, foram autorizadas 87 ampliacdes da participagdo de capital estrangeiro
no mercado, inclusive para aquisi¢do/privatizacdo e permissdes de novas instituicdes. Como
exemplo, podemos citar o caso do Banco Bamerindus, que foi adquirido pelo HSBC com
recursos do Proer em 1997 (ROCHA apud CORREIA, 2015).

Note-se que o modelo contemporaneo de bancos no Brasil ndo é apenas resultado de
uma mudanca a partir da estabilidade gerada com a mudanga de politicas como o
Plano Real e a participagdo estrangeira. Sabe-se da existéncia de uma relacdo mais
profunda entre estabilidade em relacdo a inflagdo, interferéncia do governo por meio
de programas, bom momento comercial dos bancos locais, busca por eficiéncia, busca

por aumento de concentragdo e participag¢do de mercado ¢ fim de grandes distor¢oes
analisadas de forma macroecondmicas (CORREIA, 2015, sem grifo no original).

Percebe-se que a liberalizagdo comercial e financeira ocorrida na década de 1990 no
Brasil propiciou uma maior concentragdo bancaria, seguindo o paradigma geral de paises
emergentes. Neste sentido, observa-se que, em um sistema bancario com institui¢des voltadas
basicamente para o mercado interno, de porte pequeno ou médio, € menos eficientes em relagao
aos padrOes internacionais, a desregulamentagdo bancaria e a liberalizagdo resultaram em
concentracao e desnacionalizagcdo bancaria (CAMARGO apud CORREIA, 2015).

Nao obstante, segundo Silva e Divino (apud CORREIA, 2015), os sistemas bancarios
no mundo sdo concentrados, uma vez que, de acordo com o Fundo Monetério Internacional
(apud CORREIA, 2015), no periodo compreendido entre 1990 e 2007, aconteceram 14.034
fusdes e aquisicoes em 106 dos 143 paises monitorados pela institui¢do. Em cerca de 80%
destes paises, a participagdo das trés maiores organizacdes financeiras passa dos 50% de seus
respectivos mercados. Essa participacdo chega a representar mais de 75% do mercado em 53
paises da amostra, enquanto que, em outros 31 paises, pode chegar a 90% dos ativos financeiros.

Conforme Dantas, Medeiros e Paulo (2011), foi constatado que a quantidade de
instituicdes financeiras com autorizagdo a funcionar no SFN entre 1994 e 2009 (segundo Figura
9), passou de 246 para 158, representando redugdo de 36% no numeros de bancos, sendo

considerados os bancos multiplos, os comerciais e a Caixa Economica).

Figura 9 — Relagao entre concentragdo e rentabilidade no setor bancério brasileiro

Ano Bancos Ano Bancos Ano Bancos Ano Bancos
1994 246 1998 204 2002 167 2006 159
1995 242 1999 195 2003 165 2007 156
1996 234 2000 192 2004 164 2008 159
1997 218 2001 182 2005 161 2009 158

Fonte: Dantas; Medeiros; Paulo (2011)
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Os dados estdo em consonancia com os apresentados no quadro quantitativo de
instituigdes autorizadas a funcionar (Figura 10), fornecido pelo Bacen, segundo o qual a
quantidade de institui¢des passou de 182, em 2001, para 156 em 2007, constatando reducao de
14% da quantidade de bancos (considerando apenas os bancos multiplos, os comerciais € a

Caixa Econdmica).

Figura 10 — Quantitativo de instituigdes autorizadas a funcionar de 2001 a 2007

2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007

Apa Dez | Dez | Dez | Dez | Dez | Dez | Dez
Banco Mltiplo 153 | 143 | 141 | 139 | 138 | 137 | 135
Banco Comercial” 28 | 23 23 | 24 | 22 | 21 20
Banco de Desenvolvimento 4 4 4 4 4 4 4
Caixa Econbémica 1 1 1 1 1 1 1
Banco de Investimento 20 23 21 21 20 18 17
Sociedade de CFI 42 46 47 46 50 51 52
Saciedade Corretora de TVM 177 | 161 147 | 139 | 133 | 116 | 107
Saciedade Corretora de Cambio 43 42 43 47 45 48 46
Sociedade Distribuidora de TVM 159 | 1561 | 146 | 138 | 134 | 133 | 135
Sociedade de Arrendamento Mercantil 72 65 58 51 45 41 38

Sociedade de Crédito Imobiliario, Associacao de Poupanca e
Empréstimo e Sociedade de Crédito Imobiliario Repassadora® 18 18 18 18 18 18 18

Companhia Hipotecaria 7 6 6 6 B 6 6
Agéncia de Fomento® 9 10 11 12 12 12 12
12 sub-total| 733 | 693 | 666 | 646 | 628 | 606 | 591
Cooperativa de Crédito 1.379|1.430|1.454 | 1.436| 1.439|1.452| 1.465
Sociedade de Crédito ao Microempreendedor“"' 23 37 49 51 55 56 52
22 sub-total | 2.135 | 2.160 | 2.169 | 2.133| 2.122 | 2.114| 2.108
Consércio 399 | 376 | 365 | 364 | 342 | 333 | 329

Total | 2.534 | 2.536 | 2.534 | 2.497 | 2.464 | 2.447| 2.437

Fonte: Bacen, 2007

E importante salientar que a concentragdo bancéria, com seus riscos e beneficios,
encontra fundamento na atuagao do agente regulador no processo de autorizagdo para
funcionamento das instituicdes financeiras. Para Pagoto (apud DANTAS; MEDEIROS;
PAULO, 2011), quando o agente regulador adota um regime de autorizacdo mais restritivo,
elevam-se barreiras a entrada de novas institui¢des, reduzindo-se a concorréncia. Mas a adog¢ao
de critérios mais frouxos pode resultar em aumento da concorréncia a custa da solidez do
sistema.

