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Abertura do setor hancario ao capital estrangeiro nos anos 1990:
os ohjetivos e o discurso do governo e dos hanqueiros

A abertura do setor bancario ao capital es-
trangeiro, em meados dos anos 1990, foi jus-
tificada pelo governo como uma iniciativa
indispensavel para aumentar a concorréncia
e induzir os bancos brasileiros a baratear e
ampliar a oferta de crédito, o que nao ocor-
reu, pelo menos nos anos seguintes. As justi-
ficativas do governo, apresentadas de forma
laconica na Exposicdo de Motivos 311, po-
dem ser tidas como uma cortina de fumaca
ou como uma concessio ao discurso liberali-
zante da época. O objetivo central do gover-
no era outro: estimular o ingresso de capitais
externos para o equacionamento das dificul-
dades do setor bancario com a queda abrup-
ta da inflacdo e a crise de 1995. O discutso
adotado pelos bancos estrangeiros, por seu
lado, prometeu mudancas e inovagdes, “qua-
lidade e pre¢o justo”, mas evitou compro-
missos com estratégias de atuac¢io diferentes
daquelas adotadas pelos grandes bancos bra-
sileiros, que o governo dizia querer reverter
comaabertura. O trabalho analisa o discurso
publico de ambos e suas contradi¢des com
as estratégias de fato seguidas.

Carlos Ednardo Carvalho
Professor da PUC/SP

Carlos Angusto 1 idotto
Professor da UFF

Ahstract

The opening up of the Brazilian banking sector
to foreign capital in the mid-nineties was
Justified as essential to promote competition

as well as to induce Brazilian banks to increase
credit supply and to reduce their costs — which
did not happen, at least in that decade.
Succinetly presented in the Exposition of
Motives 311, such goals can be regarded

as a diversionary maneuver or a concession

to the contemporary liberal disconrse.

The main objective of the Government

was actually to attract foreign capital

in order to cope with banking sector problems
caused by a sharp decline in inflation

and the effects of the 1995 Mexican crisis.
Foreign banfkers, in turn, although promising
changes and innovations, “quality and fair
prices”, have avoided any effective commitment
to practices different from those commonly used
in the Bragilian banking sector. The article
analyzes public disconrse of both actors and
its contradictions with their actual objectives.
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396 Abertura do setor hancario ao capital estrangeiro nos anos 1990

Introducao

A forte expansio do capital estrangei-
ro no segmento bancario de varejo a par-
tir de meados dos anos 1990 representou
importante mudanga estrutural no setor
bancario brasileiro, depois de varias déca-
das de “reserva de mercado” para o capi-
tal nacional e para os bancos publicos. A
abertura foi defendida como providéncia
indispensavel para ampliar e baratear a
oferta de crédito no Pais, por meio do au-
mento da concorréncia, o que obrigaria os
bancos brasileiros a reduzir seus custos e
os spreads cobrados ¢ a atender melhor a
demanda de empresas e individuos.

O resultado da abertura divergiu am-
plamente do que foi prometido nas decla-
ragoes oficiais e reforgou a interpretacao de
que os determinantes da decisio dos es-
trangeiros de ingressar no Brasil estavam li-
gados a exploracdo de oportunidades ja
oferecidas pela estrutura do mercado bra-
sileiro, diante de dificuldades encontradas
para a expansao dos negocios em seus
mercados de origem. Hssa hipotese é con-
firmada pela andlise do discurso publico de
seus dirigentes e porta-vozes, em que S0
evitados cuidadosamente quaisquer com-
promissos com mudancas nas estratégias
operacionais vigentes no Pais. O governo,
por sua vez, priorizava de fato a entrada de
capital estrangeiro para equacionar proble-

mas enfrentados pelo setor bancario com o
Plano Real e a crise de 1995, objetivo mas-
carado pelas justificativas voltadas para a
necessidade de aumentar a “concorréncia”
e a “eficiéncia” do sistema.

O objetivo deste trabalho ¢é analisar
o discurso adotado pelo governo e pelos
banqueiros por ocasido da abertura. Pre-
tende-se explicitar a consideravel divergén-
cia entre as declara¢bes do governo e os re-
sultados obtidos, bem como a auséncia de
compromissos claros dos representantes
dos bancos estrangeiros com estratégias de
atuacio diferentes daquelas adotadas pelos
grandes bancos brasileiros e que a abertura
iria reverter. Espera-se contribuir dessa for-
ma para evidenciar os propositos efetiva-
mente buscados pelos dois principais ato-
res envolvidos e que foram ocultados pelo
discurso publico adotado por ambos. A
metodologia empregada procura contor-
nar as dificuldades habituais em analises
dessa natureza.

O trabalho se estrutura em trés se-
¢oes, além desta introducao e das conside-
ragOes finais. A primeira se¢do faz uma
breve caracterizagdo do momento em que
se deu a abertura, das principais iniciativas
adotadas e dos resultados obtidos. Em se-
guida analisam-se os poucos documentos
oficiais disponiveis e procura-se compa-
ra-los com as interpretages apresentadas
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1 Uma analise minuciosa do
sistema bancario brasileiro nos
primeiros anos da década de
1990 esta em IBGE (1997).

2 Nesse periodo houve crises
bancérias graves na Argentina,
na Bolivia, no Chile, na
Col6émbia, no Equador, no
México e no Uruguai (Morris,
1990, p. 70), mas nao no
Brasil. Além de problemas
com institui¢bes pequenas,
foram liquidados apenas trés
bancos de médio e grande
porte, em 1985 (Sulbrasileiro,
estatizado e reaberto como
Banco Meridional; Comind e

no debate académico sobre a estratégia go-
vernamental naquele momento. Passa-se
entao 2 analise das manifestacoes dos ban-
queiros e de seus representantes, por meio
de uma amostra de declaragdes publicas fe-
itas no Brasil e de algumas entrevistas reali-
zadas com sigilo de fonte.

1_ 0 contexto da ahertura
e os seus resultados

Para bancos estrangeiros, os principais
fatores de atracao de um mercado nacio-
nal estao ligados as expectativas de retor-
nos e ao marco regulatério que define o
escopo de sua atuagdo. Sob os dois crité-
rios a atracdo do mercado de vatejo bra-
sileiro fortaleceu-se ao longo dos anos

Auxiliar), devido a problemas
localizados, sem configurar
uma crise generalizada.

3 Nos anos que antecederam
o Plano Real, alguns bancos
varejistas ja procuravam
desenvolver perfis
diferenciados sem perder as
caracteristicas de varejo,
enquanto outros praticamente
“expulsaram” os clientes de
menor nivel de renda. Madi e
Meleti (1995) descrevem e
analisam o processo de
diversificagdo patrimonial nos
anos 1980 e 1990.
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1990, com o potencial de expansio dos
negocios e a tradi¢ao de alta lucratividade
associados a uma grande capacidade ope-
racional dos bancos nacionais, em espe-
cial dos bancos lideres.

A trajetoria do sistema bancario bra-
sileiro durante a alta inflacio combinou al-
tos lucros, baixo volume de empréstimos e
continuo desenvolvimento operacional e
tecnolégico.! A inflagio permite aos ban-
cos ganhos elevados, mas também amplia
seus riscos, com o aumento da instabilida-
de macroeconomica e a dificuldade de an-
tecipar os efeitos das medidas adotadas pa-
ra enfrenta-la. O excelente desempenho foi
defendido pelas politicas adotadas para en-
frentar a crise do inicio dos anos 1980,
quando o setor piblico assumiu boa parte
da divida externa e dos custos da crise
cambial e se comprometeu a manter a atra-
tividade dos haveres financeiros em moeda
nacional (Carvalho, 1992).”

A adaptacio ao ambiente de alta in-
flagdo e instabilidade crénica desenvolveu
nos bancos a capacidade de reformular es-
tratégias operacionais com rapidez. Foi o
caso das medidas tomadas pelos bancos ao
longo do petiodo que antecedeu a entrada
do Plano Real, em que se destacou o au-
mento das operacoes de crédito em 1992 e
em 1993 (Carvalho e Oliveira, 2002), ainda
sob inflacio elevada.” O posicionamento
dos bancos lideres no setor de varejo tinha
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398 Abertura do setor hancario ao capital estrangeiro nos anos 1990

por objetivo também a defesa de seus espa-
¢os de mercado e a imposicao de restrigoes a
entrada de outros concorrentes. Embora as
batreiras a entrada no setor bancario desta-
cadas em World Bank (1990, p. 31-32) te-
nham sido as de cariter normativo, sua na-
tureza é mais ampla. Nos dltimos anos da
inflagdo alta, os bancos lideres do varejo
ofereciam servicos insubstitufveis vincu-
lados a capilaridade de sua rede, aos seus
recursos de informatizagao e as linhas de
crédito que podiam operar com base em
recursos nao remunerados ou captados a
taxas menores que as das aplicagdes. Além
disso, os bancos privados bem-sucedidos
no segmento de varejo fizeram amplo es-
forco de reducio de custos combinado
com grandes investimentos em informati-
zagdo, que se associaram a eliminacio de
muitos postos de trabalho. Mesmo o s#ress
bancario de 1995/1996 nao reduziu as mar-
gens de lucros dos bancos, em boa medida
pelo direcionamento de ativos para opera-
¢bes com titulos publicos (Paula, 2000), a
fim de compensar os maus resultados das
carteiras de crédito. As turbuléncias da pas-
sagem para a inflacio baixa ampliaram o
mercado potencial para os grandes bancos
remanescentes, com a quebra de concor-
rentes de grande porte e a intervencio fe-
deral nos maiores bancos estaduais.

A abertura bancaria verificada no
Brasil aconteceu com defasagem de mais

de meia década em relacao a abertura fi-
nanceira e comercial € s6 tomou corpo na
segunda metade dos anos 1990. De um ni-
vel de 9,6% em 1988, a participacio estran-
geira nos ativos totais do sistema havia re-
cuado de 9,6% em 1988 para 7,2% em
1994, mas em 2000 ja alcancava 33,1%. A
expansao da participacao de bancos sob
controle estrangeiro no setor é um feno-
meno recente e decorre do ingresso de no-
vos capitais no sistema: em 2000, dos 71
bancos privados com controle estrangeiro,
29 iniciatam atividades antes de 1988, en-
quanto os outros 42 tinham menos de 11
anos de atividade no Brasil.

Vista pela participacio relativa de
cada grupo no patrimoénio liquido total do
sistema, a expansio do capital estrangeiro
esta correlacionada ao declinio da partici-
pacao dos bancos publicos, enquanto os
privados nacionais mantiveram sua posi-
¢do. O processo de expansao, entretanto,
deu-se no contexto de intensa disputa en-
tre o capital estrangeiro e o capital privado
nacional, como mostra a evolu¢ao do pa-
trimonio liquido dos dois grupos a partir
de 1996.*

O avango do capital estrangeiro no
mercado bancario de varejo tomou impulso
na segunda metade dos anos 1990, atingin-
do uma participacdo maxima em 2001 ou
2002, e pode ser avaliado pelo seu impacto
no volume e nas condicoes de oferta de cré-
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4 O “salto” verificado
na participagio relativa
do capital estrangeiro no
patrimonio liquido global
ocorrido em 1995,
quando atingiu 13,1%

e depois recuado,
explica-se pelas quebras
(reconhecimento de
patrimoénio negativo)

de alguns grandes bancos
privados nacionais,
também objeto da

Secio 3, e prejuizos
(diminuicao de
patrimonio) de alguns
bancos publicos. Vale
dizer, nao houve o
substancial crescimento
absoluto que esse
percentual pode sugerir.



> Ver BCB (1999), em especial
o Grifico 4, p. 7, que trabalha
com uma amostra de 17 bancos.
O spread evolui de pouco menos
de 3% a.m. em abril de 1997
para aproximadamente 3,5%
a.m. em junho de 1999, puxado
principalmente pelo crédito
dirigido as pessoas fisicas.

