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RESUMO

O objeto da pesquisa consiste nas relacdes entre os fundos constitucionais de financiamento e
as instituicbes financeiras que os administram. Tais fundos foram instituidos, a partir de
determinacéo constitucional que direcionou 3% do produto da arrecadacdo dos impostos sobre
renda e sobre produtos industrializados, para aplicacdo nas regides Norte, Nordeste e Centro-
Oeste, por intermédio das institui¢bes financeiras de carater regional. Essas instituicdes fazem
jus a uma taxa para administrarem esses recursos, calculada sobre o patriménio liquido do
respectivo fundo, limitada a 20% dos repasses anuais realizados pelo Tesouro Nacional. Além
disso, em razdo dos riscos assumidos na concessdao dos financiamentos, tais instituicdes
também sdo remuneradas pelo del credere. A hipotese testada € de que esses mecanismos ndo
sdo adequados e contribuem para que as instituicdes financeiras atuem sob soft budget
constraint, isto €, com a constante expectativa de socorro governamental, comprometendo a
qualidade da gestdo dos fundos. Desse modo, a pesquisa tem como objetivo levantar
evidéncias da sindrome soft budget constraint, bem como apresentar sugestbes para a
reconfiguracdo do papel dessas instituicbes na Politica Nacional de Desenvolvimento
Regional. A descricdo do processo de repasse de recursos e concessdo de financiamentos, com
auxilio do método process tracing, e as comparacdes realizadas, em relacdo a estrutura
patrimonial e aos resultados operacionais dos fundos e das institui¢6es financeiras, confirmam
a hipdtese levantada, para os casos do Banco da Amazonia e do Banco do Nordeste. Como
sugestdo, cabe segregacdo mais precisa das atividades comercias daquelas de fomento, bem
como ajustamento dos incentivos, a partir de quantificacdo e ressarcimento do custo efetivo

desse fomento, sem transferéncias adicionais de renda.

Palavras-chave: Instituicbes Financeiras de Carater Regional, Fundos Constitucionais de

Financiamento, Soft Budget Constraint.
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ABSTRACT

The research examines the relationship between constitutional financing funds and the
financial institutions that manage them. These funds were established by constitutional
determination, which also pointed a percentage of income and industrialized products federal
taxes to finance productive sector of the North, Northeast and Midwest, through regional
financial institutions. These institutions receive a percentage of the fund's net assets, limited
to 20% of annual transfers carried out by the National Treasury, as an administration fee.
Besides that, these institutions are remunerated by del credere, due to the risks assumed on
financing. Expectations are that the mechanisms of compensation are not adequate and
contribute to these financial institutions operate under soft budget constraint, pointing to the
persistent bail out of organizations by governments. Under soft constraint, management of
resources is risky. The research aims to collect evidence of syndrome soft budget constraint
and offer suggestions for reconfiguration of the role of these financial institutions in National
Policy for Regional Development. The description of the process of transfer of resources and
financing, using process tracing, and comparisons between assets structures and operating
results of funds and others financial institutions confirm the hypotheses of not adequate
incentives for Banco do Nordeste and Banco da Amazo6nia. Suggestions of institutional
improvement point better segregation of commercial and not commercial activities,
measurement and use of actual cost of not commercial activities for compensation, as a matter
of not transferring additional rent, and review of incentives for changing the rule of soft

budget constraint.

Keywords: Regional Financial Institutions, Constitutional Financing Funds, Soft Budget

Constraint.
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1. INTRODUCAO

A Constituicdo Federal de 1988 destinou 3% do produto da arrecadagéo dos impostos
sobre renda e proventos de qualquer natureza e sobre produtos industrializados, para aplicacéo
em programas de financiamento ao setor produtivo das regides Norte, Nordeste e Centro-
Oeste, por intermédio das instituicdes financeiras de carater regional, em consonancia com 0s
respectivos planos regionais de desenvolvimento.

A instituicdo dos Fundos Constitucionais de Financiamento do Norte - FNO, do
Nordeste - FNE e do Centro-Oeste — FCO ocorreu, no ano seguinte a promulgagdo da Carta
Magna, pela Lei n. 7.827, de 27 de setembro de 1989. Com o objetivo contribuir para o
desenvolvimento econdmico e social dessas regiGes, essa lei determinou também a
distribuicdo de recursos transferidos, pelo Tesouro Nacional, para os trés fundos
constitucionais. O FNE fica com 1,8% e os outros dois fundos, FCO e FNO, com 0,6% cada.

De acordo com essa Lei, além de parte da arrecadacdo tributaria federal, constituem
fonte de recursos dos fundos: a) retornos e resultados de suas aplicag@es; b) resultado da
remuneracdo dos recursos momentaneamente ndo aplicados, calculados com base em
indexador oficial; c) contribuicbes, doagfes, financiamentos e recursos de outras origens,
concedidos por entidades de direito publico ou privado, nacionais ou estrangeiras; e d)
dotacdes orcamentarias e recursos previstos em lei.

Ao final do exercicio de 2013, pelas demonstracGes financeiras apresentadas pelas
instituicdes financeiras administradoras, o patrimonio liquido total dos trés fundos atingiu R$
83 bilhGes, o que corresponde a 1,7% do Produto Interno Bruto brasileiro, sendo R$ 47,6
bilhdes no FNE, R$ 18,5 bilhdes no FCO e R$ 16,8 bilhdes no FNO.

Apesar do expressivo volume de recursos ja acumulados, no patriménio liquido desses

fundos, FNE e FNO apresentaram déficits recorrentes, na apuracdo de resultados, apds o
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exercicio de 2005. Naquele exercicio, os Ministérios da Fazenda e da Integracdo Nacional
alteraram normas de estruturacdo e padronizacdo dos balangcos e balancetes dos fundos
constitucionais de financiamento, bem como redefiniram procedimentos contabeis, para a
constituicdo de provisdo para créditos de liquidacdo duvidosa e o reconhecimento de prejuizo
nas operacdes em que esses fundos detenham o risco integral ou compartilhado.

A administracdo dos trés fundos € distinta e autbnoma e, observadas as atribuicfes
previstas em lei, exercida pelos seguintes o¢rgdos: a) Conselho Deliberativo das
Superintendéncias de Desenvolvimento da Amazonia, do Nordeste e do Centro-Oeste,
respectivamente; b) Ministério da Integracdo Nacional; e c) instituicdo financeira de carater
regional. Banco da Amazo6nia — Basa, Banco do Nordeste do Brasil - BNB e Banco do Brasil -
BB administram FNO, FNE e FCO, respectivamente. No caso do FCO, a Lei n° 7.827/1989
determina que o BB transfira administracdo, patriménio, operacdes e recursos para o Banco
de Desenvolvimento do Centro-Oeste, ap0s sua instalacdo e funcionamento.

As instituigdes financeiras recebem tarifa, denominada taxa, para administrarem os
recursos dos fundos. Inicialmente, foi definido que cada instituicdo faria jus a uma taxa de
administracdo de 2% ao ano, calculada sobre o patriménio liquido do fundo respectivo e
apropriada mensalmente. Em 1995, ano seguinte a implantacdo do Plano Real, esse percentual
foi elevado para 3% ao ano. No entanto, essa remuneracao ficou limitada a 20% dos repasses
efetuados pelo Tesouro Nacional, em cada exercicio, a partir de 1999. No caso das operacdes
de risco exclusivo dos bancos, ndo existe taxa de administracdo, apenas nas operacdes de
risco integral do fundo e de risco compartilhado entre o banco e o fundo.

Além dessa remuneracdo, paga pela administracdo dos recursos dos fundos, as
instituicdes financeiras recebem del credere, contido nos encargos financeiros cobrados do
tomador, pela assungdo de riscos nos financiamentos concedidos. Até 2001, o risco das

operacdes era assumido, integralmente, pelas instituicdes financeiras. Nesse exercicio,
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alteracdes legislativas aprovadas — principalmente, em razdo da elevada inadimpléncia, ao
final da década de 1990, nas operacdes de crédito contratadas com recursos dos fundos
constitucionais — atribuiram aos fundos, de forma retroativa, o risco total pelos empréstimos
contratados até 30 de novembro de 1998.

Essas alteracGes possibilitaram ainda compartilhamento de riscos e repasse de recursos
aos proprios bancos administradores, para que realizem as operacdes de crédito, em nome
préprio e com risco exclusivo. No caso de opera¢Bes com risco exclusivo do banco, este
recebe del credere de até 6% ao ano e ndo ha pagamento de taxa de administracdo. Nas
operacdes de risco compartilhado, o del credere limita-se a 3% ao ano.