O monitoramento da concentracdo bancéria ¢ sistematicamente efetuado pelo Bacen,
em defesa da concorréncia, como medida antitruste, e objetivando manutencdo da eficiéncia e

desenvolvimento tecnoldgico e econdmico; o procedimento ¢ apresentado no Relatério de
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Estabilidade Financeira e utiliza-se do Indice de Herfindahl-Hirschman (IHH)'?, da Razdo de
Concentragdo (RC4) dos quatro maiores bancos e da Razao de Concentragdao (RC10) dos dez
maiores bancos'®,

Os agregados contabeis considerados nos Graficos de Evolugdao dos Niveis de
Concentragdo sdo os ativos totais, as operagdes de crédito e os depositos totais do segmento.
Os graficos mostram a evolugao do periodo de junho de 2007 a junho de 2016 dos indices IHH,

RC4 ¢ RC10, com uma moderada concentragdo bancéria.

Figura 11 — Grafico de Evolucao dos Niveis de Concentracdo — Segmento Bancario:
Indice de Herfindahl-Hirschman (IHH)
IHH
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Fonte: Bacen, 2016

17 Conforme o Guia para Analise de Atos de Concentracdo (BACEN, 2012), consideram-se os parametros: entre
0<IHH<1000, considerado de baixa concentragdo; entre 1.000<IHH<1.800, considera de moderada
concentragdo; se [IHH>1.800, considera de elevada concentragcdo. O THH ¢ obtido pelo somatdrio do quadrado da
participacdo de cada Institui¢do Financeira: IHH=) (IFn?).

18 0 RC4 e 0 RC10 representam a participagio acumulada dos quatro e dos dez maiores concorrentes,
respectivamente, em cada mercado.
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Figura 12 — Grafico de Evolucao dos Niveis de Concentracdo — Segmento Bancario:
Razdo de Concentracao RC4
RC4 %
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Fonte: Bacen, 2016

Figura 13 — Grafico de Evolucao dos Niveis de Concentragdo — Segmento Bancario:
Razido de Concentragdo RC10
RC10 %
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Fonte: Bacen, 2016

Acerca da concentragdo, € pressuposto que em um mercado mais concentrado aumenta-
se a probabilidade de rentabilidade, reduzindo-se os custos e minimizando-se fragilidades do
sistema, visto que maiores lucros criam reservas contra adversidades, aumentando o valor
intrinseco do banco. Nestas condig¢des, reduzem-se os incentivos para que a instituicdo venha a
assumir riscos desnecessarios. Contudo, também € notério que uma maior concentracao implica
maiores chances de ocorrer abuso de poder econdmico, ocasionado pela elevagdo do spreads.
Porém, segundo Freitas e Kohler (apud DANTAS; MEDEIROS; PAULO, 2011), os custos

podem cair, se houver ganhos significativos de escala.
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Beck, Demirgli¢c-Kunt e Levine (apud DANTAS; MEDEIROS; PAULO, 2011), sobre
a concentragdo bancdria e suas conflitantes teorias acerca da relacdo entre a estrutura do sistema
e a fragilidade das institui¢des, avaliam as consequéncias da concentracdo bancdaria, da
regulacao do setor e das institui¢des nacionais na probabilidade de incidéncia de uma crise
sistémica. Com base em dados de 70 paises, no periodo de 1980 a 1997, os autores chegaram a
conclusdo de que crises sistémicas sdo menos provaveis de acontecer em sistemas bancarios
mais concentrados, com menores restricdes regulatorias sobre competi¢do e atividade bancaria,
e com a existéncia de instituigdes que encorajem a competigao.

Assim, podemos coligir que a concentracao bancaria traz consigo aspectos positivos,
sobretudo no contexto macro, conferindo ao sistema financeiro solidez e estabilidade, embora
seja a competitividade desejavel pelos efeitos benéficos que produz, principalmente com
relagdo a eficiéncia, a qualidade dos servigos prestados e aos pregos praticados, no sentido de

concorréncia perfeita'’.