¢ O BCB reconheceu
recentemente que, 740 obstante as
medidas adotadas pelo governo e os
avangos logrados nos iltimos seis anos
70 sentido de facilitar o acesso ao
crédito e redugir o seu custo, o spread
bancdrio permanece elevado (BCB,
2005, p. 9); segundo esse
relatério, o spread em junho de
2003 esteve substancialmente
mais alto que em junho de 2000,
mesmo nivel observado em

junho de 2005.

7 Como exemplo dessa
percepcao, declarou o
presidente do Unibanco, Tomas
Zinner, a época: “IVemos a
concorréncia como saudavel. Mas os
estrangeiros chegaram para ganhar
dinbeiro, ¢ nao vemos nenbum deles
atnando de forma muito diferente”’
(Carvalho, 1997b).

8 Para uma resenha critica dos
estudos empiricos, ver, por
exemplo, Souza (2000).

dito. Esse avan¢o nao promoveu melhora
na relacio entre a oferta global de crédito e
o nivel do PIB (Tabela 1). A evolucio das
condi¢bes de oferta de crédito, por seu tur-
no, pode ser avaliada pelo comportamento
das margens brutas de intermediacio fi-
nanceira (§pread bancario), historicamente ele-
vadas no Brasil. Ap6s o Plano Real, houve
significativo movimento de elevacao e a se-
guir de recuo dos spreads bancarios. Entre-
tanto, a partir do segundo trimestre de 1997,
quando o grau de abertura bancaria ascen-
dera a novo patamar, os spreads voltaram a se
ampliar, configurando uma tendéncia cres-
cente até quase o final da década.” Em razio

Carlos Eduardo Carvalho_Carlos Augusto Vidotto

disso, o Banco Central do Brasil (BCB) lan-
cou amplo programa de medidas de esti-
mulo a reducao dos spreads apos a desvalori-
zacao de 1999. Implicitamente essa decisao
atesta a insuficiéncia da abertura como in-
dutora do rebaixamento das margens e das
tarifas,” confirmando a previsio de que ha-
veria um fendmeno de adaptacio dos in-
gressantes estrangeiros ao padriao especi-
fico do mercado bancirio brasileiro.” O
programa de medidas vem sendo imple-
mentado desde entdo, a0 mesmo tempo
em que se amplia e se sofistica a literatura
que investiga o fenémeno dos spreads pet-
sistentemente altos no Brasil.”

Grafico 1_ SFN. Evolucdo do Patrimanio Liquido Total
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Fonte: Sitio do Banco Central do Brasil. Relatorio de Evolulgio do Sistema Financeiro. Elabora¢io prépria.
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Tahela 1_ SFN. Indicadores da Participagao por Controle do Capital

Patrimonio (%)

Depdsitos (%)

Credito (%)

Creédito (%)/

Creédito (%)/

Patrimonio (%) Depésitos (%) Crédito/

Estr {Pr.Nc| Pub | Estr |Pr.Nc| Pub | Estr |Pr.Nc| Pub | Estr |Pr.Nc] Pub | Estr |Pr.Nc] Pub e
1993 73 | 48,2 | 44,0 48 | 38,8 | 56,3 6,6 | 31,5 61,8 § 0,90 | 0,65 | 1,40 | 1,36 | 0,81 1,10 29,0
1994 9,6 55,6 | 34,1 4,6 | 394 | 559 52§ 354 | 59,1 0,54 | 0,64 | 1,72 1,13 | 0,90 1,06 30,6
1995 | 13,1 | 492 | 363 | 54 364 | 580 | 570 318 ) 621 | 044 | 065 | 1,71 | 1,06 | 0,87 | 1,07 | 350
1996 | 11,4 | 542 | 331 | 720 334 592 | 95 319 | 581 ) 0830059 | 1,75 | 1,33 ) 096 | 098 | 312
1997 | 143 | 51,8 | 323 | 750 329 501 | 11,7 | 354 | 522 082 | 068 | 1,61 | 1,55 | 1,08 | 0,88 | 289
1998 | 21,9 | 498 | 268 | 151 | 33,0 | 512 | 149 | 31,0 | 532 | 0,68 | 0,62 | 1,99 | 0,98 | 094 | 1,04 | 299
1999 | 25,5 | 46,7 | 26,1 16,8 | 31,8 | 50,6 § 19,8 | 31,7 | 47,5 ) 0,78 | 0,68 | 1,82 | 1,18 | 0,99 | 0,94 27,2
2000 § 28,3 | 503 19,4 | 21,1 339 | 439§ 252 | 345 ] 39,1 ] 0,89 | 0,69 | 2,02 1,19 1,02 | 0,89 28,3
2001 § 30,7 § 51,1 16,1 | 20,1 | 353 | 43,2 | 315 42,1 | 248 | 1,03 | 0,82 | 1,54 | 1,56 | 1,19 | 0,57 26,8
2002 | 329 | 487 | 163 1 198 | 36,6 | 421 1 299 | 397 | 286 1 091 | 0,82 | 1,75 | 1,51 | 1,090 | 0,68 | 242
2003 | 28,1 01 532 | 165 ) 176 | 382 | 424 | 238 | 413 | 327 J 085 1 0,78 | 1,98 | 1,36 | 1,08 | 0,77 | 26,2
2004 | 271§ 529 | 175 | 199 | 394 | 393 | 2510 | 413 | 313 | 093 | 0,78 | 1,79 | 1,26 | 1,05 | 080 | 269
2005 | 24,6 | 542 | 184 | 20,3 | 41,6 | 36,8 | 26,4 | 40,8 | 30,5 § 1,07 | 0,75 | 1,66 | 1,30 | 0,98 | 0,83 31,2

Estr = Estrangeiro
Pr. Nc = Privado Nacional

Pub = Publico

Fonte: Sitio do Banco Central do Brasil (Relatério de Evolugio do Sistema Financeiro).
Até 1995: Relatorio de 1998; de 1996 a 2005: Relatorio de 2005;
Relagio Credito/PIB: Sitio do Bacen, Séries Temporais. Acesso em 14/03/2007.
Elaboracio dos autores.
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9 O debate sobre a reforma
bancaria (Lei n. 4595, de 1964)
e seus antecedentes é
investigado em Minella (1988).

10 Sobre a internacionalizacio
financeira e bancaria dos anos
setenta, ver Baer (1986,

p. 15-16 et passim).

11 A evolucao do sistema
bancario nos anos 1970 esta
em Teixeira (1985); para um
exame da politica bancdria de
estimulo a conglomeracio, ver
Macarini (2007).

12 As Resolugoes 1524 ¢ 1525
do CMN, de 1988,
extinguiram a exigéncia de
cartas-patentes para instalagao
de bancos e abertura de
agéncias. O nimero de bancos
passou de 124 em 1988 para
253 em 1993, mas se manteve
a posigao relativa dos grandes
bancos de varejo no sistema

(Abdulmacih, 2000).

2_ Mudancas regulatérias
e objetivos do governo

2.1_ Restrigdes aos hancos estrangeiros
no varejo hancario hrasileiro

A distin¢ao entre instituicoes financeiras
nacionais e estrangeiras apareceu na Cons-
tituicio de 1934 ¢ foi reforcada na de
1937, que determinava a “nacionaliza-
¢a0” dos bancos nao controlados por ci-
dadios brasileiros (Morais, 1990). Com
sucessivas concessoes, a presenca dos ban-
cos estrangeiros permaneceu proxima do
que existia antes da crise de 1929, quan-
do muitos deles reduziram as operagoes
no Pais. A Constituicio de 1945 remeteu
o assunto a legislacao ordinaria. Em 1962,
no governo Goulart, a Lei n. 4.131 disci-
plinou a participacao do capital estrangei-
ro na economia brasileira e as remessas de
lucros ao exterior e condicionou a opera-
¢do dos bancos estrangeiros ao principio
da reciprocidade: um banco estrangeiro
deveria receber tratamento similar ao dis-
pensado a bancos brasileiros em seu pais
de origem. A reforma bancaria da ditadu-
ra militar, no final de 1964, abrigou esse
principio em seu texto.’

Contudo, como parte da abertura fi-
nanceira parcial promovida pela Resolucao
63, de 1967, o segundo governo da ditadura
permitiu 0 aumento da participagao externa

Carlos Eduardo Carvalho_Carlos Augusto Vidotto 401

no capital dos conglomerados financeiros
brasileiros, sem alterar as restricoes “de fa-
to” 2 ampliagio de sua atividade no varejo.
Anos depois, na tentativa de impulsionar o
mercado de capitais, adotou-se por via ad-
ministrativa um limite aos ndo residentes de
33% do capital com diteito a voto nos ban-
cos de investimento, financeiras e outras
instituicoes vinculadas a esse mercado. Ao
longo da década de 1980, essas mudangas
favoreceram dois movimentos conexos: o
endividamento externo ¢ o aumento no
grau de internacionalizagdo do sistema ban-
cario, simultaneamente a promo¢ao da con-
centragio e da conglomeragio bancaria.'
A liberalizagao bancaria promovida
pelo BCB a partir de 1988 acentuou em
termos relativos a diferenca de tratamento
regulatério por origem de capital, uma vez
que as oportunidades criadas eram seleti-
vas. A nova Constituicio Federal renovou
as disposi¢oes restritivas a expansao do
capital estrangeiro, ¢ as medidas entdo
adotadas permitiram a expansao e a di-
versificacio do capital nacional no merca-
do bancario."” A Constituicio previa que lei
complementar ordenasse o sistema finan-
ceiro, dispondo sobre as condigbes para a
participacio do capital estrangeiro nas ins-
tituicoes financeiras tendo em vista os inte-
resses nacionais e os acordos internacio-
nais (art. 192, inciso III), mas o Ato das
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Disposicoes Constitucionais Transitotias proi-
biu a instalacdo de novas agéncias ¢ o au-
mento de participacio de nio-residentes
no capital das institui¢hes existentes, exce-
to quando autorizado em acordos interna-
cionais, de reciprocidade, ou de interesse
do governo brasileiro (art. 52 do ADCT).
Embora a abertura comercial e fi-
nanceira tenham se acelerado a partir de
1990, o quadro restritivo permaneceu inal-
terado.” Mesmo um pouco antes do lan-
¢amento do real, quando incorporou os
requerimentos associados ao “Acordo de
Basiléia” ao quadro normativo brasileiro, o
BCB reiterou o congelamento do capital
estrangeiro nos niveis vigentes em 1988."
A exigéncia de niveis de capitalizagio bem
mais elevados para bancos de origem es-

Abertura do setor hancario ao capital estrangeiro nos anos 1990

trangeira, por nio ser coerente com 0
principios daquele Acordo, sugere que a
autoridade reguladora ainda nio havia ama-
durecido uma diretriz pré-abertura do setor
bancario. Essa hipotese torna-se ainda mais
verossimil ao se levar em conta a suposi¢ao
do BCB quanto a vantagem competitiva (de
capital, tecnoldgica e operacional) dos es-
trangeiros, como se vera mais adiante.

A situagdo s6 comecou a se alterar
no inicio do governo Cardoso, em 1995,
quando se tornou conhecida a existéncia
de um conflito intragovernamental relativo
a protecao do setor bancario, com indicios
relevantes de que o BC e o Ministério da
Fazenda defendiam o ingresso seletivo do
capital estrangeiro para viabilizar a privati-
zacdo dos bancos estaduais.”” Um forte in-

13 Diversos grupos estrangeiros,
ja presentes no mercado
brasileiro, reposicionaram-se ou
constituiram um banco mdltiplo
por meio de expedientes
diversos — transferéncia da
participagdo de outros bancos
estrangeiros, recuperacio de
autorizacoes concedidas antes
de 1988 (retroagindo até as
expropriacoes da época da
Segunda Guerra Mundial, para o
capital japoncs e alemao). O
impacto dessas iniciativas foi
praticamente irrelevante no
conjunto do mercado.