As instituicOes financeiras pablicas administradoras de fundos constitucionais, além de
agéncias de fomento, também atuam como bancos comerciais, obtendo recursos pela captacéo
junto ao mercado ou depositos de disponibilidades e poupancas do publico que atendem. A
ampliacdo da oferta de crédito e do atendimento bancéario, bem como a atuacdo anticiclica e
de apoio a politica econébmica, em momentos de instabilidade, sdo argumentos favoraveis a
atuacgdo comercial dessas instituigdes.

Contudo, ha controvérsias, quanto a intervencao de estatais, na atividade econémica,
com eventual comprometimento do patriménio pablico, ao concorrer com o mercado, pela
captacdo de recursos, e pela prestacdo de servigos em condigdes de menor eficiéncia que o
setor privado, onerando o controlador e a sociedade (CARVALHO; TEPASSE, 2010).

Quanto a menor eficiéncia dos bancos publicos, em relagdo aos bancos privados,
Pinheiro (2007) argumenta que, nessas instituicdes ha multiplicidade de objetivos, falta de
clareza e instabilidade temporal das preferéncias, além de maior suscetibilidade a
interferéncias politicas e restricdes de natureza burocratica. Esse autor acrescenta que, no

setor publico, as afinidades politico-partidarias influenciam mais nas promocgdes do que o
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desempenho. Além disso, ndo ha risco de perder o emprego, nem de que o banco entre em
faléncia, ja que imperam soft budgets.

O conceito de soft budget constraint — SBC foi proposto, inicialmente, pelo
economista hudngaro Janos Kornai no contexto de economias socialistas. Bergara, Ponce e
Zipitria (2011) afirmam que o termo SBC, geralmente associado ao papel paternalista do
Estado para com as organizacdes econémicas, remete as expectativas de sistematicos socorros
dessas organizacgdes por governos ou bancos. Kornai (1986) argumenta que existem diferentes
formas e meios de relaxar as restricGes orcamentarias de uma organizacao.

A decisdo de atenuar as limitacdes econdmico-financeiras de agentes econdmicos
individuais emerge, por exemplo, da preocupacdo dos governos por emprego, bem como da
necessidade ganhar apoio politico. As expectativas de resgate, em caso de problemas
financeiros, enfraquecem os incentivos para a reducdo de custos, geram desperdicio de
recursos e aumentam a rigidez das unidades econémicas (SKOOG, 1998).

O repasse regular de recursos tributarios estabelecidos na Constituicdo Federal garante
fontes estaveis aos fundos constitucionais de financiamento e, consequentemente, as
instituicdes financeiras de carater regional que administram esses fundos, em conjunto com o
Ministério da Integragdo Nacional e os conselhos deliberativos das superintendéncias de
desenvolvimento das regiGes beneficiadas. Assim, existem indicios suficientes, para a
possivel caracterizacdo de SBC, por parte dos gestores desses fundos constitucionais.

As instituicGes tornam-se particularmente relevantes, quando SBC emerge como um
problema de assisténcia externa. Nesse caso, a relacdo de crédito bancario ocorre dentro de
um ambiente em que os politicos estdo dispostos e sdo capazes de alterar as regras do jogo, ou
seja, de atenuar as restrices econémico-financeiras de determinados agentes econdmicos.
Dessa forma, em ambientes institucionais nos quais os resultados patrimoniais podem ser

facilmente protegidos por meio de canais politicos, as pessoas sdo incentivadas a realocarem
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0S Seus recursos, para atividades politicas, levando a investimentos economicamente menos
produtivos para o conjunto da sociedade (BERGARA; PONCE; ZIPITRIA, 2011).

Aparentemente, isso vem ocorrendo com os fundos em tela. A Lei n® 12.712, de 30 de
agosto de 2012, autorizou a Unido a subscrever e integralizar, até 31 de dezembro de 2014,
acOes do Basa e do BNB, visando a aumentar o capital social dessas instituicdes no valor de
R$ 1 bilhdo e R$ 4 bilhdes, respectivamente. Importante salientar que a Medida Provisoria n°
564/2012, origem dessa Lei, ndo previa tal aumento de capital.

De acordo com o parecer da comissdo mista designada para analisar a MP, a insercédo
do dispositivo que autoriza esse aumento de capital teve como objetivo reforcar a capacidade
de atuacdo dessas instituicbes diante da perspectiva de aumento dos investimentos
estruturantes, nas regides em que atuam, sendo a capitalizacao indispensavel para que Basa e
BNB continuassem a exercer o papel fomentador das economias das regibes Norte e
Nordeste, sem desatender os limites prudenciais estipulados pelo Acordo de Basileia. Em
outras palavras, a dindmica das atividades dessas instituicdes — termo agora considerado como
sinbnimo de agentes sociais — era insustentavel, significando que funcionaram como
mecanismos transversos de transferéncia de renda para 0s seus parceiros comerciais.

O objeto desta pesquisa é a relacdo entre os fundos constitucionais de financiamento e
as instituigdes financeiras que os administram. Difere, portanto, de estudos que buscaram
avaliar se esses fundos efetivamente contribuiram para o desenvolvimento econémico e social
das regides Norte, Nordeste e Centro-Oeste, tais como os desenvolvidos por Almeida, Silva e
Resende (2006), MTE-Dieese (2007) e Macedo e Matos (2008).

A pesquisa busca resposta para a seguinte questdo: em que medida 0s repasses
regulares do Tesouro Nacional aos fundos constitucionais de financiamento, os mecanismos
estabelecidos para remunerar as instituicGes financeiras de carater regional pela administragédo

desses fundos e pelos riscos assumidos na concessdo de crédito e a expectativa de novos
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aportes externos de capital, quando necessarios, exacerbam o risco moral e a sele¢do adversa
nas escolhas alocativas dos respectivos administradores?

Dada essa questdo, a pesquisa tem como objetivo levantar evidéncias da sindrome soft
budget constraint, gerada pelos fundos constitucionais de financiamento, na atuacdo das
referidas instituicdes financeiras de carater regional, pela demonstracdo da situacdo
patrimonial e dos resultados operacionais historicamente apresentados pelos fundos e pelas
instituicbes financeiras que os administram, bem como apresentar sugestdes para a
reconfiguracdo do papel dessas instituicbes na Politica Nacional de Desenvolvimento
Regional.

Desse modo, trabalha-se com a hipdtese de que os mecanismos destinados a remunerar
as instituicdes financeiras de carater regional, pela administracdo dos recursos dos fundos
constitucionais de financiamentos, ndo sdo adequados e contribuem para atenuar as suas
respectivas restricGes econdmico-financeiras. Entre esses mecanismos, destacam-se a
disponibilidade de recursos que possibilita ganhos de tesouraria, a partir da aplicacdo em
titulo publicos, a fixacdo da taxa de administracdo acima dos custos efetivamente incorridos,
estabelecida como percentual do patrimdnio liquido dos fundos, e a definicdo de del credere
superior aos riscos assumidos pelas instituicdes financeiras na concessao de crédito.

A anéalise da administracdo dos fundos constitucionais pelas instituicdes financeiras
federais de carater regional justifica-se, pela importancia desses fundos, para o
desenvolvimento econdmico e social das regides beneficiadas, dada a materialidade dos
recursos envolvidos.

A pesquisa pretende subsidiar os formuladores dessa politica de desenvolvimento
regional: Ministério da Integracdo Nacional, responsavel direto pela elaboragdo, pela
execucdo, pelo monitoramento e pela avaliacdo dessa politica publica; Ministério da Fazenda,