3.2. Nota sobre risco, rentabilidade e spreads em um mercado concentrado

Se por um lado a concentracao bancaria proporciona maior estabilidade e solidez ao
sistema, levando o banco a aversdo a riscos desnecessarios, Allen e Gale (apud CORREIA,
2015, p. 18) sugerem que “o aumento da competitividade faz com que as institui¢des financeiras
sejam levadas a tomar maiores riscos”. O argumento ¢ corroborado por Beck e Demirgiig-Kunt
(apud DANTAS; MEDEIROS; PAULO, 2011), ao dizerem que “um mercado fortemente
fragmentado pode apontar para uma descapitalizacdo dos bancos”, e por Aratijo e Jorge Neto
(apud DANTAS; MEDEIROS; PAULO, 2011, p. 7), que afirmam que um “maior grau de
competitividade no setor leva a uma maior exposi¢ao a riscos”.

Um banco necessita de solidez para garantir seguranga ao capital investido de seus
clientes. Um dos fatores que levam o cliente a realizar investimentos em um banco ¢ seu
tamanho, e, caso precise, a facilidade de acesso ao crédito. Sendo assim, um investidor
manifesta preferéncia por um sistema mais concentrado, proporcionando-lhe seguranca. Por
outro lado, para vencer essa dindmica, os pequenos bancos oferecem taxas de retorno acima das

praticadas nas grandes instituigdes, bem como adotam posturas mais arrojadas ao emprestar por

19 Descreve mercados em que nenhum integrante possui tamanho suficiente para ter poder de mercado, de definir
precos de produtos homogéneos.
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selecdao adversa, levando recursos a maus pagadores (ou devedores duvidosos), ensejando em
aumento do risco no setor por sua baixa competéncia.

Deve-se ter em mente que o papel do banco ¢ atuar como intermediador financeiro,
provendo recursos a agentes deficitarios, com necessidades reais de consumo, proveniente da
captacdo de recursos de agentes superavitarios, proporcionando a estes rendimento pelo
adiamento do consumo (que seria possivel caso utiliza-se o recurso aplicado). A relagdo entre
investidor, banco e tomador de crédito deve ser harmoniosa e eficiente, do contrario resultara
em possivel crise de demanda e oferta, ameacando a estabilidade do sistema financeiro.

E comum, na literatura econémica, que um aumento do poder de mercado faga com
que as firmas passem a praticar controles de precos e encarecimento da mercadoria.

Neste caso, a mercadoria ¢ o dinheiro, as firmas sao os bancos e aumento do poder de
mercado se da através do aumento da concentragdo no setor (CORREIA, 2015).

Ao se mencionar a questdo da concentragdo no SFN, entre trabalhos que analisam,
especificamente, o mercado brasileiro, as conclusdes sdo contraditorias. Nakane (DANTAS;
MEDEIROS; PAULO, 2011) utilizou o IHH como medida de concentracao, do ano de 1994 a
2003, e chegou a conclusao de que os indices nao indicam concentragao, exceto em quatro anos
da amostra, em que se apresentou concentragdo moderada. Também concluiu que o mercado
bancario brasileiro opera em estruturas imperfeitas e com alto grau de concorréncia. Com
entendimento semelhante, Belaish (apud DANTAS; MEDEIROS; PAULO, 2011) rejeita a
hipdtese de que os bancos brasileiros atuem monopolisticamente, como também a de
concorréncia perfeita.

Ja Pagotto (apud DANTAS; MEDEIROS; PAULO, 2011) sugere a existéncia de
monopolio e presenca de cartéis, sendo dificil determinar o nivel de concorréncia no SFN.
Segundo o autor, o numero expressivo de empresas afasta o sistema do conceito classico de
oligopdlio, contudo, a logica deste conceito encontra fundamento, uma vez que na realidade
apenas um seleto grupo de grandes instituigdes atua como lideres.

Com base nos argumentos até agora apresentados, ¢ possivel deduzir que o impacto
da concentragdo do sistema nos spreads afeta o fator relativo a renda decorrente do poder de
mercado da institui¢do. Ou seja, considera-se que os efeitos do poder de mercado da institui¢ao
refletem indiretamente na precificagdo de suas taxas de rentabilidade, produtos e servigos
ofertados. Embora seja uma linha de raciocinio até intuitiva, ndo ha consenso quanto ao tipo de
comportamento esperado. As observagdes de Berger e Hannan (apud DANTAS; MEDEIROS;
PAULO, 2011) sugerem duas hipdteses opostas com relacdo ao impacto da concentragao no

comportamento dos bancos no que tange a precificacdo de seus produtos e servigos. De um
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lado, a hipotese estrutura-conduta-performance (HCP) diz que uma industria bancaria mais
concentrada tende a se comportar oligopolisticamente. Por outro lado, a hipotese da estrutura
eficiente (HEE) prevé que a concentragdo ¢ consequéncia da eliminacdo de instituigdes menos
eficientes pelas suas concorrentes mais eficientes.

Neste contexto, Havrylchyk e Jurzyk (apud DANTAS; MEDEIROS; PAULO,
2011) reforgam que a hipotese HPC ¢ a mais testada na literatura da rentabilidade, e pressupde
que maior concentragdo do mercado causa menor competicdo, resultando em maior
rentabilidade, tendo como justificativa o relacionamento positivo entre concentracao e
rentabilidade. Os autores continuam, levantando o pressuposto de que, pela hipotese HEE, o
banco mais eficiente, que ¢ mais rentavel, conquista poder de mercado adicional, ensejando
concentracao da industria.