14 A Res. 2099 estabeleceu
que as institui¢des estrangeiras
deveriam apresentar nivel de
capitalizagdo equivalente ao
dobro das instituicdes
nacionais (art. 1°, § 3°,

do Reg. Anexo II). O art. 9°
da mesma Resolucio reafirma
a posicao de 1988 em termos
de capital e o art. 17
condiciona expansio da rede a
regulamentacio do art. 192 da
Constituicio Federal.

15 A Folba apuron que a quebra
da reserva de mercado para os bancos
nacionais divide o governo. A saida
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encontrada pelos ministros que
condugen a reforma foi adiar o envio
de emendas sobre o sistema
Sfinanceiro. Enquanto o ministro do
Planejamento, José Serra, prefere
estudar melhor a oportunidade de
abrir o mercado, 0 Banco Central e o
Ministério da Fazenda defenden a
entrada de capital estrangeiro para
tornar vidvel o processo de
privatizagao dos bancos estadnais.”
(Folha de S. Paulo, 22/2/1995).
A restricdo da entrada a
compra dos estaduais voltou ao
noticiario em 1997, depois da
compra do Bamerindus pelo

HSBC: “O BC nao deverd
autorigar novas participagoes
estrangeiras em bancos

de varejo no Brasil porgue avalia
que as instituicoes nacionais em
operagdo estao, nesse nomento,

em boa sitnagao. A informagao
foi dada ontem, no Rio, pelo diretor
de Normas Sérgio Darcy. Ele
explicon que, a partir de agora,

a rinica porta de entrada

70 varejo serd através da
privatizacdo dos bancos estaduais.”’
(Velloso, 1997b).



16 Em 1995 foram abertos, por
meio de PEC especificas, os
setores de navegacio de
cabotagem e telecomunicagdes,
além da quebra do monopdlio
da exploracio de petréleo

pela Petrobras.

17 Por exemplo, mesmo
afirmando que, “verificada a
incapacidade das institui¢oes
financeiras nacionais em arcar
com os encargos dos
respectivos processos de
atualizacio tecnoldgica e de
crescimento, com suporte
exclusivo na poupanca
interna, imprescindivel se
torna o refor¢o de suas
estruturas de capital, via
participac¢do de recursos do
exterior”, a EM nao
condiciona a abertura a
transferéncia de controle de
instituicoes.

18 Para uma discussdao nesse
sentido, ver Vidotto (1999).

19O Banco Economico ja
apresentava dificuldades
considerdveis desde pelos
menos alguns meses antes da
intervencao do BCB, a
exemplo do que ocorreria em
seguida com o Nacional e
com o Bamerindus (Carvalho
e Oliveira, 2001).

dicio de que a visio pré-abertura ainda nio
era dominante no governo apareceu ao ini-
cio da gestio FHC, quando o Poder Exe-
cutivo encaminhou diversos Projetos de
Emendas Constitucionais (PEC) de carater
liberalizante ao Congresso Nacional. Uma
das principais emendas suprimiu a distin-
¢do entre empresa de capital nacional e es-
trangeiro,'® mas o setor financeiro foi ex-
cluido dessa uniformizacao de tratamento
em razao da restricao presente nas disposi-
¢oes transitérias da Constituicio, mencio-
nada ha pouco.

2.2_ 0s reais motivos de uma
Exposigao de Motivos

O registro mais importante (e unico, ao
que se sabe) das motivagoes do governo
para a abertura do setor bancario é a
Exposicao de Motivos n° 311 — EM 311,
de 24/8/1995, em que o ministro da Fa-
zenda propde ao presidente da Republica
que utilize as prerrogativas constitucio-
nais “para reconhecer como de interesse
do Governo brasileiro a participa¢do ou
o aumento do percentual de participagao
de pessoas fisicas ou juridicas, residentes
ou domiciliadas no exterior, no capital de
instituicoes financeiras nacionais”. A re-
dagao sugere fortemente que a EM 311
ndo fazia a defesa de uma abertura ampla
e generalizada do setor bancario, mas sim
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de um aumento da participacao do capital
estrangeiro,'” com base em um conjunto
de contribui¢oes esperadas, expostas em
seguida. Acrescente-se que a EM 311 nio
foi acompanhada por autorizacio de in-
gresso de algum banco estrangeiro.'®

O momento da edicao da EM 311
era bastante delicado. Semanas antes, no
inicio de agosto, o governo decidira enfim
liquidar o Banco Econémico, o primeiro
dos grandes bancos privados a quebrar na
seqiiéncia do Plano Real.”” A liquidacio do
Econémico vinha sendo postergada havia
meses, dado o risco de deterioracio das ex-
pectativas sobre a economia brasileira em
meio as ondas de choque detonadas pela
ctise mexicana de dezembro anterior. F
possivel afirmar que todo o discurso sobre
a situacdo do setor bancario brasileiro esti-
vesse de fato encobrindo o receio de fragili-
zagdo generalizada do sistema, a exemplo
do que ocorria na Argentina e no México
naquele momento.

As justificativas apresentadas pela
EM 311 combinam questoes referentes aos
bancos brasileiros e a suas formas de atua-
¢do, em especial as condi¢des patrimoniais
e as formas de concorréncia do setor, com
a reiteragdo de otientagdes gerais da politi-
ca econdémica do perfodo em termos de
abertura externa e captacio de recursos pa-
ra financiar o balanco de pagamentos.
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O diagnostico inicial apresentado pela
EM 311 ¢ de que as institui¢des financeiras
brasileiras eram “ineficientes administrati-
vamente” e compensavam sua fragilidade
com ganhos permitidos pela inflacdo alta.
Assim, no contexto de baixa inflacio, a fra-
gilizacdo dos bancos nacionais teria evi-
denciado a “escassez de capitais naciona-
is”. Hsses capitais seriam necessarios para
manter o “continuo processo de atualiza-
¢do tecnologica, tipico das institui¢oes fi-
nanceiras competitivas, que lhes assegura
melhor remuneragdo ao poupador e me-
nor custo ao tomador de crédito mediante
redu¢ao da margem de intermediagdo”.

No nivel microeconémico, a pre-
senca estrangeira aumentaria a solidez e a
eficiéncia do setor bancario por meio da
capitalizagdo e modernizagio técnica das
instituicoes. Nesse mesmo nivel resulta-
riam — justamente o 7on Sequitr em qUEstao
— menotes custos dos servicos. A solucio
no nivel microeconémico proporcionaria
também ao sistema financeiro, agora no
plano macroeconémico, maior eficiéncia
alocativa da poupanca nacional, além de
atenuar as dificuldades do setor externo.

Na concepgiao exposta na EM 311,
os fatores microeconémicos tém prece-
déncia, pois ¢ a partir deles que se vislum-
bram efeitos positivos para o conjunto da
economia, talvez dominantes no processo
decisotio dos policy makers do Plano Real.”

Nio ¢é de estranhar a precedéncia logica
microeconomica, diante da afinidade te6ri-
ca implicita do texto com o individualismo
metodolégico e com o conceito convencio-
nal de concorréncia, cuja referéncia é a
proximidade ou o afastamento do modelo
de mercado perfeitamente competitivo. Da,
portanto, surgem dois pontos priotitarios no
nivel microecondémico para uma breve dis-
cussio: a transferéncia dos ganhos de eficién-
cia a0s consumidores e a solidez proporcio-
nada pelo ingresso do capital estrangeiro.

Para a EM, a maior presenca dos es-
trangeiros seria positiva por implicar “‘mai-
or concorréncia”’, sem mencionar mudan-
¢as nas formas de concorréncia, como se
“concorréncia” fosse algo genérico, abstra-
to, cujo “aumento’ se traduzitia necessati-
amente em melhores precos de servicos e
em queda dos juros.”" A hip6tese subjacen-
te a previsao de que haveria uma queda no
custo dos servicos bancarios e nas taxas de
juros aos tomadores de crédito correspon-
de, mais amplamente, a concep¢io de um
setor bancario dominado por mecanismos
concorrenciais que o aproximam de um
mercado competitivo onde o prego, isto &,
taxas de juros e tarifas de servicos, operasse
como sinalizador para o comportamento
da demanda.

Pesquisas recentes nio apresentam
resultados conclusivos. Um estudo do BCB
encontrou que o sistema bancario brasilei-
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20 Afirma o documento que a
abertura “nio somente resultara
em reforgo financeiro para o
pais, representado pela captagao
de poupanga externa e
acréscimo nas reservas
internacionais, mas, sobretudo,
em ganhos econ6micos
decotrentes da introducio de
novas tecnologias de
gerenciamento de recursos e
inovagoes de produtos e
servigos, possibilitando maior
eficiéncia alocativa da economia
brasileira” (grifo dos autores).

21 Hssa visiao tem amplo
transito nos 6rgaos formadores
de opinifo. O editorial da
Gazeta Mercantil que apoiou a
EM 311 (29/8/1995, p. A4)
defendeu que “o capital
estrangeiro podera dar uma
contribui¢io inestimavel nessa
fase para o revigoramento do
sistema bancario nacional”. Na
seqiiéncia, o editorial citou o
caso do Econdmico, e também
o dos bancos estaduais sob
intervencao e em dificuldades, e
propos no fim que o aumento
da participacio do capital
estrangeiro se estendesse a
todos os segmentos do SFN,
“de modo a elevar o seu nivel
de eficiéncia e proporcionar
melhores servicos a
comunidade brasileira”.



ro ndo se situa no extremo da perfeita
competicao nem no do oligopdlio, apon-
tando que a aproximacio ao padrio com-
petitivo tem grande grau de aderéncia nos
segmentos de atacado (Nakane, 2003), mas
a novidade do fenémeno da abertura ban-
caria apos a estabilizacdo estd justamente
nos segmentos de varejo. Outro trabalho,
do FMLI, afirma que bancos brasileiros com-
portam-se oligopolicamente (Belaisch, 2003).
Se a analise apoiar-se numa visao nao or-
todoxa do processo de concorréncia que
identifique a margem bruta de lucro como
variavel sintese de uma estrutura de merca-
do (por exemplo, Possas, 1984), a conclu-
s20 vai alinhar-se com este dltimo estudo.
O diagnéstico da ineficiéncia e carén-
cia de capitais nativos, ao lado da concep-
cdo convencional da concorréncia banca-
ria, complementa-se por fim com a hipote-
se de que os bancos estrangeiros teriam
maior qualificacdo que os nacionais em re-
cursos tecnolégicos e em eficiéncia opera-
cional. A EM 311 aponta a expectativa de
“oanhos econdémicos decorrentes da intro-
ducio de novas tecnologias de gerencia-
mento de recursos e inovagdes de produ-
tos e servicos, permitindo maior eficiéncia
alocativa”, posto que os capitais externos
tém “eficiéncia operacional e capacidade
financeira” que trariam maior concorrén-
cia a0 sistema financeiro, “com reflexos
substancialmente positivos nos precos dos
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servicos € no custo dos recursos ofereci-
dos a sociedade brasileira”.

E plausivel que as corporacdes fi-
nanceiras dos paises centrais detivessem
um acervo de tecnologia bancaria para as
condi¢bes de prolongada estabilidade ma-
croeconomica, mas havia outros fatores a
considerar: conhecimento do pafs, expe-
riéncia com os clientes, adaptacao aos ris-
cos de instabilidade macroeconomica, etc.
Vale lembrar que todos os bancos estran-
geiros adotaram a estratégia de aquisicoes,
herdando culturas, sistemas e outras condi-
¢bes cuja reciclagem consumiria tempo e
energia empresarial. O crescimento organico,
em que a maior experiéncia das mattizes
poderia ser decisiva, ndo foi empreendido
nem mesmo pelos bancos que ja tinham
forte presenca no Brasil.