na qualidade de supervisor das instituicbes financeiras administradoras; Congressistas,
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responsaveis pela aprovacdo do papel e das atribuicGes de cada instituicdo nesse sistema,
principalmente, os pertencentes as bancadas das regides Norte, Nordeste e Centro-oeste;
Controladoria Geral da Unido - CGU e Tribunal de Contas da Unido — TCU, responsaveis por
fiscalizacdo contabil, financeira, orcamentaria, operacional e patrimonial e das entidades da
administracdo direta e indireta da Unido, quanto a legalidade, legitimidade e economicidade.
O Ministerio da Integracdo Nacional (2012) reconhece uma série de limitacGes para o
atual modelo de aplicacdo de recursos dos fundos constitucionais. Dente elas, destacam-se: i)
a impossibilidade da aplicacdo desses recursos em outras areas também prioritarias da PNDR,
no Pais, porém localizadas fora das macrorregides Norte, Nordeste e Centro-Oeste; ii) a
concentracdo dos desembolsos, em espacos mais dindmicos, no interior das regides, em
funcdo da inexisténcia de mecanismos eficientes de inducéo espacial dos investimentos; iii) 0s
mecanismos de seletividade setorial muito genéricos; iv) as limitadas exigéncias de
contrapartidas; v) a sobreposicdo entre fundos constitucionais e fundos de desenvolvimento e
de ambos com o BNDES, dificultando a complementaridade e incentivando a competi¢ao
descoordenada pela aplicacdo dos recursos escassos; e Vi) a inexisténcia de recursos nédo
reembolsaveis, que possam atender outras necessidades do desenvolvimento regional, que néo
o financiamento das atividades produtivas. Esse Ultimo ponto esta diretamente relacionado a
eventual percepcdo dos atuais mecanismos como meios transversos de distribuicdo de renda.
Inspecdes do Banco Central do Brasil - BCB, da Controladoria Geral da Unido - CGU
e do Tribunal de Contas da Unido — TCU detectaram fragilidades nas administragdes dos
fundos constitucionais. O Banco Central, em 1999 e no segundo semestre de 2000, apurou a
necessidade de complementacdo de provisdo para fazer face aos riscos de crédito da carteira
do FNE. O TCU, em 2003, em inspecdo no BNB, sobre a gestdo do FNE, apontou as
seguintes ocorréncias: i) pagamento a maior da taxa de administragdo, devido a

superavaliacdo do patrimonio liquido do FNE; ii) auséncia de provisdo para créditos de
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liquidacdo duvidosa nos demonstrativos contabeis do FNE; iii) auséncia de retorno do del-
credere das operacdes contratadas, até 30 de novembro de 1998, em curso normal,
considerando que o risco dessas operacOes passou a ser de responsabilidade do FNE; iv)
consignacdo de valor incorreto do risco do crédito nas notas explicativas das demonstracdes
contabeis; e v) pagamento indevido de del-credere aos bancos repassadores, por operacdes
contratadas até 30 de novembro de 1998.

Poucos estudos buscaram aplicar a teoria soft budget constraint a casos brasileiros.
Nesse contexto, o setor financeiro nacional é um campo particularmente interessante para a
verificacdo da aplicabilidade dessa teoria. Em primeiro lugar, pela expressiva participacdo dos
bancos publicos no sistema financeiro nacional - SFN. Em segundo lugar, devido ao elevado
grau de formalizacdo, padronizacdo e consisténcia dos dados, a partir da regulamentacéo do
Banco Central do Brasil, reconhecidamente atuante nesse sentido. Tal disponibilidade de
dados comparaveis ndo ¢ facilmente encontrada em outros setores da economia.

Além desta introducdo, os resultados deste trabalho estdo estruturados em seis
capitulos. O Capitulo 2 apresenta o contexto do setor bancario brasileiro, incluindo os
antecedentes historicos e as reconfiguraces desse setor, apos a implantagcdo do Plano Real, a
proposta de reorientacdo estratégica das instituicfes financeiras federais, conforme proposta
formulada em estudo contratado ao Consércio Booz-Allen & Hamilton-Fipe (2000), e os
motivos que levaram a manutencdo do modelo ainda vigente.

O Capitulo 3 expbe o referencial tedrico utilizado nesta pesquisa. No inicio, relata a
controvérsia sobre o papel dos bancos publicos, no desenvolvimento econémico, e elenca
alternativas da sociedade, em optar por bancos publicos ou privados regulados. Na sequéncia,
descreve o conceito de soft budget constraint e o papel das instituicdes na formagdo dessa

sindrome. Ainda nesse capitulo, a Ultima secdo apresenta a metodologia da pesquisa e 0s



19

métodos a serem utilizados no estudo — process tracing e comparativo, mediante anélise
gréfica e de tabelas — e descreve os dados pertinentes.

Na sequéncia, a descricdo do macroprocesso de repasse de recursos e concessao de
financiamentos, utilizando-se do método process tracing, busca descrever a dinamica das
varidveis que determinam a relacdo entre os fundos constitucionais de financiamento e as
instituicGes financeiras de caréater regional. Tal descricdo inclui a tentativa de aprovacdo do
Fundo Nacional de Desenvolvimento Regional, em substituicdo aos mecanismos atuais.

O Capitulo 5 analisa as informac6es baseadas em dados disponibilizados, pelo Banco
Central e pelo Ministério da Integracdo Nacional, e demonstrativos financeiros e relatorios de
gestdo divulgados pelas instituicBes financeiras, além das limitacGes da pesquisa.

A concluséo consolida a resposta a questdo de pesquisa, valida as hipoteses levantadas
nesta introducdo e apura o grau de realizacdo dos objetivos. Nesse sentido, ela contém
sugestdes para o aperfeicoamento dos desenhos institucional e organizacional das instituicdes
financeiras federais, bem como a definicdo mais precisa do papel e das responsabilidades
individuais, na busca da execucdo eficiente dos objetivos do Estado, conforme preconiza a

Constituicao Federal.



20

2. SETOR BANCARIO BRASILEIRO

Este Capitulo descreve a dindmica do segmento bancério brasileiro, mediante
indicadores de participacdo dos setores privados e publico, com destaque para Banco do
Brasil, Banco da Amazonia e Banco do Nordeste, administradores, respectivamente dos
Fundos Constitucionais do Centro-oeste, Norte e Nordeste. Em seguida, sdo apresentados 0s
pontos mais relevantes, para a pesquisa, do diagnostico realizado, pela consultoria contratada
junto ao Consorcio Booz-Allen & Hamilton-Fipe (2000), voltado para a reorientacao

estratégica do conjunto de institui¢fes financeiras publicas federais.

2.1. Dinamicas do setor bancario brasileiro

Costa (2012) subdivide a historia dos bancos brasileiros em cinco estagios. O primeiro
estagio, de 1808 a 1921, abrange, desde a primeira fundacéo do primeiro Banco do Brasil, até
sua transformacgdo em semiautoridade monetaria, na qual a economia brasileira oscilou entre o
padrdo-ouro e diversas tentativas estatais de emissdo de uma moeda apenas fiduciéria, isto é,
sem lastro especifico, para cobrir déficits. No segundo estagio, entre 1921 até 1945, ocorre a
origem dos principais bancos que hoje atuam no pais. Nesse estagio, surgiram as condicdes
minimas necessarias para a criacdo da moeda bancéria. Entre 1945 e 1964, no terceiro estagio
da histéria bancéria brasileira, iniciou-se a exigéncia de reservas bancérias fracionarias sobre
0s depositos. O papel de autoridade monetéria era dividido entre a Superintendéncia da
Moeda e do Crédito - SUMOC e o Banco do Brasil (COSTA; 2012).

Costa (2012) afirma que a criagdo do Banco Central, em 1964, que efetivamente imp0s
exigéncia de reservas bancarias sobre os bancos, marca o inicio do quarto estagio, que perdura
até 1999. Varios eventos importantes marcaram esse estagio. Inicialmente, entre 1964 e 1974,

verifica-se a tentativa de transplantar o modelo norte-americano de segmentacdo regional e
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funcional de instituicbes financeiras. Em seguida, até 1988, ocorre o processo de
concentracdo, conglomeracdo e internacionalizacdo dos bancos nacionais. Apds a
promulgacdo da Constituicdo Federal de 1988, vem a liberacdo do mercado financeiro, com
abertura ao capital estrangeiro. O Plano Real também pertence a esse estagio. O quinto
estagio inicia-se, em 1999, com a implantacdo do atual tripé da politica econémica, composto
por responsabilidade fiscal, metas para inflacdo e cambio flutuante.

A implantacdo do Plano Real, em meados da década de 1990, desencadeou uma série
de transformac@es no setor bancario brasileiro. Esse plano de estabilizacdo, ao mesmo tempo
em que pos fim a inflacdo alta e crénica que assolava o Pais, também reduziu as receitas dos
bancos provenientes do floating de recursos. Logo depois da implantacdo do Plano, a taxa
basica de juros da economia foi elevada e, consequentemente, a inadimpléncia do sistema
aumentou consideravelmente (ARAUJO; CINTRA, 2011).

Freitas (2007) afirma que essas transformacdes foram condicionadas por um amplo
conjunto de fatores de natureza macroecondmica, regulatoria e estrutural. Destacam-se a
estabilidade dos precos e a gestdo das politicas monetaria e cambial, no ambito
macroeconémico, a adesdo ao Acordo de Basileia, no ambito regulatério, e, no ambito
estrutural, a abertura financeira e a ampliacdo da presenca estrangeira no SFN, bem como a
privatizacdo das instituigdes financeiras estaduais.