Assim, expostos 0s argumentos que caracterizam o mercado financeiro brasileiro,
os acontecimentos importantes que moldaram sua estrutura, de uma logica de liberalizagao de
mercado a concentracdo do setor, e seus impactos no risco, rentabilidade e spread, passaremos

a falar sobre a importancia e influéncia dos bancos publicos no mercado financeiro.

3.3. O papel dos bancos publicos

A parte que iniciamos tem por objetivos explanar acerca do papel dos bancos publicos
no desenvolvimento econdmico, expondo as principais correntes a favor e contra sua
existéncia/modelo ¢ atuagdao no mercado financeiro.

Na década de 1970, nos paises industrializados, em torno de 50% de ativos bancarios
eram de propriedade publica, seguindo posicionamento fundamentado no ‘“consenso
205>

keynesiano

MICCO; PANIZZA apud DEOS; MENDONCA, 2010). Muitos economistas a época, seguindo

. Essa realidade chegava a 70% nos paises em desenvolvimento (YEYATI;

o entendimento keynesiano de Estado de bem-estar social, defendiam a participacao direta do

Estado no sistema bancério, essencialmente, como agente indispensavel de controle econdmico.

20 Teoria consolidada no pensamento do economista John Maynard Keynes, a qual consistia numa organizagio
politico-econdmica, contraria as concepgdes liberais, e em que o Estado exerce papel fundamental como agente
indispensavel de controle da economia, com objetivo de conduzir ao pleno emprego. A teoria fundamenta-se no
principio de que o ciclo econdmico ndo ¢ auto-regulado, como defendem os neoclassicos, pressupondo um
“espirito animal”, um impeto draconiano dos empresarios. O keynesianismo ficou conhecido também como Estado
de bem-estar social, atribuindo ao Estado o dever de conceder beneficios sociais que garantam & populagcdo um
padrao minimo de vida (beneficios como saldrio-minimo, seguro desemprego, assisténcia médica gratuita e
reducdo de jornada de trabalho — que a época superava 12 horas diarias) (ESCOLA KEYNESIANA, 2018).
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Posteriormente, o entendimento da participacao do Estado na economia se inverteu com
as ideias neoliberais codificadas no Consenso de Washington, o que incentivou politicas de
desestatizacdo e processos de privatizacdo, baseados na otica de que a elevada participagao do
Estado em institui¢des financeiras tendia a impedir o desenvolvimento financeiro dos sistemas
em questdo (JEANNEU apud DEOS; MENDONCA, 2010).

Na década de 1990, os processos de privatizagdo ensejaram reducdo dos ativos
financeiros dos bancos publicos, restando em média, para paises industrializados, algo em torno
de 25%, enquanto que em paises em desenvolvimento esta participagdo mantinha-se em 50%
(YEYATI; MICCO; PANIZZA apud DEOS; MENDONCA, 2010).

Segundo Novaes (apud DEOS; MENDONCA, 2010), essa retracdo dos ativos dos
bancos governamentais, que resultou na grande onda de privatizagdes nas décadas de 1980 e
1990, encontrava-se fundamentada na percep¢ao dominante de que as instituicdes financeiras
publicas teriam baixa performance, com indicadores de desempenho sistematicamente
inferiores aos dos bancos privados.

Ocorre que dificilmente um pais consegue resolver os problemas de intermediagdo
financeira territorial ou intersetorial, para regides ou setores mais atrasados, ou mesmo para
novos segmentos, por meio do desenvolvimento espontaneo de seus agentes financeiros. Neste
contexto, para promover o desenvolvimento nacional, a participagdo de institui¢des financeiras
desenvolvimentistas controladas pelo Poder Publico mostra-se indispensavel.

Nao cabe a uma instituicdo financeira privada a responsabilidade de corrigir
determinados padrdes de desenvolvimento, direcionar a distribuicao de recursos para setores
menos favorecidos, e fomentar a elevagdo nas taxas de investimento anticiclico®'. Isso porque,
“a concessao de crédito por parte de bancos privados rege-se, evidentemente, por consideragdes
de rentabilidade, liquidez e risco das aplicacdes e ndo por seus fins sociais ou
desenvolvimentistas” (COSTA, 2015). Em outras palavras, a existéncia dos bancos publicos ¢
justificada pela necessidade de corrigir as falhas de mercado.

Caberia a Instituicdo de Politicas Publicas, ou seja, aquelas que ndo visasse,
primordialmente, a maximizagdo de seu lucro, o papel de contribuir para o fomento
do desenvolvimento. Com funcionalidade “desenvolvimentista”, os bancos publicos
assumiriam papel ativo (ndo neutro) na distribui¢do de recursos, sendo direcionados
para fins qualificados como prioritarios pela politica publica. Esses fins sociais e

econOmicos serdo diferentes daqueles que se regem por critérios da rentabilidade
privada (COSTA, 2015).