Em conclusio, vista de conjunto e
em perspectiva historica, a tese da superio-
ridade competitiva dos estrangeiros nao re-
tém validade geral e nio resistiu a retirada
de alguns players globais do mercado de va-
rejo brasileiro ocorrida na década atual, co-
mo o BBV. A época do lancamento da EM
311, sua sustentacao no discurso oficial se
coadunava com o esforco de apresentar a
abertura bancaria como veiculo de benefi-
cio economico geral.

Uma segunda ordem de questOes
presentes na EM 311 é a de que a expansio
do capital estrangeiro significaria maior so-
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lidez das instituicdes locais e do sistema
bancario em conjunto, ja que a subsidiaria
ou filial contaria com o respaldo perma-
nente da matriz, com efeitos positivos para
a solidez do setor bancario em economias
periféricas.” Num raciocinio estitico, € qua-
se tautoldgico afirmar que a abertura ban-
caria fortalece o sistema toda vez que o ca-
pital estrangeiro toma o controle de uma
instituicio fragilizada.” S6 que o mesmo
ocorreria com estatizagao ou aquisicao pe-
lo capital nacional, com apoio estatal ou
sem ele. Cabe acrescentar também que cada
uma dessas possibilidades coloca proble-
mas especificos em graus também especi-
ficos: perda de controle nacional, questes
fiscais e regulatorias, ou risco de contagio,
respectivamente.

O efeito sobre o sistema que pode
ser atribuido exclusivamente a abertura de-
pende das circunstincias préprias a cada
experiéncia. Como no caso brasileiro, o ca-
pital estrangeiro dirigiu-se prioritariamente

a bancos em dificuldades, e durante um pe-
riodo de szress, é logico afirmar que houve
uma contribuicao ao saneamento e fortale-
cimento do sistema once and for all. Contu-
do, quando voltou a instabilidade externa,
a maior presenca de bancos estrangeiros
nao deteve a crise cambial de 1998/1999
e ndo impediu o estancamento das linhas
externas nas crises de 2001 e 2002. Tam-
bém nio ¢ possivel afirmar de modo in-
questionavel que nessas duas tltimas crises
o sistema bancario nao enfrentou maiores
dificuldades porque estivesse mais solido
devido ao Proer e a abertura ao capital es-
trangeiro. Ao contratio, pode-se sustentar
que o fator decisivo para a nao-fragilizacio
bancaria nesses dois momentos foi a as-
sungao prévia dos prejuizos pelo Tesouro
(com a emissdo de titulos com correciao
cambial em 1998) e a clevacao imediata da
carga tributaria para absorver a forte eleva-
¢do da divida publica e os custos de sua ro-
lagem no mercado doméstico, além da mu-

2 “A experiéncia mostra
que a abertura para fora
pode melhorar a capacidade
do pais de construir um
solido e estavel sistema
financeiro doméstico.

E por isso que estamos
pressionando por um
aumento substancial do
acesso dos estrangeiros aos

maiores mercados
financeiros emergentes

nas nossas atuais
negociagdes para um acordo
de liberalizac¢ao dos servicos
financeiros no ambito da
Organizac¢io Mundial do
Comércio (OMC)”.
Declaracoes de Robert
Rubin, secretirio do Tesouro
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dos Estados Unidos,

em mesa redonda do
Institute of International
Finance. Gazeta Mercantil,
“Rubin quer mais bancos

em paises emergentes”,

(Prado, 1997).

2 “Hd, todavia, nm argumento
que se destaca pela sua
consisténcia. De fato, a entrada

¢ a ampliagao da participagao

do capital estrangeiro anmentam
a solidez, patrimonial do sistema
bancdrio brasileiro. Instituicoes
mais fortes tém maior capacidade
de absorcao dos choques
macroecondmicos, reduzindo,
assim, a possibilidade de crise
sistémica” Freitas (1999,
p.131).



24 A taxa basica de juros nas
crises de 2001 e 2002 mal
ultrapassou a metade do nivel
a que foram elevadas nas
crises de 1995, 1997 e 1998 —
o que reduz em muito o
impacto indireto (via
fragilizacao da clientela e da
carteira de crédito) e direto da
instabilidade externa sobre o
setor bancario.

danca no regime cambial que permitiu a
pratica de juros nominais bem menores em
momentos de instabilidade externa.**

A rigot, ndo ha qualquer garantia de
que filiais de bancos estrangeiros exer¢am
papel decisivo em situagoes de crise. Se-
gundo um estudo do FMI que analisou a
experiéncia recente dos bancos estrangei-
ros em paises da América Latina, Asia e
Europa Oriental, variaram muito as atitu-
des deles em situacoes de crise nos paises
dependentes em que atuam suas filiais, in-
cluindo desde a cobertura de perdas e a
ampliacao da oferta de recursos, de um lado,
até o corte do crédito e a retirada abrupta, de
outro (Mathieson e Schinasi, 2001). A con-
clusdo do estudo é bastante clara:

At agora, sao limitadas as evidéncias so-
bre a contribuigao da presenca de bancos
estrangeiros para a estabilidade do siste-
ma bancdrio ¢ da oferta de crédito (Mathic-
son e Schinasi, 2001).

Além dos temas acima, a EM 311
incorpora num segundo bloco expositivo
as orientacoes gerais da politica econdomica
do periodo em termos de abertura exter-
na e de captacio de recursos para manter
o financiamento do balanco de pagamen-
tos. Além da preocupagdo com o equili-
brio externo, presente em todo periodo,
deve-se considerar o delicado momento
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vivido ap6s a decisdo de liquidar o Banco
Econémico, quando o documento foi da-
do a publico.

Enfim, os efeitos positivos da aber-
tura bancaria com que acenava a EM 311
decortiam de uma combinacio dos atribu-
tos do capital estrangeiro e das caracteristi-
cas do mercado bancario. A solucdo no ni-
vel microeconémico (solidez e eficiéncia
microeconémicas) viabilizada pelo ingres-
so do capital estrangeiro induziria a pratica
de margens de intermediagio menores pe-
los bancos e a obtencdo de beneficios ma-
croeconomicos — maior eficiéncia alocati-
va da poupanca nacional e menor restri-
¢ao externa.

A idéia da superioridade competiti-
va do capital estrangeiro exercendo seu po-
tencial transformador no mercado domés-
tico correspondia ao entendimento de que
0s estrangeiros viriam para cumprir essa
missdo. Entretanto, para que essa missio
nao fosse cumprida, bastatia que o merca-
do nio fosse concorrencial ¢/ou que a ale-
gada superioridade dos bancos estrangei-
ros (de capital, tecnoldgica e operacional)
fosse insuficiente para ameagar os grandes
bancos nacionais, além da possibilidade de
que a missao nao correspondesse as Opcoes
estratégicas do capital estrangeiro, como dis-
cutido na secao 3.
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2.3_ 0 processo de ahertura

Ap6s o langamento do Plano Real, o im-
pacto da queda da inflagdo sobre as recei-
tas e a presenga de alguns grandes bancos
com problemas estruturais, assim como
a politica monetaria restritiva depois da
crise do México, colocaram a possibilida-
de de uma crise bancaria. A juncio desse
contexto com a relutancia do capital es-
trangeiro inviabilizou a estratégia de con-
dicionar seu ingresso a privatizagao de
bancos estaduais. Em 1995 as autoriza-
¢bes ao capital estrangeiro foram espo-
radicas e pouco expressivas, limitadas
a compra de bancos quebrados.”® Nem a
limitacdo da alavancagem de um novo
banco a trés vezes seu patrimonio no pri-

meiro ano de funcionamento (Resolu¢iao
n. 2.212, de novembro de 1995), dificul-
tando que o ingressante optasse por cres-
cimento organico, convenceu o capital
estrangeiro a lancar-se no mercado de va-
rejo pela aquisi¢ao de um banco publico.
A EM 311 surgiu logo ap6s a inter-
ven¢ao no Banco Econémico, primeiro
dos grandes bancos a quebrar,” sem asso-
ciagdo com nenhuma autoriza¢io especi-
fica de ingresso. Aquela altura, o discurso
oficial sobre falta de recursos dos bancos
brasileiros compatibilizava-se com o rece-
io de fragilizacdo generalizada do sistema,
como no México e na Argentina. Dois
meses depois o Banco Nacional entrou
em colapso,” e o BCB suspendeu a exi-

25 De acordo com
informagdes do préprio
Banco Central, entre
1°/7/1994 € 18/4/1996, 63
instituicdes financeiras foram
submetidas a0 RAER (Regime
de Administracao Especial
Temporaria), entre as quais 24
bancos multiplos, trés bancos
comerciais, um banco de
investimento, um banco
estadual de investimento, duas
sociedades de arrendamento
mercantil, 12 corretoras, 15
distribuidoras e uma sociedade
de crédito imobiliario. Em

relagdo aos regimes especiais,
42 institui¢des foram
liquidadas extrajudicialmente,
13 ficaram sob administracao
temporaria, uma teve sua
faléncia decretada e sete
sofreram intervengao.

26 A liquidagao do Banco
Econémico vinha sendo
postergada havia meses, dado
o risco de deterioracdo das
expectativas sobre a economia
brasileira em meio as ondas de
choque detonadas pela crise
mexicana de dezembro de
1994. Para uma anilise desse
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episédio e da posterior quebra
do Banco Nacional e do
Bamerindus, ver Carvalho e
Oliveira (2002) e Carvalho
(1996).

27 Em novembro de 1995,
junto com a interven¢io no
Banco Nacional, foi criado o
Programa de Estimulo a
Reestruturagao e
Fortalecimento do Sistema
Financeiro (PROER), por
meio do qual o BCB ficou
autorizado a disponibilizar
recursos para que instituicdes
financeiras sélidas adquirissem

o controle acionario de
bancos em dificuldades
(Medida Proviséria

n. 1.179, depois Lei

n. 9.710/98, e Resolucio
CMN n. 2.208, com data
retroativa da véspera,
3/11/1995). A liquidagao do
Banco Nacional foi feita sob
a legislacio do PROER; o
Banco Econémico, liquidado
em agosto anterior, também
foi “vendido”, sob o regime
do PROER, em abril de 1996.
O Proer ¢ analisado em

Vidotto (2005).



géncia de capital minimo diferenciado pa-
ta bancos estrangeiros.” Além disso o CMN
ampliou o espaco de negociacio de a¢des
de bancos brasileiros (sem direito a voto)
pelo capital estrangeiro.” A partir de 1996,
o governo aumentou a freqiiéncia das au-
torizagGes para ingresso ou expansio de
institui¢do estrangeira, ¢ o BCB impos
a candidatos estrangeiros a assuncdo de
“rombos” (desequilibrio entre passivos e
ativos) de instituicGes sob intervencao ou
em regime especial — caso dos grandes
bancos estaduais — ou em liquidacio.”
Entretanto, esses movimentos ainda eram
pouco expressivos.

Carlos Eduardo Carvalho_Carlos Augusto Vidotto 409

O quadro de restricao a entrada do
capital estrangeiro no mercado bancario
de varejo rompeu-se, de fato, no primeiro
semestre de 1997. Inicialmente houve a
compra do Banco Geral do Comércio
(BGC) pelo Santander, de capital espa-
nhol.” Essa opera¢io envolveu uma insti-
tuicdo fora da arena principal da concor-
réncia bancaria e limitada como platafor-
ma de crescimento organico. A aquisi¢ao
do Banco Multiplic e da Financeira Lo-
sango pelo Banco Lloyds (inglés), visando
substituir a logistica baseada em agéncias
pelo telemarketing, também teve carater ex-
perimental. O verdadeiro divisor de aguas

28 Com a Res. 2.212

do CMN, de 20/11/95,
parte das medidas que
prepararam o Proer, o BC
eliminou a diferenciacao de
capital minimo entre
instituicdes nacionais e
estrangeiras da Res. 2.099.
Também permitiu que filiais
de bancos estrangeiros (nio
apenas subsididrias)
constitufssem banco multiplo,
mas eliminou da legislacio
possibilidade de instituicio
externa criar mais de um
banco multiplo.