Costa (2012) aponta a existéncia de trés fases ou periodos, no setor bancario brasileiro,
apos o fim da alta e cronica inflagéo:

e 1995-2002: crise bancaria com liquidacdo de grandes (e também de pequenos)
bancos privados nacionais; privatizacdo de bancos estaduais, reestruturacdo
patrimonial das instituicdes financeiras publicas federais, concentracdo e
desnacionalizagdo bancaria.

e 2003-2006: acesso popular aos bancos (“bancarizacdo”) e ao crédito (em
consignacéo, aos consumidores e microcrédito) com ganho de economia de

escala, elevando a competitividade dos bancos no Brasil.
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e 2007-2011: novo processo de concentragdo bancaria, com fusdes, associagdes e
aquisicdes interbancéarias, com os bancos resultantes alcancando escala para
competir internacionalmente em fase de apreciagio da moeda nacional
(COSTA, 2012, p. 16).

Na segunda metade da década de 1990 e inicio da década seguinte, a Unido, para
impedir a eclosdo de uma crise bancaria sistémica, implantou um conjunto de medidas
(ARAUJO; CINTRA, 2011). Apds intervencao, nos bancos Econdmico e Nacional, o governo
editou a MP n° 1.179 e a Resolu¢do CMN n° 2.208, ambas de 3 de novembro de 1995, criando
o0 Programa de Estimulo a Reestruturacdo e ao Fortalecimento do Sistema Financeiro
Nacional - PROER. De acordo com a MP n° 1.179/1995, esse programa visava a assegurar
liquidez e solvéncia ao SFN e a resguardar os interesses de depositantes e investidores. Por
meio da criacdo de linhas de crédito, de incentivos fiscais, de beneficios tributarios e de
isencdo temporaria do cumprimento de obrigacGes bancarias, o PROER regulamentou a
aquisicao de bancos com problemas patrimoniais e de solvéncia (CAMARGO, 2009).

Outra medida foi a criacdo Fundo Garantidor de Créditos — FGC, em agosto de 1995.
De acordo com o site do Banco Central, o FGC é uma entidade privada, sem fins lucrativos,
gue administra um mecanismo de protecdo aos correntistas, poupadores e investidores. O
FGC permite recuperar depdsitos ou créditos mantidos em instituicdo financeira, até
determinado valor, em caso de intervencao, liquidacdo ou faléncia. As instituicGes associadas
contribuem, mensalmente, para a manutencdo do fundo, com porcentual sobre os saldos das
contas correspondentes as obrigacfes objeto de garantia. Assim, os riscos das atividades
bancarias sdo suportados pelos participantes do sistema financeiro, sem impacto para 0s
contribuintes. Esse principio do sistema financeiro é especialmente relevante para a presente
pesquisa.

A exigéncia de capital minimo, para os bancos que atuam no Pais, em fungdo dos

riscos assumidos, ocorreu a partir da adeséo ao Acordo de Basileia. A Resolugéo n° 2.099, de
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17 de agosto de 1994, do Banco Central, divulgou os valores minimos de capital e patriménio
liquido ajustado, bem como a obrigatoriedade da manutencdo de patriménio liquido ajustado,
em valor compativel com o grau de risco das operacOes ativas das instituicdes financeiras e
demais instituicdes autorizadas a funcionar pelo Banco Central.

A Resolucgédo n° 2.682, de 21 de dezembro de 1999, revisou os procedimentos a serem
observados, para a classificacdo da carteira de operacdes de crédito, bem como para a
constituicdo de provisdo para perdas. Os critérios utilizados, até entdo, eram baseados
exclusivamente no prazo de inadimpléncia e desconsideravam, portanto, o risco potencial do
tomador de recursos. De acordo com essa Resolucgdo, as metodologias de classificacdo sdo de
responsabilidade da instituicdo financeira. Porém, a classificacdo deve observar, dentre
outros, os seguintes fatores:

a) em relacdo ao devedor e seus garantidores: i) situacdo econémico-financeira; ii)

grau de endividamento; iii) capacidade de geracdo de resultados; iv) fluxo de caixa;
v) administragdo e qualidade de controles; vi) pontualidade e atrasos nos
pagamentos; vii) contingéncias; viii) setor de atividade econémica; e ix) limite de
crédito;

b) em relacdo a operacgdo: i) natureza e finalidade da transacdo; ii) caracteristicas das

garantias, particularmente quanto a suficiéncia e liquidez; e iii) valor.

A reestruturacdo dos bancos estaduais ocorreu mediante o Programa de Incentivo a
Reducéo do Setor Publico Estadual na Atividade Bancaria - PROES. O PROES financiou as
despesas integrais dessa reestruturacdo, no caso de privatizacdo ou transformacdo dos bancos
em instituicdes ndo bancérias, ou a metade dessas despesas, caso 0 Estado pretendesse
continuar como controlador do banco (CAMARGO, 2009). Dos bancos estaduais existentes,

em 1996, dez foram extintos, seis privatizados pelos governos estaduais, sete federalizados
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para posterior privatizacdo, cinco reestruturados com recursos do PROES e apenas trés ndo
participaram da reestruturacdo (ARAUJO; CINTRA, 2011).

No ambito federal, também houve o Programa de Fortalecimento das Instituicdes
Financeiras Federais (MP 2.196, de 28 de junho de 2001). Vidotto (2005) afirma que esse
programa deu continuidade ao saneamento e a capitalizacdo do BB, em 1996, e as medidas de
saneamento do sistema financeiro da habitacdo e da prépria CEF, na segunda metade da
década. BNB, Basa e demais bancos federais foram contemplados com mudancgas, nos
critérios de capital minimo, troca de créditos por papéis do Tesouro Nacional e assunc¢éo, pela
Unido, de riscos em linhas de crédito oficiais, entre outros beneficios.

A evolucdo do namero de bancos publicos ou privados (Tabela 1) demonstra que,

apesar da ampliacdo da participacdo estrangeira, no segmento, houve reducéo significativa do

namero de bancos que atuam no pais.

Tabela 1 - Quantitativo de bancos por origem de capital

Discriminacdo 1995 ... 2000 .. 2005 .. 2010 2011 2012 2013

PUblicos 32 17 14 9 9 9 9
Privados 210 175 147 148 151 151 146
Nacionais 144 91 77 77 73 70 67
Nacionais com participacgdo estrangeira 28 14 13 11 16 16 15
Controle estrangeiro 21 57 49 54 56 59 58
Estrangeiros 17 13 8 6 6 6 6
TOTAL 242 192 161 157 160 160 155

Fonte: Banco Central (2014b). Elaboragdo prdpria. Inclui bancos mdltiplos, comerciais e caixa
econdmica. Posicéo de 31/12.

Quanto as instituicdes publicas, do total de 32 bancos publicos contabilizados, em
1995, apenas nove subsistiram, dos quais cinco ainda sdo controlados pelos estados: Banco do
Estado de Sergipe - Banese, Banco do Estado do Espirito Santo - Banestes, Banco do Estado
do Para - Banpard, Banco do Estado do Rio Grande do Sul - Banrisul e Banco Regional de

Brasilia - BRB. No ambito federal, apos federalizacdes, privatizagdes e incorporacfes, Banco
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do Brasil - BB e Caixa Econémica Federal - CEF atuam em todo o pais, e Banco do Nordeste
do Brasil - BNB e Banco da Amazénia - Basa atuam com vistas ao desenvolvimento regional
das regides Nordeste e Norte, respectivamente. Por sua natureza, o Banco Nacional de
Desenvolvimento Econémico e Social - BNDES néo pertence ao sistema financeiro bancario.
Essas alteracOes desencadearam, no inicio, uma reducdo do numero de agéncias
instaladas no pais. Entretanto, os bancos voltaram a crescer organicamente, registrando um
total de 22.918 dependéncias, em dezembro de 2013, o que representa uma variacdo de 39,8%
em relacdo a quantidade registrada em dezembro de 2000. Conforme apresentado na Tabela 2,
0s bancos publicos ainda detém a maior rede de agéncias do setor. Entre 2000 e 2013, essas
instituicGes abriram 3.395 novas agéncias, um aumento de 51,8%. Destaca-se, também, a
forte expansdo dos bancos privados nacionais que ampliaram o quantitativo de agéncias, em

49,7%, no mesmo periodo, com a abertura de 3.053 novas agéncias.