21 Politica econdmica anticiclica consiste no conjunto de agdes governamentais voltadas a impedir ou minimizar
os efeitos do ciclo econémico.
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Seguindo a mesma légica do raciocinio keynesiano-minskyano, Andrade e Deos
(apud SIBIN, 2017) defendem uma tese que ndo se limita a ideia convencionada de que o banco
publico atua apenas no sentido de corrigir falhas de mercado; ao contrario, fundamentam-se na
logica de que os bancos publicos possibilitam estruturar mercados nos quais o setor privado
reluta em atuar. Além disso, sua atuacao, segundo os autores, transgride este marco, na medida
que: a) possibilita defini¢io de novos produtos financeiros*?, bem como novas condig¢des para
produtos ja existentes®* (e.g. crédito com pausa: modalidade de interrupgdo de cobranga com
adiamento das parcelas do financiamento habitacional induzindo o mercado a explorar estas
novas perspectivas; b) sua atuagdo possibilita influenciar a dindmica natural, sendo uma
ferramenta privilegiada para transmitir os impactos de decisdes tomadas no ambito das politicas
monetaria e crediticia; ¢) também possibilita atuacdo de forma a minimizar incertezas em
fenomenos ciclicos da economia, sobretudo quando as instituigdes privadas reduzem
fortemente a oferta de crédito para o sistema financeiro.
Basicamente, podemos resumir em trés os argumentos a favor das institui¢des

financeiras publicas:

> Oferta de crédito: aumento da oferta em condigdes mais favoraveis, dado o
historico de mercado de taxas altas e oferta restrita para alguns segmentos;
> Aumento da capacidade de atendimento as demandas financeiras de
beneficiarios de programas sociais, inclusive de acesso regular aos recursos;
> Apoio a politica econdmica em momento de instabilidade, funcionando

como ferramenta anticiclica da economia.

No campo dos defensores, ha Yeyati, Micco e Panizza (apud DEOS; MENDONCA,
2010), com argumentos que conferem maior racionalidade a participagdo do Estado na atuagao
dos bancos, em primeiro plano, fundamentada pela 6tica de garantir a solidez e a seguranga do
sistema financeiro, minimizando as falhas de mercado. Em segundo lugar, a intervenc¢ao do
Estado propiciaria o financiamento de projetos socialmente relevantes, embora nao lucrativos
financeiramente. Em um ultimo argumento, a interven¢do do Estado deveria promover o
desenvolvimento financeiro, possibilitando acesso aos servicos bancarios a uma parcela da
populacdo que em geral ndo se mostra interessante pela 16gica do capital privado, o que levaria

a externalidades positivas concernentes ao crescimento economico e a reducao da pobreza.

22 ¢ g. microcrédito (inclusdo financeira) e conta Caixa Facil (bancarizagio).

23 ¢.g. crédito com pausa: modalidade de interrupgao de cobranga com adiamento das parcelas do financiamento
habitacional (PORTAL R7, 2012).
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Considera-se também que os bancos privados t€m incentivos limitados para emprestar
durante periodos de crises economicas. Neste sentido, ficaria justificada a presenca de
instituigdes financeiras publicas para assegurar continuidade da oferta de crédito necessaria a
economia em face da escassez de recursos no setor privado. Deste modo, a politica monetaria
torna-se-ia mais eficaz com a intervengao do Estado para resolver falhas de mercado.

Além disso, a atuagdo dos bancos publicos nas carteiras comerciais se justificaria como
forma de elevagdo da rentabilidade média destes, o que possibilitaria absorver custos com
carteiras deficitarias — ou seja, uma estratégia tipo Robin Hood, em que carteiras deficitarias do
ponto de vista de rentabilidade, mas socialmente relevantes, sdo sustentadas por outras linhas
que geram resultados expressivos. Destaca-se que a relevancia da presenca de grandes bancos
comerciais publicos em momentos de crise econdmica, justo em que 0s riscos expode a
fragilizacao de bancos privados que poderia resultar em retragdao do crédito e fuga de recursos
para o estrangeiro.

Por outro lado, no campo dos criticos a existéncia de institui¢des financeiras
governamentais, a atua¢do do banco publico no segmento comercial pode levar a institui¢ao a
adotar condutas tipicas de seus concorrentes privados, ocasionado pelo esforco de competir pela
captacao de recursos de agentes superavitarios, € pela obtencao de receita financeira de produtos
e servigos em areas estranhas a seu objeto principal, qual seja, seu carater publico-social.
Considera-se que a area comercial ¢ fonte de dispersdo de esfor¢os e competéncias, em
detrimento do foco em suas tarefas precipuas.

Complementando a argumentacdo, a atuagdo dos bancos publicos em segmentos
comerciais recebe criticas adicionais quando se considera a formula Robin Hood menos onerosa
ao Tesouro se aplicada através da contratacdo de instituicdes privadas, teoricamente mais
eficientes, eliminando a necessidade de manter estruturas completas de banco comercial para
realizar o servigo. Nessa linha de raciocinio, argumenta-se que os bancos publicos podem
mascarar suas ineficiéncias, julgando-se ser mais adequado operar com estruturas menores €
mais faceis de gerir, e contratar bancos privados para executar as atividades bancarias
propriamente ditas.