29" A Resolugio n. 2.344
abriu, para fundos, sociedades
e carteiras Anexos [ a IV

da Res. n. 1.289/87, a
possibilidade de aplicar

em ac¢des sem direito a voto
de instituicoes financeiras
com sede no Pais.

A Resolugio n. 2.345
autorizou o lancamento

de programas ADR (Anexo
V) com lastro em a¢des sem
direito a voto de instituicoes
com sede no Pafs. Assim o
Unibanco pagou os ativos
absorvidos com a¢oes
preferenciais que ficaram
em poder do BCB, cuja
venda, parte no exterior e
parte no mercado doméstico,
alcancou US$ 1,228 bilhao
(Carvalho, 1997a).

30 Uma lista informal de
“pedagios” e ingressantes foi
batizada de “tabela Moura”,
em alusio ao diretor do BCB
Alkimar Moura. A exclusiao do
pedagio referia-se ao
Mercosul, a privatizagio de
bancos estaduais e episédios
de interesse especifico,

como o ingresso do Korean
Exchange Bank, mais adiante,
ou quando a prépria aquisi¢ao
de controle ja implica

gastos expressivos de limpeza
de ativos, como a compra
pela Volvo do Transbanco

de Investimentos, para
conversao em multiplo
(Carvalho, Alves e Bortot,

1996). Por esse caminho
ingressaram inicialmente o
Banque Nationale de Paris
(BNP), o Banco Ford e o
Deutsche-Stiidamerikanische
Bank (DSB).

31O Banco Santander
adquiriu 55% do controle
do BGC, do grupo Camargo
Correa, que se tornou
Santander Brasil e, por meio
deste ultimo, adquiriu

nesse mesmo ano o controle
do Banco Noroeste.

Sobre a estratégia dos bancos
espanhéis na América
Latina, ver Calderén e
Casilda (2000).
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foi o desfecho dado a crise do Banco Ba-
merindus, cuja “parte boa” foi transferida
20 HSBC em marco. O fato de o ex-con-
trolador do banco ser um lider da base
patlamentar governista fortaleceu a ima-
gem da autoridade monetaria como con-
dutora da abertura; além disso, como a
transagao ocorreu ao amparo do Proer, o
setor publico assumiu-se como seu finan-
ciador e garantidor (Vidotto, 2005).
Depois da transferéncia do Bame-
rindus a0 HSBC, o BCB tentou retomar
a estratégia de condicionar o ingresso dos
competidores externos a aquisicao de ban-
cos estaduais, a0 exigir que as transacoes
fossem precedidas de consulta formal, o
que permititia induzir o direcionamento de-

32 Comunicado BC 5.796, de

sejado.’” Essa pretensio discricionaria foi
afirmada pelo ministro da Fazenda™ e nova-
mente explicitada no final do ano.™* Além de
direcionar o mercado de aquisi¢des bancari-
as, o governo brasileiro reagia as pressoes
por ampla abertura bancaria e financeira en-
tdo preconizada pelas autoridades dos go-
vernos centrais e instituicbes multilaterais.
O fracasso de tal estratégia materia-
lizou-se em 1998, a0 consolidar-se o in-
gresso do capital estrangeiro via aquisi¢ao
de institui¢bes privadas. No inicio do ano, a
Caixa Geral de Depésitos, controlada pelo
Tesouro portugucs, adquiriu o controle do
Banco Bandeirantes.”” Em abril o Banco
Bilbao-Viscaya, espanhol, assumiu o con-

36

trole do Excel Econémico.”® Além desses

12/9/97. Conforme o
diretor de normas do BCB,
Sergio Darcy: “Nao adianta
colocar na imprensa que vai fazer
550, que vai acontecer, sem que o
Banco Central previamente esteja
cientificado, que 0 BC analise e,
se for o caso, leve para a
Presidéncia da Repriblica”
(Velloso, 1997a).

3 O ministro da Fazenda,
Pedro Malan /...] deixon
bastante claro que o governo nao
pretende ceder a pressies em
relacdo as antorizagoes d entrada

de capital estrangeiro no sistema
[financeiro nacional. Nos
reservamos o direito de decidir o
que fazer. Estamos estudando
cada caso de forma individual”
(Balarin e Rodrigues, 1997).
34 “O BC nao deverd autorizar
novas participacoes estrangeiras
em bancos de varejo no Brasil
porque avalia que as instituicoes
nacionais em operacdo estdo, nesse
momento, em boa sitnacao. A
informacao foi dada ontem, no
Rio, pelo diretor de Normas
Sérgio Darcy. Ele explicon que, a
partir de agora, a iinica porta de
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entrada no varejo serd através da
privatizagao dos bancos estadnais
/.../” (Velloso, 1997b).

35 A CGD, maior instituicao
financeira portuguesa, atuava
no Pafs através do Banco
Financial Portugués. Em
1998 assumiu ao redor de
80% do capital votante do
Grupo Financeiro
Bandeirantes (que havia
absorvido o Banorte com
apoio do Proer em maio de
1990), tendo sido obrigada a
fazer diversos aportes
subseqiientes em funcio das

dificuldades posteriores

a aquisicao.

3O Bilbao Viscaya (BBV)
assumiu 55% do capital
votante do Excel
Econémico, resultante da
absor¢io Econbémico pelo
Excel. A aquisi¢io foi
problematica; o BBV
despendeu ao redor de
US$ 1,5 bilhao milhdes
pelo controle, capitalizagio
e aumento de capital do
novo banco, também as
vésperas da crise cambial
daquele ano (Luca, 1998).



episodios, o Grupo Espitito Santo, portu-
gués, assumiu o controle do Banco Boa
Vista,” e o Sudaméris adquitiu o América
do Sul.® O caso limite de reestruturacio
via mercado foi a transferéncia do controle
do conglomerado Real para o ABN-Amro
Bank, em intima conexdo com a resposta
do governo a crise cambial.” Em contraste
com a estratégia do BCB, os bancos esta-
duais foram comprados prioritariamente
pelo capital privado nacional; com a exce-
¢ao da vitéria do Santander no leilao do
Banespa, ao final de 2000 — mas entdo o
momento de maior fragilidade do sistema
bancitio nacional ja havia sido superado.”

Dois outros aspectos de todo esse
processo merecem énfase. Primeiro, a aber-
tura ao capital estrangeiro foi além do seg-
mento de varejo. No triénio 1996-1998
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quase duas dezenas de bancos com perfil
atacadista ingressaram, expandiram-se ou
se associaram no mercado brasileiro. Essa
presenga, combinada com os efeitos da cti-
se cambial, reduziu as receitas nesse merca-
do (comissbes de operagdes, taxas de con-
sultoria de fusdes, aquisicbes, privatizacdes
e gestao de recursos), dificultando a sobre-
vivéncia de institui¢des de capital nacional.
Assim, em 1998 o Crédit Suisse First Bos-
ton (CSEFB) absorveu o Banco Garantia e,
em janeiro de 2000, a area financeira do
grupo Bozano, Simonsen foi vendida para
o Santander, incluindo o controle do ban-
co Meridional (banco federal privatizado e
de presenga na regiao Sul).

O outro destaque foi 0 movimento
de renacionalizacao do sistema bancario. Ja
em 2001 o Unibanco assumiu o controle

37O Boa Vista ja vinham
de uma trajetéria de forte
deterioracdo. A composicio
acionaria dos novos
controladores envolvia
além do GES, o Grupo
Monteiro Aranha, o Credit
Agtricole, o Bradesco

e o Dresdner.

3 Com a aquisi¢do, o Banco
Sudaméris, indiretamente
controlado pela Banca
Commerciale Italiana,
praticamente igualou-se ao
HSBC Bamerindus em

ativos, com rede muito
menor. Mesmo sem
apresentar prejuizo, o
América do Sul, controlado
pela Fundagio América do
Sul e Fuji Bank, do Japio,
acusava aumento dos
créditos problematicos.

% A operacio envolveu
“pedagio” recorde de R$ 200
milhbes e a aquisicio do
Banco do Estado de
Pernambuco, em 17/11,
incluindo conjunto expressivo
de beneficios ao comprador.

“A entrada dos US§ 2,1 bilhaes
do prego pago pelo ABN-Amro
ajudon o Banco Central a
administrar as expectativas em nm
momento delicado de perda de
reservas internacionais. Segundo
Opyevaar, vice-presidente executivo
sénior do ABN-Amro, o governo
brasileiro pediu ao ABN-Awnro
para acelerar o pagamento, o que
fez 0 banco “correr para ter o
contrato pronto a tempo’.”
(Dantas, 1998).

40O Banco Santander-
Central Hispano (BSCH)

ficou com o braco
financeiro do grupo,

cujas principais instituigoes
eram o Meridional, banco
de varejo, e o Bozano,
Simonsen, de investimentos,
ultimo desse género
totalmente nacional.

Com a aquisi¢io do
Banespa, tornou-se o
terceiro por ativos

e o maior estrangeiro

no Pais a época.
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do Bandeirantes, controlado pela CGD, e o
Itat adquiriu o controle do Sudameris, em
funcio da reestruturacao da italiana BCI,
além de outros episodios mais recentes,
como a aquisicio da subsidiaria do BBV
pelo Bradesco, que definem uma fase de
reversdo parcial da abertura bancaria.

3_ 0 discurso dos hanqueiros
e seus ohjetivos

Nao ¢ simples esclarecer que politicas os
bancos estrangeiros pretendiam imple-
mentar no varejo bancario brasileiro, co-
mo pretendiam atuar. As entrevistas sao
pouco eficientes para esclarecer as moti-
vacoes reais de cada banco. Além de ser
necessario que o entrevistado conheca de
fato os objetivos e planos de médio e de
longo prazo da matriz, é preciso que esteja
disposto a revela-los com clareza, o que
coloca para o entrevistador o desafio de
separar as declaragbes genéricas e de pro-
paganda daquilo que expressa de fato o
ponto de vista do banco. As entrevistas
tendem a se concentrar em aspectos mais
gerais e conceituais, de grande relevancia
para a analise e para o debate piblico, mas
insuficientes pata esclarecer de modo pre-
ciso as motivagoes € as estratégias.
Optou-se por utilizar aqui as quatro
entrevistas realizadas no curso da pesquisa

“Desnacionalizacao do setor bancatio e fi-
nanciamento da empresa nacional”, publi-
cada como texto de discussio pelo IPEA
(Studart, Alves Jr. e Carvalho, 2002). Foram
selecionados apenas profissionais que ti-
vessem conhecimento amplo das estratégi-
as do banco em que atuam e, a0 mesmo
tempo, com 0s quais fosse possivel ter cer-
teza de que a conversa seria realizada com
franqueza. Foram entrevistados quatro pro-
fissionais com esse petfil, entre agosto e
novembro de 2000, ligados a quatro dos
bancos estrangeiros que mais ampliaram
sua presenca no Brasil nos anos anteriores.
Dois eram diretores e dois eram gerentes
regionais. Os quatro foram informados do
proposito da entrevista e nao sabiam quem
eram os outros entrevistados. Trés deles
pediram sigilo completo, inclusive em rela-
¢do ao nome dos bancos em que traba-
lham. Observadas essas restricoes, o resul-
tado das entrevistas pode ser considerado
bastante esclarecedor.”

Outro caminho seria a andlise de
documentos oficiais dos bancos, como apre-
sentacio de resultados e informagdes a
mercados, mas que tetiam pouca relevan-
cia por se tratar de instituicbes pouco ou
nada interessadas em captar recursos no
mercado de capitais brasileiro. Restou a
analise das declaragoes publicas de seus di-
retores e porta-vozes, em que o banco pro-
cura justificar suas iniciativas e explicar co-
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4 Um namero maior

de entrevistas foi realizado
por Freitas (1999), com um
escopo de questdes mais amplo.



mo pretende implementa-las com éxito.
Parte-se da expectativa de que, nessas de-
claragces publicas, além de apresentar o
“discurso oficial”, de propaganda, os ban-
queiros (ou seus porta-vozes) oferecerdo
indicacGes importantes sobre seus reais
objetivos, por indicagdes implicitas ou pela
omissdo de temas e questoes com que nao
queiram assumir COMPromissos.