Tabela 2 - Numero de agéncias bancéarias por origem de capital

Discriminagéo 1995 ... 2000 .. 2005 .. 2010 2011 2012 2013
Publico 8.214 6.556 7.672 8322 8534 9315 9.951
BB 3.000 2.927 4.007 5.087 5.183 5.362 5.450
CEF 1.707 1.693 1.894 2.208 2.309 2.868 3.288
Outros Puablicos 3.507 1.936 1.771 1.027 1.042 1.085 1.213
Privado Nacional 8.607 6.147 6.674 7998 9.124 9.206  9.200
Controle Estrangeiro 360 3.693 3.281 3493 3618 3.697  3.767
TOTAL 17.181 16.396 17.627 19.813 21.276 22.218 22.918

Fonte: Banco Central (2014b). Elaboragdo prdpria. Inclui bancos mdltiplos, comerciais e caixa
econdmica. Posicéo de 31/12.

A Constituicdo Federal de 1988 - CF88 disciplina, em seu art. 173, que a exploracao
direta de atividade econdmica pelo Estado s6 serd permitida, quando necessaria aos
imperativos da seguranca nacional ou a relevante interesse coletivo, ressalvados os casos
previstos na propria Constituicdo. Ao tratar especificamente do Sistema Financeiro Nacional -

SFN, a CF88 determina que esse sistema, estruturado de forma a promover o
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desenvolvimento equilibrado do Pais e a servir aos interesses da coletividade, em todas as
partes que o compdem, abrangendo as cooperativas de credito, serd regulado por leis
complementares que dispordo, inclusive, sobre a participacdo do capital estrangeiro nas
instituicGes que o integram.

Contudo, a CF88 determina também, no 82° do art. 165, que a politica de aplicacdo
das agéncias financeiras oficiais de fomento conste, anualmente, da Lei de Diretrizes
Orcamentarias - LDO. Assim sendo, desde a primeira LDO sancionada no Pais, Lei n°
7.800/89, as LDOs tém tracado as diretrizes basicas dessa politica, priorizando algumas areas
de investimento de acordo com as especificidades de cada instituicdo. Vidotto (2010) ao
analisar o desempenho operacional dos bancos publicos, afirma que as evidéncias sobre a
politica de aplicacdo das agéncias financeiras oficiais de fomento sdo suficientes para
sustentar que estas atuam em consonancia com as diretrizes determinadas na LDO.

Porém, ndo permitem responder em gque medida isso ocorre. Primeiro, pela natureza
genérica da LDO, com elevada abstracdo. A ndo inscricdo de metas quantitativas nessa lei,
conforme Quadro 1, compromete a possibilidade de uma avaliagdo mais precisa do
desempenho dos bancos publicos a luz das prioridades estabelecidas.

O estudo de Vidotto (2010) analisa o desempenho operacional dos bancos publicos em
dois niveis. Primeiro, em relacéo ao direcionamento setorial do crédito, uma vez que CEF, BB
e BNDES situam-se no centro de subsistemas de crédito especializado. Nos setores
habitacional e rural, atribuidos respectivamente a CEF e ao BB, ocorre o predominio do setor
publico, com participacdo superior a 70% no primeiro e 60% no segundo. No setor industrial,

a cargo, principalmente, do BNDES, a participacéo foi superior a 40% na ultima década.
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Quadro 1 - LDO 2014 - Prioridades de aplicacdo de recursos das agéncias
financeiras oficias de fomento

CEF: reducdo do déficit habitacional e melhoria das condigdes de vida das populagdes emsituagao de pobreza,
especialmente quando beneficiamidosos, pessoas com deficiéncia, povos e comunidades tradicionais, mulheres
chefes de familia e militares das Forgas Armadas que moramem areas consideradas de risco, via financiamentos e
projetos habitacionais de interesse social, projetos de investimentos em saneamento basico e desenvolvimento da
infraestrutura urbana e rural;

BB: aumento da oferta de alimentos para o mercado interno, especialmente de alimentos integrantes da cesta basica
e por meio de incentivos a programas de agricultura familiar, e da oferta de produtos agricolas para exportacao e
intensificacdo das trocas internacionais do Brasil com seus parceiros, incentivando a competividade de empresas
brasileiras no exterior;

BNB, Basa, BB e CEF: estimulo a criagcdo de empregos e ampliagdo da oferta de produtos de consumo popular,
mediante apoio & expansdo e ao desenvolvimento das cooperativas de trabalhadores artesanais, do extrativismo, do
manejo de florestas de baixo impacto, das atividades desenvolvidas pelos povos e comunidades tradicionais, da
agricultura de pequeno porte, da pesca e das micro, pequenas e médias empresas;

BNDES: a) desenvolvimento das cooperativas de producdo, micro, pequenas e médias empresas, tendo como meta
o crescimento de 50% das aplicacfes destinadas a esses segmentos, emrelagdo a média dos trés Ultimos exercicios,
desde que haja demanda habilitada; b) financiamento de programas do PPA 2012-2015, especialmente as atividades
produtivas que propiciema reducdo das desigualdades de género e étnico-raciais; c) reestruturagdo produtiva, com
vistas a estimular a competitividade interna e externa das empresas nacionais, bem como 0 apoio a setores
prejudicados pela valorizagdo cambial da moeda nacional; d) financiamento nas areas de salde, educagdo, meio
ambiente, incluindo prevencdo, reducdo e combate a desertificacdo, infraestrutura, incluindo mobilidade e
transporte urbano, navegacdo de cabotagem e expansdo das redes urbanas de distribuicdo de gas canalizado, e 0s
projetos do setor pUblico, em complementagdo aos gastos de custeio; d) financiamento nas areas de sadde,
educagdo, meio ambiente, incluindo prevencdo, reducdo e combate a desertificagdo, infraestrutura, incluindo
mobilidade e transporte urbano, navegagdo de cabotagem e expansdo das redes urbanas de distribuicdo de géas
canalizado, e os projetos do setor publico, em complementacdo aos gastos de custeio; e) financiamento para
investimentos na éarea de geragdo e transmissdo de energia elétrica, transporte de gas natural por meio de
gasodutos, bem como para programas relativos a eficiéncia no uso das fontes de energia, inclusive fontes
alternativas; f) financiamento para projetos geoldgicos, geotécnicos e ambientais associados a programas
municipais de melhoria da gestéo territorial e de identificacdo de areas de risco; g) redugdo das desigualdades
regionais, sociais, étnico-raciais e de género, por meio do apoio a implantacdo e expansdo das atividades
produtivas; h) financiamento para o apoio a expansdo e ao desenvolvimento das empresas de economia solidaria,
dos arranjos produtivos locais e das cooperativas, bemcomo dos empreendimentos afro-brasileiros e indigenas; i)
financiamento a geragdo de renda e de emprego por meio do microcrédito, com énfase nos empreendimentos
protagonizados por afro-brasileiros, indigenas, mulheres ou pessoas com deficiéncia; j) desenvolvimento de
projetos de producéo e distribuicdo de gés nacional e biocombustiveis nacionais; k) financiamento para os setores
téxtil, moveleiro, fruticultor e coureiro-calgadista, tendo como meta o crescimento de 50% das aplicagGes destinadas
a esses segmentos, em relagdo a média dos trés Ultimos exercicios, desde que haja demanda habilitada; 1)
financiamento de projetos voltados para substituicdo de importagdo nas cadeias produtivas nos setores de
maquinaria industrial, equipamento movel de transporte, maquinas e ferramentas, eletroeletrnicos, produtos
quimicos e farmacéuticos e de matérias-primas para a agricultura; m) financiamento de projetos e empreendimentos
voltados para a cadeia produtiva da reciclagem de residuos sdélidos com tecnologias sustentaveis; e n)
financiamento para o desenvolvimento tecnoldgico nacional de insumos e equipamentos voltados a area da salde;

BNDES e Finep: promocdo do desenvolvimento da infraestrutura e da indUstria, da agricultura e da agroinddstria,
coménfase no fomento a pesquisa, a capacitacdo cientifica e tecnoldgica, a melhoria da competitividade da
economia, a estruturagdo de unidades e sistemas produtivos orientados para o fortalecimento do Mercosul, a
geragdo de empregos e a reducdo do impacto ambiental;

Basa, BNB e BB: reducéo das desigualdades sociais, de género, étnico-raciais, inter e intrarregionais, nas Regifes
Norte, Nordeste, com énfase na regido do semiarido, e Centro-Oeste do Pais, observadas as diretrizes estabelecidas
na Politica Nacional de Desenvolvimento Regional, mediante apoio a projetos voltados para o melhor
aproveitamento das oportunidades de desenvolvimento econ6mico-social e maior eficiéncia dos instrumentos
gerenciais dos Fundos Constitucionais de Financiamento do Norte - FNO, do Nordeste - FNE e do Centro-Oeste -

Fonte: Lei n°® 12.919, de 24 dezembro de 2013.
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Essa preponderancia, nos respectivos mercados, sugere que o padréo de atuacdo dessas
instituicOes € diferenciado em relacdo aos demais agentes que atuam no mesmo segmento
(VIDOTTO, 2010). Pinheiro (2007) corrobora esse enunciado, ao afirmar que, se 0s bancos
publicos s8o um instrumento de intervencdo estatal, a sua existéncia s6 se justifica, em
principio, por atuacdo distinta de seus congéneres privados. Vidotto (2010) também aponta
para objetivos sociais e econdémicos de ordem mais geral, como a fungdo contraciclica e a
inclusdo bancaria. Quanto a funcéo contraciclica, observa-se, a partir do terceiro trimestre de
2008, a recuperacdo da participacao do setor pablico, superando a marca de 40% do total do
crédito ofertado no sistema financeiro nacional. Enquanto as taxas de expansdo do credito
privado e do nivel de atividade mostravam um movimento de forte queda, a taxa de
incremento da oferta de crédito publico, ao contrario, acelerava-se.