Nao ¢ descabido supor que, numa orientagdo desse tipo, bancos privados defenderiam
propostas de que institui¢gdes como a CEF [Caixa Econdmica Federal] mantivessem
agéncias para atender trabalhadores e depositantes do FGTS, “oferecendo” a bancos

privados a parte comercial do negocio com instalagdes de caixas ou quiosques dentro
das proprias agéncias da CEF (CARVALHO; TEPASSE, 2010).
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No argumento apresentado, em que o Estado contrataria bancos privados por vantagens
de especializagdo tipicas de banco comercial, reduzindo-se custos, ndo ha como demonstrar que
estes cobrariam pregos realmente competitivos, dada a caracteristica de concentragdo com viés
oligopolistico do setor bancario, com poucos bancos comerciais privados qualificados a atender
a massa de pequenos negbcios, populacdo de baixa renda e regides mais afastadas ou menos
desenvolvidas.

Do ponto de vista economico, dada a baixa performance dos bancos publicos observada
em varios paises, e associada ao entendimento de que por este motivo registra-se nestes
desenvolvimento econdmico precario, sugere-se que a melhor saida seria a privatizagdo, haja
vista que possibilitaria melhoria no desempenho das economias e menores gastos do Governo
com estrutura de bancos publicos comerciais. Estas melhorias resultariam de uma alocagdo do
crédito com base em decisdes privadas, regidas pela logica de agentes de mercado, e nao pela
intervencao do Estado.

Carvalho e Tepassé (2010) afirmam que

[...] tais avaliagdes estdo presas a uma visdo de mundo muito clara: de que decisdes
privadas, guiadas pela logica do mercado, sdo por definigdo mais adequadas do que
aquelas conduzidas por outros objetivos, ¢ que a intervengdo do Estado no

funcionamento dos mercados, em seus diferentes possiveis formatos, ¢ inadequada e
geradora de problemas.

Em outras palavras, as criticas a atuacdo dos bancos publicos sdo embasadas em uma
literatura mais generalista acerca do papel das instituigdes financeiras, sem considerar, em sua
maioria, o0 ambiente institucional em que elas atuam. A conotacdo dessa literatura quanto ao
papel a ser desempenhado pelos bancos ptblicos segue um entendimento atrelado a percepgao
de certa imaturidade no desenvolvimento dos mercados bancérios. Neste sentido, justifica-se a
criacdo dos bancos publicos, objetivando preencher as lacunas deixadas pelo setor privado, em
especial no atendimento as demandas de determinados segmentos econOmicos, areas
geogréaficas, e parcelas da populagdo, em especial de baixa renda.

Percebe-se que ¢ fundamental a discussdo acerca alocagdo de recursos nos mercados
financeiros, sobretudo quanto a importancia de decisdes de gasto geradores de emprego e renda,
proporcionando o desenvolvimento dos mercados. Também ¢ notério, que tais decisdes
respeitam uma ordem hierarquica entre categorias de gastos que necessita da participacdo do
Estado para dirimir as incertezas que a cercam.

No entanto, para além desta abordagem, foi apresentado um conjunto de ideias

complementares, as quais compdem uma argumentacao mais abrangente acerca da necessidade
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da atuagdo dos bancos publicos. E nesse contexto podemos concluir que os bancos publicos
podem e devem ser utilizados para reduzir os efeitos inerente aos ciclos econdmicos, atuando
no sentido de amenizar movimentos que ensejam concentracdo de mercado (a ideia de
oligopodlio), como também de expansao, imprimindo uma logica alternativa a dos agentes de
mercado.

Ao mesmo tempo, os bancos publicos sdo agentes de politicas publicas e devem atuar
na questdo da desigualdade social que ¢ reproduzida e acentuada pela a¢do dos agentes de
mercado, regidos pela maximizacao de rentabilidade e eficiéncia. Em ultima analise, ndo resta
davidas de que os bancos publicos sdao importante ferramenta do setor publicos no
enfrentamento de situagdes graves de instabilidade geradora de desigualdades, que sdo

ocasionadas pelo funcionamento normal dos mercados.

3.4. Atuacio anticiclica dos bancos publicos: o Caso Caixa

Nesta etapa do trabalho, discorremos acerca dos aspecto dos bancos publicos como
instrumento de combate a crise ciclica da economia. Come¢amos relembrando os fatos
ocorridos a partir da estabilizagdo da moeda, quando, no processo de reestruturacao do setor
bancério, bem como na estabilizacdo da moeda ocorrida na década de 1990, os bancos publicos
tiveram participacdo essencial, sobretudo para absor¢do dos custos da estabilizagdo (caso do
Banco do Brasil quanto a crise no setor agricola) e no enfrentamento de crises sistémicas (no
caso do Proer com o apoio da Caixa). Estes exemplos mostram que os bancos publicos
comerciais ofereceram suporte essencial para a condugdo de politicas econdmicas. E essa
capacidade se mostrou ainda mais relevante durante a crise financeira mundial no final de 2008.