As matérias da imprensa aqui co-
mentadas reunem declaragbes publicas de
diretores e de assessores de diretotia de ban-
cos estrangeiros que atuam no mercado
brasileiro, tanto de recém-ingtressados quan-
to de alguns com presenca antiga. Foram se-
lecionadas matérias referentes ao setor de
varejo, inclusive aquelas em que sio comen-
tados os motivos de alguns desses bancos
para ndo desenvolverem estratégias agtessi-
vas na area. O levantamento nao foi siste-
matico e pautou-se pela referéncia as ques-
toes apontadas na introducio do trabalho.

3.1_ As entrevistas

Entre os pontos de maior interesse nas
entrevistas realizadas, salienta-se a afirma-
¢do de que os bancos estrangeiros pre-
tendiam atuar no mercado brasileiro para
explora-lo como ele era; estava ausente o
propésito de contestar as formas de con-
corréncia vigentes. Entre outros motivos
para isso, os bancos estrangeiros percebi-
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am que ndo tinham a mesma eficiéncia
operacional dos grandes bancos privados
nacionais. A estratégia decisiva para cres-
cer, portanto, era a compra de outros
bancos e a ocupagido de espagos que, se-
gundo esperavam a época, seriam aber-
tos principalmente pela reducdo da area
comercial dos dois grandes bancos publi-
cos federais — o Banco do Brasil (BB) e a
Caixa Econdémica Federal (CEF).

Sobre os objetivos da entrada no
mercado brasileiro, apontou-se como mo-
tivagdo a estratégia de acompanhar as em-
presas dos pafses de origem que vinham
expandindo atividades no Brasil. Um dos
entrevistados destacou uma estratégia de-
fensiva: o interesse dos bancos de ganhar
volume para nao serem comprados no ex-
terior. Isso que explicaria o pouco interesse
dos bancos do EUA pela América Latina,
dada a viabilidade de ganhar escala no seu
mercado doméstico, em contraste com a
Europa. O menor interesse pelos merca-
dos da Asia decorreria das dificuldades de
compreendé-los e pela maior grau de ban-
carizacao, enquanto no Brasil haveria gran-
de potencial para avancar em areas especifi-
cas, como previdéncia privada e habitacao.

Para os quatro entrevistados, os re-
sultados negativos nas carteiras comerciais
nos ptimeiros anos mostraram aos bancos
estrangeiros as dificuldades para atuar no
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crédito de varejo brasileiro. O custo eleva-
do de tomar clientes da concorréncia e de
tirar profissionais dos bancos brasileiros,
além das dificuldades para diferenciar pro-
dutos, foi uma constatacio comum.

Do ponto de vista da eficiéncia ope-
racional, as opinides convergiram quanto a
inexisténcia de vantagens dos estrangeiros.
Um dos entrevistados enfatizou que Bra-
desco e Itat tinham melhor qualificacao
para operar no varejo, pois possufam me-
lhores sistemas operacionais e de controle
e maior agilidade para criar outros produ-
tos, enquanto os estrangeiros reproduziam
no Brasil os controles mais tigidos empre-
gados pelas matrizes nos mercados de ofi-
gem.*” Outro entrevistado apontou a redu-
¢do da alcada dos gerentes em relagdo ao
que ocortia antes da compra do banco pelo
novo controlador estrangeiro, o que gera
maior dificuldade para atendimento as de-
mandas especificas dos clientes.”

Ficou claro em todas as entrevistas
que a disputa por meio de preco, no crédito
ou em servi¢os, nao seria a principal forma
de concorréncia dos estrangeiros. Dois de-
les, entretanto, ndo tinham certeza de que
essa orientacao nao poderia mudar no fu-
turo. Um deles destacou a decisao dos es-
trangeiros de nao fazer “guerra de precos”
no cheque especial para pessoa fisica, ape-

sar do potencial de amplia¢ao da base de cli-
entes: 0s fpreads muito altos geravam nessa
linha cerca de metade da receita com pesso-
as fisicas, apesar de a inadimpléncia atingir
de 20 a 25% do total, ¢ os bancos estrangei-
ros preferiram seguir os juros dos nacionais.

Os entrevistados concordaram que
a principal arma da concorréncia era o vo-
lume operado, por meio de aumento dos li-
mites de endividamento e principalmente
pelas aquisicbes e fusoes para ganhar esca-
la. Um deles destacou com muita énfase a
relevancia para os estrangeiros de comprar
o Banespa ¢, no futuro, tentar comprar o
Unibanco, além de ocupar espacos deixa-
dos pelo BB e pela CEE O Bradesco e o
Itat sdo vistos por todos como concorren-
tes muito dificeis.

3.2_ Declaragdes publicas

As declaragbes selecionadas representam
um segundo nivel do discurso dos agen-
tes em que motivos e estratégias de in-
gresso dos bancos estrangeiros pode set
investigada. Essa investigacio teve como
ponto de partida a caracterizacdo de duas
estratégias discerniveis apos a liberaliza-
¢ao do acesso ao mercado brasileiro: uma
postura de cautela em relacdo a entrada
ou expansio no varejo — Citibank, Bos-
ton, Chase, J. P. Morgan; e a entrada
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42 Como exemplo, citou

a pratica de alguns
estrangeiros de colocar um
diretor de area de controle
ou de planejamento

na equipe que elabora novos
produtos, seguindo-se a
necessidade de aprovagiao em
diferentes instancias.

43 Para um dos entrevistados,
essas dificuldades de
acompanhar a maior agilidade
dos nacionais seria um dos
determinantes das pressoes
dos estrangeiros pelo
enrijecimento das normas de
controle de todo o sistema
como um todo, ou seja,
enquadrar o Bradesco nos
mesmos niveis de restricdes
impostos pelas matrizes aos
bancos estrangeiros.



agressiva no varejo, com investimentos
de vulto — Santander, ABN-Amro, BBVA
e HSBC, todos europeus. O Lloyds re-
presentava um caso peculiar de combina-
¢do entre as duas estratégias. O primeiro
grupo redne bancos de origem norte-
americana, com longa presenca no Brasil
e tradi¢do no financiamento do comércio
exterior e em operacdes tipicas de banco
de investimento. Alguns ja haviam reali-
zado tentativas de ampliar a atividade de
varejo a partir da reduzida rede de agén-
cias que eram autorizados a manter, sem
resultados claramente satisfatorios, ten-
do havido bruscas reversoes dessa estra-
tégia. Sem descartar uma decisao diferen-
te no futuro, o argumento bésico para a
cautela foi de que o custo de aquisicao de
redes amplas ficara muito alto, em com-
paracio com a alternativa de crescer “orga-
nicamente”, pela expansdo progressiva da
rede propria. Ao mesmo tempo, enfatiza-
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va-se a possibilidade de aprofundar a atua-
¢do conquanto bancos de investimento.

O comportamento do Citibank em
1997 foi emblematico da estratégia de man-
ter-se posicionado no atacado enquanto
apenas estudava as possibilidades do vare-
jo.* Dois anos depois, o banco reiterava
sua disposicao de concorrer em todas as
areas, inclusive no varejo ¢ em camadas de
renda mais baixa; entretanto s6 anunciou
metas na 4area de administracao de recut-
50s.* Em meados de 2000, a0 comentar as
dificuldades encontradas pelos estrangei-
ros no Brasil, Alcides Amaral ainda de-
fendia que o teste decisivo é “crescer no
varejo, em que se testa de fato a eficiéncia
da rede e do pessoal”, com a ressalva de que
os nacionais deverdo manter a lideranca na
area, “como em toda parte do mundo”.

O BankBoston anunciou com cla-
reza que ndo pretendia comprar concor-
rentes por nao precisar de marca no Pais e

4“4 Em 1995, seu
diretor-presidente no Brasil,
Roberto do Valle, destacava,
como areas de expansio, o
mercado de capitais e as
operacoes de fusao, de
aquisicdo e de reestruturagiao
de empresas, embora tenha
sublinhado as boas
perspectivas do crédito as
pessoas fisicas (Conjuntura
Econdmica, junho de 1995,

p. 42). Em 1997, diante da
entrada de outros estrangeiros,
dizia que estava mantida a
meta de aumentar negdcios no
varejo e que nao descartava a
compra de concorrentes,
desde que surgisse algo “com
bom preco”, e que pretendia
aumentar a rede de agéncias
“modulares” (GM, 9/12/97,
p. B3). Meses depois, Valle

afirmou quc Os anos seguintes

seriam “duros para a area de
varejo dos bancos” e
confirmou que o Citibank
mantinha planos de expansio
no Brasil (GM, 29/7/1998,
p. B6). Contudo, com dividas
sobre se esse crescimento
seria por aumento de uso da
capacidade instalada ou por
fusdes e aquisicoes, decidira
esperar, pois “os pregos
tendem a cait” e o Citibank

ndo teria pressa, por nao estar
sob a pressio de perda de
espaco no mercado de origem.

45 Area na qual pretendia
ultrapassar Bradesco e

Itat até 2004, com a
possibilidade de “azeitar a
distribui¢do pela internet”, o
que seria mais barato que
ampliar a rede de agéncias

(GM, 1°/9/1999, p. B3).
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pelo inconveniente de enfrentar superposi-
¢ao de agéncias, além de ndo ter de fato in-
teresse em entrar no varejo “massificado”.
O foco de atuagdo do banco permaneceu
no segmento de clientes com renda mensal
a partir de R§ 4 mil, estimado em 1,5 mi-
lhio de pessoas, das quais o Boston queria
atrair 10%.% O J. P. Morgan definiu orien-
tacao semelhante, ainda mais focada nas
atividades de atacado.”

A estratégia do Lloyds foi outra, ao
optar pela compra da Losango, uma das
maiores financeiras na area de crédito pes-
soal, com R$ 1,3 bilhiao de ativos; evitando
“bater de frente” com os grandes bancos

de varejo, o Lloyds decidiu atuar sem rede
de agéncias, explorando a tecnologia, cada
vez mais barata.* Para o vice-presidente do
banco no Pafs, seria praticamente impos-
sivel para institui¢oes financeiras estran-
geiras atuar no mercado brasileiro de vare-
jo tipico, em razdo da concentragio e das
dificuldades culturais.”” Argumento seme-
lhante foi apontado pelo presidente do Ci-
tibank no Brasil.”

No caso do segundo grupo de ban-
cos, a entrada agressiva no varejo foi a es-
tratégia para ganhar espaco no Brasil.”' Tal
estratégia, como foi enfatizado pelos diri-
gentes, combinava-se de forma nio exclu-

46 A respeito da estratégia

do Boston nesse periodo,

ver GM, 11/12/1997, p. B2 ¢
GM, 18/11/1998, p. B4.

47 Thomas Ketchum,

chefe das operagdes nas
Américas, e Alfredo
Gutierrez, presidente no
Brasil, em entrevista sobre os
planos de expansio no Pais,
enfatizaram a decisdo de
focalizar a atividade do banco
no apoio e na venda de
servigos para as empresas nas
areas de reestruturacao,
privatizacio e derivativos
(GM, 22/1/1997, p. B4).

8 “Colocamos o pé no varejo e
ndo querenos sair mais, pois este

¢ 0 nosso melhor negdcio

em um mercado com potencial
imenso e para o qual temos
tecnologia apropriada”,
declarou Roberto Paschoali,
vice-presidente do banco

no Brasil (GM, 1/10/1997,
p. Al).

49 Ao explicar por que nio
interessava ao Lloyds comprar
o Banco do Estado de Minas
Gerais, Paschoali defendeu
que seus 590 pontos de
atendimento seriam
insuficientes para competir de
verdade e que criar uma rede
adequada custaria US$ 5
bilh&es, mas sem qualquer
garantia de que daria certo:
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“Nao dd para brigar nesse

campo de batalha e ¢ por isso

qgue ndo nos interessa em definitivo
trabalbar com contas correntes”
(GM, 16/3/1998, p. B4).