Além da oferta de linhas de crédito com maiores prazos e melhores condi¢des para
setores especificos — rural, habitacional, industrial e para infraestrutura — os bancos publicos
federais contribuem para aumentar o grau de insercdo formal da sociedade brasileira no
sistema bancério (ARAUJO; CINTRA, 2011). Araujo e Cintra (2011) afirmam que, apesar da
enorme concentracdo das agéncias bancarias, nas regides Sudeste e Sul, BB, CEF e BNB
podem ser apontados como instituicdes responsaveis por um esforco de desconcentracdo das
agéncias em beneficio das regibes Nordeste, Norte e Centro-Oeste, na medida em que exibem,
para estas regibes, indicadores superiores aos da média nacional. A inclusdo ocorre, na forma
de cadastros, que subsidiam reconhecimento dos cidaddos, pelo poder publico, e
aperfeicoamento dos sistemas de governanca publica.

A analise da evolugéo dos principais agregados contabeis (ativos totais, operacdes de
crédito, depositos totais e patrimonio liquido) das instituicdes que compdem o segmento
bancéario do Pais, por origem de capital, bem como a analise da evolucdo desses agregados,

nos bancos pablicos, demonstram as altera¢fes ocorridas no segmento, apos o Plano Real.
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Em dezembro de 2013, o total de ativos do segmento bancario atingiu 0 montante de
R$ 6.130 bilhdes. De acordo com o Grafico 1, os bancos privados nacionais respondem por
49,2% do total de ativos, enquanto os bancos publicos, por 34,4%. Os bancos com controle
estrangeiro respondem pelos 16,5% restantes. Isso representa uma inversdo, em relacdo a
participacdo por segmento, em 1995, exercicio seguinte a implantacdo do Plano Real. Naquela
ocasido, o0s bancos publicos detinham 52,3% dos ativos do setor bancario, enquanto os bancos
privados nacionais respondiam por 39,0% dos ativos do setor. Apenas 8,7% era de bancos

estrangeiros.

Gréfico 1 - Participacdo percentual nos ativos totais do segmento bancario por
tipo de origem de capital das instituicdes
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Fonte: Banco Central (2014b). Elaboragdo prépria. Inclui bancos multiplos, comerciais e caixa
econdmica. Posicdo de 31/12.

No Gréfico 2, a privatizacdo, principalmente dos bancos estaduais, justifica a reducéo
dos ativos dos demais bancos publicos, enquanto a “limpeza” do balango da CEF, com a
retirada dos créditos imobiliarios “podres” dos ativos da instituigdo, em 2001, reflete a queda
ocorrida naquele exercicio. A expansdo recente do crédito habitacional demonstra a
recuperacdo da participagdo da CEF no segmento bancério puablico. No BB, a compra de

carteiras de crédito e operacGes interbancarias de outras instituicdes financeiras, em 2008, e a
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aquisicdo do Banco Nossa Caixa, além da participacdo, no Banco Votorantim, em 20009,

refletiram-se no aumento da participacao dessa instituicao.

Gréfico 2 — Participacao percentual dos ativos totais dos bancos publicos
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Fonte: Banco Central (2014b). Elaboragdo prdpria. Inclui bancos mdltiplos, comerciais e caixa
econdmica. Posi¢do de 31/12.

O Gréfico 3 demonstra que a hegemonia dos bancos publicos, na oferta de crédito, na
economia brasileira, foi reduzida, durante o final da década de 1990 e o inicio da década
seguinte, alcancando o piso de apenas 25% de participagdo ao final do ano de 2001. O
crescimento mais vigoroso ocorreu durante 0 movimento contra ciclico para enfretamento da
crise financeira internacional.

O BB vem ampliando sua participacdo desde 2000. A CEF, depois da retirada dos
ativos “podres” de seu balango, em 2001, s6 voltou a expandir a sua participagdo, no mercado

de crédito, em 2008, pelo expressivo aumento da carteira de crédito habitacional (Gréafico 4).
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Gréfico 3 - Participagdo percentual no saldo de operac6es de crédito do segmento
bancario por tipo de origem de capital das instituicdes
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Fonte: Banco Central (2014b). Elaboragdo prépria. Inclui bancos multiplos, comerciais e caixa
econdmica. Posicao de 31/12.

Gréfico 4 - Participacdo percentual no saldo de operac6es de crédito dos bancos
publicos
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Fonte: Banco Central (2014b). Elaboragdo prdépria. Inclui bancos mdltiplos, comerciais e caixa
econdmica. Posicdo de 31/12.

A participagdo de cada tipo de instituicdo, nos depositos totais do setor bancario,
representa outra varidvel importante a ser analisada na estrutura patrimonial do setor. Em
1995, a participacdo dos bancos publicos atingiu 58,6%, enquanto os bancos privados

nacionais respondiam por 35,4% e os bancos estrangeiros detinham apenas 6%. Os bancos
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publicos também perderam espaco, sob essa Otica, apesar da recuperacao verificada nos anos
recentes (vide Grafico 5).
Gréfico 5 - Participacdo percentual nos depositos totais do segmento bancario
por tipo de origem de capital das instituicdes
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Fonte: Banco Central (2014b). Elaboracéo prépria. Posigdo de 31/12.
Quanto aos bancos publicos, o Grafico 6 demonstra 0 aumento gradual da participacao

do BB, apos a capitalizacdo da instituicdo, em 1996. A CEF apresenta, praticamente, 0 mesmo

patamar de participacdo ao longo da série.

Gréfico 6 - Participacdo percentual nos depositos totais dos bancos publicos
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Fonte: Banco Central (2014b). Elaboracéao prépria. Posi¢do de 31/12.
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O patrimdnio liquido total das instituicbes do segmento bancario registrou R$ 703,4
bilhGes ao final de 2013. Nota-se (Grafico 7) que os bancos privados nacionais detém parcela
significativa desse patrimoénio, com participacdo de 67,5% do total. Na sequéncia, os bancos
com controle estrangeiro detinham 16,9% e os bancos publicos, 15,6%. Importante frisar que
0s bancos privados nacionais sempre detiveram, no periodo analisado, a maior parcela de
patrimonio liquido. A privatizacdo de instituicGes publicas e o desequilibrio estrutural da
CEF, no final da década de 1990 e inicio da década seguinte, justificam a drastica reducéo do

segmento publico, ocorrida no periodo examinado.

Gréfico 7 - Participacdo percentual no patrimonio liquido total do segmento
bancario por tipo de origem de capital das instituicdes
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Fonte: Banco Central (2014b). Elaboragdo prépria. Inclui bancos multiplos, comerciais e caixa
econdmica. Posicdo de 31/12.

O Gréfico 8 mostra que BB, CEF e o conjunto dos demais bancos publicos
apresentavam praticamente 0 mesmo montante de patriménio liquido em seus balancos ao
final do exercicio de 1995. Depois disso, foi-se consolidando a lideranga do BB no quesito

patrimonio liquido do setor bancério publico.
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Gréfico 8 - Participacdo percentual dos bancos publicos no patriménio liquido
total deste segmento
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Fonte: Banco Central (2014b). Elaboragdo prépria. Inclui bancos multiplos, comerciais e caixa
econdmica. Posicao de 31/12.

O nucleo dos bancos publicos federais é constituido, entdo, por um conjunto de perfil
heterogéneo (VIDOTTO, 2005). Enquanto BB, BNB e Basa sdo sociedades de economista
mista, tendo o Tesouro Nacional como controlador principal, CEF e BNDES sao empresas
publicas, com a totalidade do capital aportado pela Unido.