Na forte queda da participagdo do sistema financeiro privado, os bancos publicos foram
responsaveis pela manutencao e até aumento do nivel de crédito no periodo posterior a crise.
De acordo com Carvalho (apud CARVALHO; TEPASSE, 2010), entre setembro de 2008 e
margo de 2010, a participacao do sistema privado caiu 11,2%, enquanto que o sistema publico
cresceu 21,5%. O volume de crédito transacionado pelos bancos publicos comerciais
totalizaram 28,2% em agosto de 2009.

No periodo, a Caixa, o maior agente de crédito imobiliario, detendo cerca de 72,4% do
montante de operacdes ativas, expandiu com o programa do Governo Federal Minha Casa
Minha Vida, que veio subsidiar aquisicdo de imdvel novo pela populacio de menor renda
(D’AMBROSIO apud CARVALHO; TEPASSE, 2010). Em meio a fase mais aguda da crise

financeira mundial, o programa contribuiu para o enfrentamento desta como politica anticiclica,
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e foi fundamental para dinamizar o setor da construgdo civil, proporcionando sustentabilidade
na manuten¢do dos niveis de emprego e renda, ndo somente no segmento, mas, por meio do
efeito multiplicador, também em outras atividades.

A continuidade do programa, mesmo apos a crise, foi garantida, visto que, muito além
de uma politica anticiclica, este se mostrou também uma importante politica de inclusdo social.
Do ponto de vista do combate as desigualdades, “o acesso a moradia garante ndo apenas o
aumento do patrimonio real, mas também a inser¢do de milhares de familias para um padrao de
vida mais digno” (SIBIN, 2017).

Em 2017, o programa ja apresentava os nimeros aproximados de 5 milhdes de novas
unidades habitacionais, tendo sido concedido o montante de R$398,6 bilhdes em crédito
imobilidrio. Ressalta-se que cerca de 35,4% do valor foi destinado a faixa I do programa (faixa
de menor nivel de renda familiar). Nota-se que, conforme Rubin e Bolfe (2014), o BNH
financiou 4,8 milhdes de unidades habitacionais em 22 anos de existéncia, ¢ apenas 20% foi
destinado a populagdo de baixa renda.

Outro aspecto da participagdo da Caixa no ano de 2009 foi a evolugdo das operagdes de
crédito, que saltou, em termos percentuais, para 55,7% com relacdo ao ano anterior. O crédito
habitacional foi o que mais se expandiu, em 45,3%, sendo seguido pelo crédito a pessoa fisica,
que foi da ordem de 39,5% do ano de 2008. O montante transacionado no periodo foi de
R$154,5 bilhdes.

Também destaca-se no periodo a aquisi¢ao societaria do Banco Panamericano. Em meio
a crise, uma possivel faléncia do Banco Panamericano poderia trazer maiores instabilidades ao
sistema. Dessa forma, o Governo autorizou a Caixa, através de seu Conselho de Administragao,
a adquirir participagdo no Banco Panamericano (PORTAL G1, 2009), a razao de 49% do capital
social. O Banco Panamericano tinha presenga consolidada em setores nos quais a Caixa nao
tinha atuacgao forte.

Estes sdo apenas alguns dos exemplos da atuagdo da Caixa Economica Federal como
banco comercial publico. Percebe-se que, através de politica econdmica anticiclica, a Caixa
exerceu destacado papel de agente de Politicas Publicas, oferecendo sustentagdo e continuidade
ao mercado financeiro, garantindo a prote¢do do nivel de emprego, bem como a solidez do

Sistema Financeiro Nacional.
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CONSIDERACOES FINAIS

A Caixa surgiu em um tempo marcado por desigualdades sociais e pelos anseios de uma
massa de excluidos, que vivia a margem da condicdo humana, por condi¢cdes dignas de
subsisténcia. Foi instituida em meio a uma demanda social cada vez mais crescente e a
necessidades marcantes de uma populacdo desprivilegiada e de pouca renda, que clamava por
atencao das autoridades a época.

Impulsionado pela emergéncia e pelo clamor de uma massa desvalida, o Imperador D.
Pedro II, inspirado pelos Montes de Piedade europeus, através do decreto 2.723, aprova a
criagdo das Caixas Econdmicas e Monte de Socorro da Corte, instituicao esta que mais tarde se
tornaria a Caixa Econdmica Federal como a conhecemos. O maior banco publico da América
Latina, com a vocac¢ao de atuar no desenvolvimento social e economico do Pais, foi utilizado
desde sua criagdo como instrumento de politicas ptblicas do Estado.

Como agente de politicas publicas, a Caixa esteve presente em diversas transformagdes
do Pais, atuando sempre com o objetivo de promover justi¢a social, oferecendo aos menos
favorecidos uma alternativa a suas demandas. Representou para milhares a tdo sonhada
liberdade, para outros, o sonho de moradia mais digna e a garantia de estabilidade conquistada
com o suor de seu trabalho. H4 ainda aqueles a quem, por infortunio e falta de oportunidade,
nao restou nada, a ndo ser contar com a assisténcia do Governo — um auxilio abengoado que ora
chega de més em més, para salvar o “pao nosso de cada dia”.