50 Para Roberto do Valle,
“um banco estrangeiro

ndo tem condigoes de se instalar
70 pais e concorrer de ignal para
dgual no mercado de varejo
(pessoas fisicas) com nm

Banco do Brasil ou num Bradesco”
(FSP,29/9/1996, p. 2-8).

51 Em seus primeiros
pronunciamentos apos a
aquisi¢ao do Bamerindus,

o HSBC caracterizou sua
estratégia como “focada no
publico de baixa renda”, uma

“aposta na popularizagdo”
(Exane, 21/5/1997).

Por sua vez, quando
comecou sua escalada

de compras de bancos,

o Santander anunciou que
pretendia crescer com o
aumento de renda da
populacio (GM, 18/11/1997,
B5). A mesma énfase foi
reiterada pelo BBVA em
meados de 2000 ao

anunciar a meta de ocupar
7% do mercado em trés anos

(GM, 8/6/2000).



dente com a atuagdo prévia focada na drea
de “atacado””* Um trago comum a0s gran-
des bancos estrangeiros que optaram por
esse caminho ¢é a auséncia de referéncias a
estratégias de concorréncia baseadas em
reducio de juros e de precos de servigos
ou em aumento da oferta de crédito. O
maximo que se encontra ¢ a promessa de
procurar se diferenciar dos concorrentes
“pela qualidade e preco justo dos servicos
prestados ao cliente”.”” O comportamen-
to da demanda de servicos bancarios pelo
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publico, caracterizada como assimetria de
informagao, estd presente no calculo em-
presarial e contribui para a auséncia dessa
forma concorrencial.”*

Pressionados pelos questionamen-
tos sobre as expectativas frustradas de que-
da de precos e de ampliacao do acesso ao
crédito, os diretores dos bancos estrangei-
ros apresentaram explicagdes distintas, va-
riando da nova gestdo de receitas de tart
fas™ 4 responsabilizacio do governo e da
legislacio, como fez o HSBC.*® Uma das

2 Em meados de 1999, por
exemplo, o BBV anunciou com
destaque a inauguracio de drea
de estruturacio de emissdo de
dividas, apoiando empresas de
telefonia compradas pelas
multinacionais espanholas, e
declarou o objetivo de ser lider
no setor (GM, 21/6/1999,

p- B1). Dois meses depois de
comprar o Excel Econémico, a
diretoria do BBVA delineou um
perfil “de atacado e varejo,
semelhante ao Bradesco depois
da compra do BCN” (GM,
26/10/1998, p. B3). O
Santander anunciou o mesmo
objetivo de alcangar a lideranca
também na area de atacado em
comentarios de seus diretores
sobre a compra do Meridional e
do Bozzano Simonsen (G,
4/4/2000, p. B2). Anos antes

de comprar o Real, o
ABN-Amro sublinhava o
interesse por project finance

e por privatizagdes (GM,
25/11/1997). No fim de 2000,
passada a cuforia inicial da
entrada no varejo, os
estrangeiros davam sinais de
interesse crescente pela emissao
de papéis de empresas no
mercado de capitais doméstico,
dominado pelos bancos
nacionais - BB, Bradesco, Itau e
Unibanco. Os estrangeiros
anunciaram também a estratégia
de disputar espaco na
“originagao”, pela desvantagem
na distribuicao decotrente da
rede menor, e acrescentaram
que o mercado brasileiro
oferecia o atrativo de “pagar
comissdes maiores”

(GM, 8/10/2000, p. B1).

53 Conforme declararam
diretores do BBV ao expor
seus planos para ganhar
metcado no Brasil, mas sem
dar detalhes sobre o

significado de “preco justo”
(GM, 26/10/1998, p. B3).

> O presidente do ABN, Fabio
Barbosa, foi bem explicito ao
declarar que o foco inicial do
seu banco, depois de comprar o
Real, era melhorar o
atendimento, visto que a
qualidade dos servicos ¢ o
segundo fator na escolha do
banco pelo cliente e o preco
vem s6 em terceiro lugar

(GM, 26/7/1999, p. B1).

%5 Para Alex Zornig,
vice-presidente de Finangas do
BankBoston, a concorréncia fez
que algumas tarifas cafssem,
mas os estrangeiros trouxeram a

cultura de cobrar por tudo
(GM, 26/7/1999, p. B1).

56O HSBC preferiu culpar a
legislagdo brasileira. Para
Michael Geoghegan: “Os
consumidores ndo estao tendo
acesso a juros mais baixos em
empréstimos bancarios |...]
porque os bancos ainda tém
custos fixos muito altos no
pafs”. Os obstaculos apontados
por ele para a queda dos juros e
a persisténcia dos custos altos
incluem a dificuldade de
recuperacio de créditos, a
legislagdo trabalhista velha, a
jornada de seis horas de
trabalho dos banciérios, o
horério rigido de
funcionamento dos bancos

¢ os compulsorios altos

(FSP, 8/8/2000, p. BY).
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poucas referéncias a competicio em pre-
¢os e uma possivel queda dos juros veio do
presidente do Citibank, justamente um dos
bancos que optaram por ndo investir agres-
sivamente no varejo.”’

A analise desse conjunto de declara-
¢Oes aponta no sentido de que a estratégia
dos bancos estrangeiros para ganhar espa-
¢o no mercado bancatio brasileito estaria

desde seu inicio baseada em: tamanho da
rede; qualidade do atendimento e diferen-
ciacido de produtos; disputa por tomadores
de crédito sem ampliagio agressiva da ofer-
ta e sem disputas por meio de precos. Um
dos casos mais acabados e representativos
dessa estratégia — de resto bastante assimi-
lavel a estrutura concorrencial preexistente
—setia 0 do HSBC.”® Depois da entrada do

57 Segundo o presidente do
Citi no Brasil, Roberto do
Valle, na citada apresentacio
de seu substituto, “a guerra de
precos ja comegou e esta mais
acelerada do que o previsto”
(GM, 29/7/1998, p. BG), ¢ os
préximos dois anos seriam
duros para a area de varejo
bancério porque “a
rentabilidade vai cair, junto
com as taxas de juros
cobradas do consumidor,
devido ao aumento da
concorréncia imposto pelos
bancos estrangeiros, e antes
de 2000 os volumes nao
crescerdo a ponto de
compensar a reducdo das
margens”. Contudo, Valle teve
o cuidado de enfatizar que nao
enxerga muito espago para a
redugao dos juros, em razio
dos altos custos impostos
pela inadimpléncia, e por isso
“a queda deve se contentar
com dois ou trés pontos

percentuais a0 més”’, posto
que “a inadimpléncia com
pessoa fisica esta em 5%,
ainda abaixo dos 7% de 1995,
mas muito maior do que o
esperado para 1998”. E
concluiu informando que o
Citibank cobrava entre 9

e 14% ao més no cheque
especial e que o alargamento
da faixa de flutuacio ja refletia
a busca de melhor
posicionamento diante da
concorréncia, com a
orientacio de cobrar “menos
dos clientes que oferecem
maior reciprocidade e mais
dos que atrasam”.

58 F ilustrativa nesse sentido a
longa matéria da revista Exame
[21/5/1997, p. 54-61] sobre a
entrada do HSBC, tratada
entdo como um marco na
histéria financeira do Brasil.
Segundo os diretores do
banco entrevistados pela
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revista, o meio para crescer no
Brasil seria a popularizagdo, o
atendimento do publico de
baixa renda, mas ndo apareceu
uma palavra sequer sobre
juros, precos de servicos ou
maior oferta de crédito. O
HSBC pretendia ganhar
espaco “sendo ele mesmo”.
Para seus diretores, a maioria
dos bancos no Brasil segue

“a escola bancaria americana,
centrada no marketing e na
venda de produtos. O que
conta é o nimero de produtos
que o cliente compra, mesmo
que muitas vezes ele nem
sequer esteja precisando
deles”, como seguros e
capitalizagdo, “empurrados
pelos gerentes em
contrapartida a uma operaciao
de crédito”. O HSBC queria
seguir “modelo desenvolvido
por outra escola”, da qual ele
“talvez seja o melhor
representante no mundo”: o

desenvolvimento de relaciao
de longo prazo com o cliente,
baseada em “vender o que ele
quer”. A revista di como
exemplo o Oriente Médio,
com “as relacdes do banco
com o cliente no meio de
deserto”: conversar, conhecer
- um “banco de
relacionamento”. O HSBC ¢
apresentado como um banco
conhecido pela variedade de
produtos. Contudo, o que
representaria isto no Brasil
estava sob sigilo (a “Gnica
pista” era o cartdo de crédito
com pontuacio por lealdade),
mas ja estava desenhada uma
ofensiva publicitaria, para
“vincular pecas publicitarias
aos produtos que o banco
pretende lancar. Alguns virdo
do exterior e serdo adaptados
as condicdes brasileiras.
Outros serdo desenvolvidos
aqui mesmo no Brasil”.



HSBC, do Santander e do BBV, o proble-
ma do tamanho minimo da rede ganhou
maior destaque. O ABN-Amro justificou
o preco pago pelo Banco Real com o ar-
gumento de que sua rede tinha o tamanho
minimo requerido para um banco de vare-
jo no Brasil, bem como pela necessidade
de aumentar o total de ativos e para com-
petir em custos.” Para os que optaram pe-
lo varejo bancario, a estratégia de cresci-
mento por aquisi¢do estava relacionada
com a escala de operagoes. O relatorio es-
pecial da Gazgeta Mercantil (31/8/2000) re-
gistrava que “os estrangeiros tém crescido
rapido, mas as fatias individuais consegui-
das ainda sao insuficientes para que pos-
sam ser competitivos e rentaveis. Precisa-
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riam ter 2 a 3% para garantir presenca, e
s6 ABN, HSBC e Santander possuem es-
se percentual dos ativos totais”.” As difi-
culdades a essa altura ja decorriam de Bra-
desco, Itau e Unibanco se defenderem
bem e os estrangeiros ficarem obrigados a
“ampliar o volume de crédito em ambien-
te cada vez mais competitivo”.

Aspecto pouco esclarecido pelas de-
claragoes foi a ocorréncia de aprimora-
mentos nos procedimentos internos ¢ sua
efetiva capacidade de induzir redugbes de

custo.!

O impacto da modernizac¢io tec-
noldgica sobre os custos parecia mais pre-
visivel, inclusive por representar um novo
espaco de concorréncia, associado a escala

e outros requisitos.”

% Um aspecto a se
materializar ndo de imediato:
“Um parametro que ainda
nao existe no Brasil, onde o
consumidor paga tudo.

Mas vai chegar o momento
em que essa competicio, ja
vivenciada no mercado
europeu, chegara aqui e o
consumidor se recusard a
pagar tudo. Isso vai acontecer
mais rapido do que se espera”
(GM, 16/12/1998, p. B4).