A excecdo do BNDES, subordinado ao Ministério do Desenvolvimento, Industria e
Comércio Exterior, as demais instituicdes federais encontram-se na al¢cada do Ministério da
Fazenda. O BNDES também é o unico que nao participa do processo de criacdo de moeda, na

medida em gque ndo capta depdsitos junto ao publico.

2.2. Diagndstico do Consorcio Booz-Allen & Hamilton-Fipe (2000)

Com objetivo de desenvolver alternativas, para a reorientagdo estratégica do conjunto
de instituicdes financeiras publicas federais, o diagnostico realizado pela consultoria
contratada junto ao Consorcio Booz-Allen & Hamilton-Fipe (2000), elaborado no contexto de

reducdo da participacdo do Estado na economia brasileira, apontou deficiéncias, no modelo
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vigente, tais como: consumo de escassos recursos publicos para a capitalizagdo dessas
instituicOes; sobreposicdo e lacunas de cobertura na universalizacdo do acesso; e dificuldade
para alavancar os recursos da iniciativa privada na acdo de desenvolvimento socioeconémico.

Nesse contexto, a multiplicidade de instituicGes, aliada a baixa coordenacao entre elas,
na execucdo de politicas puablicas, gera sobreposicdo de atuacdo e desperdicio de
oportunidades de sinergia. Além disso, ndo ha uma separacgéo clara entre responsabilidades e
recursos do Tesouro Nacional e responsabilidades e recursos dessas instituicbes. Assim, da
mistura das atividades comerciais com a execucdo de politicas publicas, surgem subsidios
cruzados, entre captacdo e alocacdo de recursos, riscos, receitas e custos operacionais (BOOZ-
ALLEN & HAMILTON-FIPE, 2000).

Ao longo do tempo, o conjunto de instituicGes financeiras federais apoiou o Estado no
cumprimento de varios de seus objetivos. Porém, o modelo vigente deixa lacunas importantes
(BOOZ-ALLEN & HAMILTON-FIPE, 2000). Especificamente, quanto ao desenvolvimento
regional, a consultoria afirma que a coordenacéo das a¢des de desenvolvimento e integracao
das cadeias produtivas é mais necessaria do que a concessao de financiamentos, posto que a
iniciativa privada ndo atua nesse segmento, devido ao desbalanceamento entre risco e retorno,
bem como pelo pouco espaco deixado pelos bancos publicos.

BB, BNB e Basa dependem dos fundos constitucionais de financiamento como fonte
de recursos. Entretanto, os modelos de atuacdo dessas institui¢cbes séo distintos, em forma e
resultado. Enquanto o BNB atua de modo proativo, organizando a demanda e indo além da
funcédo financeira (fomentando os agentes de desenvolvimento, por exemplo), o Basa atua de
modo mais conservador, operando com disponibilidades. O BB né&o possui foco regional e
atua, na administragdo do FCO, em funcdo da inexisténcia de outra instituicdo. Apesar de
proverem capilaridade as regides, a duplicacdo € muito elevada, principalmente entre BB e

demais bancos (BOOZ-ALLEN & HAMILTON-FIPE, 2000).
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Booz-Allen & Hamilton-Fipe (2000) identificam quatro formas basicas de acdo das
instituicGes financeiras federais: comercial, acesso bancario, desenvolvimento e reguladora.
Enquanto a acdo comercial caracteriza-se pela oferta de produtos e servigos semelhantes aos
ofertados pela iniciativa privada, com busca de rentabilidade financeira, a acdo de acesso visa
a suprir diretamente as deficiéncias existentes no mercado, atuando junto aos segmentos nao
atendidos pela iniciativa privada, para universalizar a incluséo do sistema financeiro.

A acdo relacionada ao desenvolvimento econémico e social caracteriza-se pela
demanda intensa por coordenacdo, por parte do Estado, das atividades ligadas ao apoio aos
agentes produtivos, em especial, na remogéo de barreiras ao desenvolvimento nacional, com a
concomitante reducdo das desigualdades sociais e regionais. Essa acdo também tem por
objetivo a elevacdo da produtividade e competitividade do pais e engloba areas como
agricultura, infraestrutura e desenvolvimento urbano, regional e setorial. A acdo regulatdria
incentiva, organiza, regulamenta e fiscaliza os agentes publicos e privados nas atividades
associadas aos objetivos do Estado (BOOZ-ALLEN & HAMILTON-FIPE, 2000).

A partir da combinacdo dessas quatro formas de atuacdo, o relatério da consultoria,
discutido em audiéncia publica, realizada eletronicamente, via pagina do Ministério da
Fazenda, em 29 de junho de 2000, apresentou nove alternativas, distribuidas em cinco
familias, para a reorientacdo estratégica do conjunto de instituicBes financeiras federais.

Conforme demonstrado no Quadro 2, a Familia A representa a alternativa de manter o
conjunto de instituicdes em sua forma atual. Uma solugdo com poucas barreiras a
implementacdo, mas com resultados esperados tambem modestos. Nesse caso, a segregacao
entre as atividades comerciais e de fomento das institui¢des, o fortalecimento da coordenagéo
integrada, a revisdo da superposicdo da rede e o compartilhamento de alguns servicos e

tecnologia seriam alguns pontos passiveis de otimizacao.
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As alternativas da Familia B mantém todas as areas nas quais o Estado atua,
entretanto, propde o redesenho das instituicGes e seus papéis em busca de maior eficacia e
eficiéncia. Essa proposta considera a segregacdo de funcdes, em especial as de natureza
comercial, a eliminacdo de duplicacbes, a integracdo das instituicbes ampliando o grau de
coordenacao do sistema e a modificacdo dos modelos operacionais de forma a adequéa-los ao

novo desenho.

Quadro 2 - Alternativas para a reorientacdo estratégica das instituices
financeiras publicas federais

FAMILIA ALTERNATIVAS

Comercial, Acesso e

. Al Situacdo atual comescopo de atuagédo otimizado
Desenvolvimento

Banco(s) comercial (is), banco de acesso, banco de

B1 . o Co
desenvolvimento e agéncias regionais

B2 Banco(s) comercial (is), banco de acesso, banco de
Comercial, Acesso e desenvolvimento e banco de desenvolvimento "varejo"

Desenvolvimento B3 Banco(s) comercial (is), agéncia de desenvolvimento urbano,
agéncia de agricultua e banco de desenvolvimento

B4 Banco(s) comercial (is) e banco de desenvolvimento (integrado)

A . .
C Cesso € . Cl1 Banco de acesso e banco de desenvolvimento (integrado)
Desenvolvimento

Agéncia de desenvolvimento urbano, agéncia de agricultura,

D1 : o L
banco de desenvolvimento e agéncias regionais

D Desenvolvimento
D2 Umbanco de desenvolvimento (integrado)

m

Regulatorio El Fundos e agéncias de regulacdo

Fonte: Booz-Allen & Hamilton-Fipe (2000). Nota: Nas alternativas nas quais ndo ha instituicbes
especializadas o banco de desenvolvimento (integrado) assume todas as funcdes sociais e de
desenvolvimento.

A proposta da Familia C pressupBe que a atuagdo comercial do Estado ndo é
necessaria. Nesse caso, 0 redesenho de instituicbes e de papéis tem como objetivo eliminar a
competicdo com a iniciativa privada pelo mercado comercial, bem como alterar o foco do

Estado nas ac¢des de desenvolvimento e de acesso.
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Para maximizar a utilizacdo de recursos da iniciativa privada, mantendo o Estado a
frente da coordenacéo das acOes, a Familia D foca apenas no desenvolvimento. Por ultimo, a
familia E minimiza a participacdo do Estado no mercado financeiro, deixando as acGes a
cargo da iniciativa privada e o Estado como responsavel pela regulacdo e fiscalizacdo
(BOOZ-ALLEN & HAMILTON-FIPE, 2000).

O relatério, apresentado em audiéncia publica, pelo Consorcio Booz-Allen &
Hamilton-Fipe, gerou reacdo. A Unido Nacional dos Acionistas Minoritarios do Banco do
Brasil — UNAMIBB impetrou mandado de seguranca, contra o Comité de Coordenacédo
Gerencial das InstituicGes Financeiras Publicas Federais — COMIF, impedindo o
encerramento tempestivo da audiéncia publica, o que impossibilitou a escolha do modelo.
Costa (2000) rejeita o relatorio, sob o0 argumento de que desconhece histéria, ndo mede efeitos
sociais, ignora limites politicos, desdenha problemas juridicos, provoca reacdes psicologicas
adversas de massa e nao enfrenta as questdes econdmico-financeiras proprias.