Assim, queriamos demonstrar neste trabalho a importancia da Caixa como instrumento
de politicas publicas, detalhando sua trajetoria e seu protagonismo no desenvolvimento social
e econdmico do Pais em diversos momentos da nossa historia. Também procuramos mostrar
que sua atuagdo veio se desenvolvendo ao longo dos anos, sendo utilizada pelo Estado, em
diversos regimes politicos, como ferramenta de inclusdo social e de acesso a cidadania. Ficou
demonstrado, inclusive, que a Caixa proporcionou o suporte as politicas de industrializacdo, de
urbanizacao e de infraestrutura e saneamento.

A partir da explanacao, ja se percebe o significado de seu slogan “Caixa, mais do que
um Banco”, e pode-se concluir que desde sua origem a institui¢ao exerce papel fundamental no
desenvolvimento do Brasil. Vale lembrar que ela garantiu as economias dos menos favorecidos
por quase toda sua histdria, e que estas representaram liberdade, dignidade, cidadania, € um
futuro melhor para estas pessoas. Também vale comentar a importancia no combate a pobreza,

que através da atuacdo da Caixa, com o premiado Bolsa Familia, cerca de 20 milhdes de
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brasileiros sairam da extrema pobreza, sem contar a bancarizagdo e a inclusao financeira através
da Conta Facil e do microcrédito.

Em um segundo momento, demonstramos o mercado em que a instituicdo atua, sua
estrutura, principais agentes, e a participagao da Caixa neste mercado. Tal explanagdo fez-se
necessaria para demonstrar a relevancia do banco em vista do volume de transagdes, total de
ativos em seu poder (ativos Caixa) e designados a sua gestdo (FGTS, FAT, Programas Sociais
de transferéncia de renda). Nesta mesma abordagem, percebe-se a participagdo dos agentes
financeiros privados nacionais e estrangeiros. Vale ressaltar que apds crise mundial em 2008
houve retracao do capital privado (nacional e estrangeiro) nas operagdes de crédito, e que, neste
momento, os bancos publicos foram novamente utilizados como instrumentos de politicas
publicas anticiclicas (demonstrado no item 3.4 deste trabalho), proporcionando a continuidade
do crescimento econdmico do Pais e amenizando os efeitos da crise financeira mundial sobre a
economia brasileira.

Em sequéncia, discorremos sobre as caracteristicas deste mercado, comentando desde
uma série historica até o seu perfil atual. Dentro desta mesma 6tica, expomos argumentos sobre
as consequéncias desta estrutura de mercado, em que se percebe uma concentragdo de grandes
bancos privados, com caracteristicas oligopolisticas. Concluimos ser perceptivel que a
participag@o dos bancos publicos tende a amenizar o apetite voraz dos mercados financeiros,
regidos pela l6gica de maximizac¢do da rentabilidade. Também comentamos a relagdo entre
rentabilidade, risco, spreads e a relagao destes com a concentracao do setor. Neste ponto, com
base em nosso estudos, podemos concluir que a concentragao bancaria proporciona solidez ao
sistema financeiro, e que, supde-se entdo, deve-se manter um certo equilibrio entre a
concentragdo e a competitividade do setor, para a propria higidez do mercado.

Por fim, verificamos neste estudo o papel dos bancos publicos no desenvolvimento de
mercado. Sua atuacdo na economia, segundo a literatura sobre o tema, encontra defensores e
criticos. E consenso a atuagdo dos bancos publicos para corrigir distor¢des de mercado e de
padrdes adversos de desenvolvimento, produzindo efeito positivo quanto as externalidades, no
caso da reducdo da pobreza; ha discordancias, contudo, quanto a sua atuagdo como banco
publico comercial. Os criticos afirmam ser ela prejudicial ao desenvolvimento do mercado
financeiro; no entanto, a pesquisa aqui empreendida nos leva a concordancia com os defensores
da atuagdo comercial dos bancos publicos, sobretudo por seu poder de imprimir uma logica
concorrencial mais justa em um mercado de concentragdo moderada, com viés de oligopolio.

Resta-nos concluir que a atuacdo dos bancos publicos em um cenario de incertezas

conferiu ao Brasil prote¢do contra a crise financeira mundial em 2008, em decorréncia da qual
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grandes mercados, tidos como desenvolvidos, amargaram uma forte retragao no crescimento de
suas economias. As consequéncias ao mercado brasileiro foram amenizadas principalmente
pela atuagdo dos bancos publicos, que entdo ampliaram sua oferta de crédito, permitindo a
manuten¢do dos niveis de emprego e renda, e, consequentemente, dando continuidade ao
crescimento econdomico do Pais.

O Caso Caixa baseia-se principalmente na expansdo do crédito imobilidrio que
proporcionou a industria da construcdo civil ndo somente sua continuidade, mas até mesmo o
aquecimento do setor, ensejando o fornecimento de aproximadamente 5 milhdes de unidades
habitacionais, ¢ um volume de contratagdo de R$398,6 bilhoes até¢ 2017. Isso foi mais do que
as unidades habitacionais financiadas pelo BNH ao longo de seus 20 anos de historia, e este ¢
apenas um entre tantos exemplos positivos da atua¢do dos bancos publicos como instrumento

de desenvolvimento econdmico e de politica anticiclica.
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