0 Em meados de 2000,

a Gazeta Mercantil apontava
o plano do BBVA de ter sua
participagio ampliada de 1,6

para 7% no mercado em trés
anos, posto que a
“sobrevivéncia” seria vidvel
apenas para quem tivesse de
7% a 10% do mercado, ¢ a
principal estratégia para
crescer era comprar
institui¢des. O banco pretende
ampliar linhas para pequenas e
médias empresas para crescer,
“mas isto depende de
mudangas na politica
econdmica e de queda da taxa
de juros” (GM, 8/6/2000).

ol Ao se apresentar ao
mercado brasileiro, o HSBC
anunciou a flexibiliza¢io da

estrutura decisoria, com
politica de crédito baseada no
fluxo de caixa dos clientes,
sem comités de crédito. Os
gerentes teriam um limite de
crédito e poderiam aplicar
como julgassem conveniente,
o que permitiria inadimpléncia
muito baixa, pela experiéncia
internacional do banco
[Exame, 21/5/1997, p. 54-61].
02O ABN-Amro apontou o
incremento da base
tecnolégica como meio para
“oferecer servicos mais ageis”
e para ampliar a base de
clientes (GM, 26/9/2000,

p. B3). Para Pedro Guimaries,
analista do setor financeiro
do Bozano, Simonsen,

“com a utilizacio da internet
havera reducdo de custos
dos bancos, mas também
havera reducio de spreads,
devido a concorréncia.
Assim, s6 tera lucro quem
tiver ganho com volume de
operagbes”. Em razdo da
necessidade de confianca
dos clientes, porém, bancos
grandes e tradicionais
“largam na frente”

(GM, 10/2/2000, B2).
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Um primeiro balanco das dificulda-
des dos bancos estrangeiros no varejo ban-
cario brasileiro apareceu em longa matéria
da Gazeta Mercantil em 26/7/1999 (p. B1).
Para Fabio Barbosa, presidente do ABN,
“esta historia de que os bancos estrangei-
ros irlam chegar aqui tirando coelhos da
cartola ¢ um mito”. Os mais otimistas des-
tacavam que 0s bancos estrangeiros estavam
avancando lentamente, respeitando proble-
mas locais e procurando superd-los.”> As
declaracoes confirmam a limitacao dos ga-
nhos de produtividade internos, por mu-
dangas de métodos e avangos tecnologicos,
uma vez que 0s bancos nacionais também
eram capazes de inovar e avangar nessa e
em outras dire¢bes. Em 1997 a imprensa ja
comentava a rea¢do do Bradesco, o que in-
clufa a diversificacio do atendimento, a
procura de nichos especificos, a associagao
com empresas estrangeiras em areas Como
previdéncia e outras, a ampliacio da rede, o
corte de custos e o aumento da eficiéncia,
medida por receitas e depdsitos por funci-
onidtio (GM, 15/10/1997, p. B 16). A con-
tra-ofensiva tornou-se evidente com a re-
compra de bancos antes adquiridos por
estrangeiros, comentada na Folba de S. Paulo
(9/7/2000, p. B8) sob o titulo de “Bancos
nacionais recuperam terreno”. Segundo Eiri-

velto Rodrigues, analista do setor bancario,
na mesma matéria, “a vantagem dos es-
trangeiros era a captacao mais barata, mas
ela nao foi suficiente para fazer a diferenca
frente a0s nacionais”, embora levando em
conta que os bancos estrangeiros teriam
adiado seus planos para se beneficiar das
altas taxas de juros da divida publica.

O caso mais destacado de reversio
das expectativas foi sem duvida o HSBC.
“O segundo maior banco global ndo assu-
miu a lideranca do mercado nacional, co-
mo se temia, nem mudou o padrao local de
concorréncia na varejo bancario, como se
previa”, conclui a matéria do Valor Econd-
mieo, intitulada “Os tropecos do HSBC na
maratona brasileira” (10-12/11/2000, p. A12).
Segundo o jornal, o HSBC pisou no freio,
caiu no ranking, mas nao perdeu dinheiro:
ganhou muito com aplicagio em titulos,
de onde veio a maior parte do seu lucro,
gragas a boa posicao de liquidez. O banco
enfrentou “problemas graves com a inade-
quacio da rede de agéncias e atraso tec-
noldgico, dificuldades com o treinamento
de funcionatios e fraudes internas, além de
que os graves problemas macroeconoémi-
cos no extetior (crise na Asia e na Russia)
teriam estimulado o conservadorismo do
banco no Brasil”.
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03 Para Tom Camargo,
diretor de comunicacio e
marketing do hsbc, seu
banco nio promoveu
mudangas drasticas em
razdo dos “engessamentos”
do mercado brasileiro —
compulsérios,
exigibilidades, cunha
fiscal e excesso de

leis — e preferiu entao
investir e empreender
“uma cruzada suave e
paciente” para ajudar

a elimina-los.



O tom de decepcao contrasta for-
temente com a quase euforia cultivada
quando o HSBC comprou o Bamerin-
dus.* Dois anos depois, as dificuldades do
HSBC para atingir seus objetivos no Bra-
sil passam a ser justificadas por problemas
locais.”” Ainda assim, o HSBC nio perdeu
dinheiro no Brasil gracas aos ganhos pro-
piciados pelas altas taxas de juros e pela
desvalorizacio cambial. Ao comentar os
excelentes resultados da filial brasileira no
primeiro semestre de 1999, Douglas Flint,
principal executivo financeiro do grupo
HSBC, destacou que

0s ganhos no Brasil vieram mais das altas
taxas de juros do que das operacoes cam-
biais. A postura conservadora do banco
no mercado brasileiro de crédito levon a
uma posigao de alta lignidez, que, por sua
vez, gerou elevado retorno na aplicacao em
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titulos do governo. Os juros altos contribu-
fram para forte expansao dos fundos de
investimentos, que cres- ceram de R§ 4,5
bilhdes para R§ 7 bilhdes no primeiro se-
mestre. [...] O custo dos empréstimos ru-
ins e duvidosos permanecen baixo e bem
coberto pelas margens das operagaes de cré-
dito (GM, 3/8/1999).

Por fim, é interessante destacar a di-
ficuldade dos grandes bancos brasileiros
de assumir uma posicio publica definida.
Enquanto envolvia unidades sem potencial
competitivo ou um banco em ctise com
risco de contagio, o crescimento da partici-
pagdo estrangeira ndo provocou reagoes.
O presidente da Federagao Nacional dos
Bancos Brasileiros (Febraban), entretanto,
posicionou-se preventivamente, defenden-
do um sistema financeiro preponderante-
mente nacional e aventando que se esta-

64 “Abertura chega ao varejo
bancirio”, comemorou a
Gazeta Mercantil (27/3/1997,
p. B2), enfatizando que

“o HSBC ¢ talvez o maior
varejista do mundo, atua no
varejo em mais de setenta
paises, ndo é como outros que
sdo varejistas apenas no
mercado de origem”, ¢ um
“gigante com fontes quase
ilimitadas de recursos,
tecnologia de ponta de varejo
e uma rede de captagio

pronta, formada e treinada,
tanto do ponto de vista fisico
como humano”. O texto
comemora o que tetia sido
“uma demonstracao de
confianga no pafs e na
estabilizacio” e destaca a
reducio do risco de corridas
bancarias e o aumento da
seguranca do sistema, muito
necessaria nos “paises com
planos de estabilizacio
baseados em ancora cambial,
em que se reduz a margem

de manobra do BC em
momentos de dificuldades”. A
posicao de confianca apareceu
igualmente na matéria da
revista Exame (21/5/1997,

p. 54-61), ja comentada.

05 Segundo Michael
Geoghegan, principal

“Precisamos reduzir a taxa de
juros no Brasil. Os

consumidores nao estao tendo

em empréstimos bancarios |[...]
porque os bancos ainda tém
custos fixos muito altos no
pais”. E apontou os
obstaculos: dificuldade dos
bancos para recuperar
créditos; legislacao trabalhista
velha; jornada de trabalho de
seis horas dos bancarios;

executivo do banco no Pais:

horario rigido de
funcionamento dos bancos;
e compulsérios altos

(FSP, 8/8/2000, p. BY).

acesso a juros mais baixos
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belecesse o teto de 30% a participacio es-

trangeira.*

As razoes invocadas giraram
em torno de trés eixos. “O primeiro deles é
que a condugao de politicas monetatias e o
controle de fluxo de capitais por parte das
autoridades sdo, evidentemente, mais face-
is de ser feitos na medida em que essas ins-
tituigGes sejam nacionais, sobre as quais ela
tem uma ascendéncia muito maior /.../”.
Segundo, que as politicas de crédito das
subsidiarias, sendo determinadas mundial-
mente pela matriz, poderiam desassistir os
interesses locais, regionais e a pequena e
média empresa. Terceiro, devido ao mes-
mo tipo de diretriz centralizada de aloca-
¢ao de recursos e assuncio de risco, pode-
ria haver uma retragdo do crédito ao Pafs,
eventualmente comprometendo o finan-
ciamento do governo, da divida publica
¢ dos HEstados.

Ao vocalizar sua visao da abertura,
o empresariado bancario nacional procu-
rou identifica-la com o interesse geral da
sociedade. Talvez porque sua imagem pu-
blica dificultasse a assun¢io de interesses
puramente particularistas, excluiu-se do de-
bate uma das principais fontes de assime-
tria competitiva em favor do competidor
externo: o menor custo do capital associa-
do a profundidade dos mercados de capi-
tais centrais e diferenciais regulatorios re-
lativos a estruturacao do capital.

Notas finais

Este artigo analisou o discurso do governo
e de banqueiros estrangeiros por ocasiao
da abertura do setor bancario de varejo ao
capital externo, na segunda metade da dé-
cada de 1990. As autoridades defendiam a
abertura argumentando que a maior base
de capital e superioridade operacional e
competitiva do capital estrangeiro tornari-
am o setor mais eficiente e competitivo,
com os custos mais baixos sendo repassa-
dos aos tomadores de crédito e usuarios
de servicos bancarios. Diretores e porta-
vozes dos bancos estrangeiros que ingres-
saram no Pafs, ao contrario, limitaram-se
a promessa genéricas de “qualidade e pre-
o justo”, sem qualquer men¢ao a possibi-
lidade de atuarem de acordo com o pro-
metido pelo governo.

A abertura e o ingresso de grandes
bancos estrangeiros no mercado brasileiro
nao aumentaram a oferta de crédito nem
reduziram os spreads bancarios e os custos
para os tomadores. O resultado reforca o
que foi delineado nas entrevistas com qua-
tro diretores e gerentes-gerais de bancos
estrangeiros ¢ que apareceu nas declara-
¢Oes publicas de executivos dessas institui-
¢Oes: 0s estrangeiros pretendiam disputar
mercado em parte pela diferenciagio de
produtos, em parte pela prestacao de servi-
¢os mais eficientes e pela compra de parti-
cipacoes. Foram raras as referéncias a con-
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66 Entrevista de Roberto
Settbal, CEO do Banco

Itad e presidente da Febraban
(Federacio Brasileira dos
Bancos/Associacio dos
Bancos Brasileiros, entidade
mais abrangente do setor
financeiro do Pais), a revista
Carta Capital (Drummond,
1997). Como a Febraban
inclui bancos estrangeiros, a
posicao nio seria consensual,
mas presumivelmente refletia
a visao dominante entre os
grandes bancos nacionais.
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corréncia por pregos ou por ampliacio do
acesso ao crédito. A motivacao mais desta-
cada pelos bancos estrangeiros foi a busca
do mercado bancario de varejo pela pers-
pectiva de aumento expressivo da “popula-
¢do bancarizada”, além de atividades tipi-
cas de banco de investimento (mercado de
capitais, apoio a fusodes e incorporacdes de
empresas, engenharias financeiras, privati-
zagdo, comércio exterior), que sempre atra-
iram as filiais dos bancos estrangeiros.

A conclusao central do trabalho ¢é
que, de um lado, o apego oficial ao argu-
mento pré-abertura escondeu o interesse
efetivo de favorecer a estabilidade do setor
bancario e da economia; e, por outro lado,
o capital privado estrangeiro procurou de
fato explorar o mercado bancario brasileiro
sob as condi¢Oes preexistentes, sem alterd-las.
Além disso, aproveitando-se da instabilidade
macroeconémica do petiodo e da predis-
posi¢ao oficial em abrir o mercado banca-
tio brasileiro, os bancos estrangeiros impu-
seram a0 BCB sua estratégia preferencial
de expansao — a aquisicio de institui¢oes
nacionais privadas de porte grande e mé-
dio —, frustrando parcialmente o objetivo
do BCB de condicionar a entrada dos ban-
cos estrangeiros a aquisicio de bancos es-
taduais federalizados.
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