O contrato do BNDES com o Consorcio Booz-Allen & Hamilton-Fipe previa a
execucdo de cinco etapas: 1) elaboracdo de diagndstico sobre o contexto atual; 2)
desenvolvimento de alternativas para a reorientacdo estratégia; 3) apresentacdo de relatério
com as alternativas para discussdo em audiéncia publica; 4) detalhamento da alternativa
escolhida e preparacdo dos instrumentos legais necessarios e 5) desenvolvimento de estratégia
de implementagéo. Esse contrato foi rescindido unilateralmente, sem execugao das Etapas 4 e
5, tendo em vista que o inicio de execucdo da quarta etapa sé se daria apds a aprovacdo, pelo
COMIF, do modelo escolhido para a atuacéo futura das instituicdes financeiras federais.

Quando da rescisdo do contrato (Portaria Interministerial MF/MDIC n° 403, de 17 de
dezembro de 2002), o Ministério da Fazenda argumentou que a audiéncia publica gerou um
retorno de 71.858 mensagens, das quais 99,86% foram de apoio a permanéncia desses bancos.

Informou também que a implementagdo do Programa de Fortalecimento dos Bancos Federais,
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realizado em 2001, objetivou a manutencdo dos bancos federais, otimizados mediante
capitalizacdo, saneamento de ativos e introducdo ou aperfeicoamento das regras de
governanca corporativa, precificacdo, segregacao de fungdes e avaliacdo de risco de crédito;

Vidotto (2005) afirma que essas instituicdes tiveram sua missdo institucional
reafirmada, em um periodo marcado pela reducdo da presenca do Estado em varios setores.
Conseguiram obter novas fontes de recursos e foram capitalizadas, mesmo no contexto de
agravamento do quadro fiscal brasileiro, ou seja, elas passaram por um grande reforco
patrimonial e inequivoca revitalizacdo financeira.

Em sintese, os estagios ocorridos, na historia dos bancos no Brasil, demonstram a
acentuada participacdo do Estado no setor bancario. Fatores de natureza macroecondmica,
regulatéria e estrutural condicionaram as transformacGes no setor, ap6s a implantacdo do
Plano Real. Nesse interim, bancos publicos e privados foram socorridos, a partir da alegacéo
de assegurar liquidez e solvéncia ao Sistema Financeiro Nacional, pelos Programas de
Incentivo a Reducédo do Setor Publico Estadual na Atividade Bancaria, de Fortalecimento das
InstituicGes Financeiras Federais e de Estimulo a Reestruturacdo e ao Fortalecimento do
Sistema Financeiro Nacional.

As instituicdes federais, apesar das deficiéncias apontadas por Booz-Allen &
Hamilton-Fipe (2000), obtiveram novas fontes de recursos e foram capitalizadas, confirmando
0 papel paternalista do Estado para com essas organizac6es, em linha com a teoria relacionada
a soft budget constraint a ser apresentada no capitulo seguinte. Posto de outra maneira, essas
entidades ndo sobreviveriam sem os recursos ali aplicados, que deixaram de fluir para outras

possiveis aplicagfes, como saude, educacao e seguranca publicas.
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3. BANCOS PUBLICOS E SOFT BUDGET CONSTRAINT

Apesar da expressiva presenca, € assunto polémico a intervencdo do Estado, no setor
bancéario brasileiro, por intermédio da criacdo de bancos publicos. Araujo e Cintra (2011)
apresentam as trés principais abordagens sobre o papel dos bancos puablicos no
desenvolvimento econdmico.

Pela visdo de Gurley e Shaw (1955), o livre mercado promove a alocacdo mais
eficiente dos recursos. Tal visdo tende a privilegiar o estabelecimento de um mercado
financeiro competitivo, com taxas de juros reais positivas e Unicas, como forma de estimular a
poupanca, a intermediacdo financeira e o investimento (STUDART, 1993). Nessa abordagem,
a atuacdo dos bancos de desenvolvimento, dos bancos publicos e do crédito direcionado pode
causar repressao financeira, isto €, manutencao de taxas de juros abaixo da taxa de equilibrio e
politicas de crédito seletivo, e deve ser evitada (ARAUJO, CINTRA,; 2011).

Em outra abordagem, Stiglitz (1993) justifica a atuacdo dos bancos publicos em
funcdo da existéncia de falhas de mercado. Para esse autor, em economias Mmenos
desenvolvidas, os mercados financeiros sdo incompletos, os mercados de capitais sdo
incipientes e os mercados acionarios, muitas vezes, inexistentes.

Segundo o principio da demanda efetiva, proposto por Keynes (1936), na terceira
abordagem, os bancos publicos e de desenvolvimento desempenham papel crucial no
financiamento e na coordenacao dos projetos de investimento.

BID (2005), Novaes (2007) e Pinheiro (2007) também apresentam controvérsias da
literatura econbmica, sobre o papel dos bancos publicos, no desenvolvimento econdémico. Na
denominada visdo social (social view), a presenca do Estado no setor bancério justifica-se,
pela necessidade de atender a metas de desenvolvimento e de compensar as falhas de

mercado, que destina financiamento insuficiente a projetos socialmente produtivos, desde que
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0s beneficios sociais dessa intervencdo excedam 0s custos. Essa visdo pode ser considerada
uma variante da visdo desenvolvimentista (development view), na qual o Estado, para
alavancar o crescimento econdémico, deveria criar e manter seu préprio banco, nos paises em
que a escassez de capital, a desconfianca geral do setor publico e a corrupcdo dificultariam
sobremaneira a captacdo de poupanca e a intermediacéo financeira de longo prazo.

Em contraposicdo, os defensores da visdo politica (political view) afirmam que a
regulamentacéo e a criacdo de subsidios podem melhor corrigir as falhas de mercado do que a
participacdo estatal direta em bancos, tendo em vista que os bancos publicos sdo instrumentos
ndo transparentes de distribuicdo de subsidios, sob a influéncia de politicos com interesses
eleitorais. Esta visdo destaca os problemas de agéncia entre a sociedade e os politicos que
lideram o governo (BID, 2005; NOVAES, 2007; PINHEIRO, 2007).

No meio termo da visdo favoravel (social) e da visao contraria (politica) a intervencéo
direta do Estado no mercado financeiro, via bancos pablicos, esta a visdo de agéncia (agency
view). Apesar de acolher essa intervencgédo, para ampliar a eficiéncia alocativa, na distribuicéo
de recursos, tal concepcdo destaca a racionalidade da atuacdo das instituicdes, ou seja, 0s
custos operacionais da burocracia governamental podem superar 0s ganhos sociais dessa
participacdo (BID, 2005; NOVAES, 2007; PINHEIRO, 2007).

No caso brasileiro, Pinheiro (2007) enumera seis maneiras de o Estado intervir para
corrigir ou compensar as falhas do mercado financeiro: i) por instrumentos usuais de politica
monetéria; ii) estimulando o acesso ao sistema de pagamentos; iii) como regulador prudencial
e emprestador de Gltima instancia; iv) reduzindo a assimetria de informacdo, mediante regras
contabeis uniformes e obrigacdes de disponibilizacdo de informacgdes; v) influindo na
composicgdo de ativos das institui¢des financeiras e; vi) atuando diretamente nos mercados de

crédito e capitais como agente financeiro por intermeédio dos bancos de sua propriedade.
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Figura 1 - Banco publico versus banco privado regulado
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Fonte: Pinheiro (2007) adaptado de Shapiro e Willig (1990)

Nesse Gltimo caso, a sociedade, interessada em maximizar seu bem-estar, pode optar
entre duas alternativas de intervencdo estatal: criar e manter um banco publico ou regular a
atuacdo de um banco privado (PINHEIRO, 2007). Esse autor adapta o modelo de Shapiro e
Willig (1990), apresentado na Figura 1, no qual o valor de determinada acéo € decidido pelo
ministro supervisor, quando o banco é publico, ou determinado por seus proprietarios,
observando as regras e 0s incentivos estabelecidos pelo regulador, quando o banco privado.

Em ambientes de informacdo assimétrica, os distintos problemas de agéncia resultam
da existéncia de trés tipos de informacdo privada sobre as variaveis que motivam a decisdo do
valor fixado: i) v, varidveis que influem, nos beneficios sociais externos, ou seja, na diferenca
entre os retornos social e privado da acdo executada pelo banco, mas ndo afetam a sua
lucratividade; ii) €, variaveis que refletem a divergéncia entre os interesses do oficial de
governo e da sociedade, e iii) 0, varidveis que refletem as caracteristicas do banco ou influem

na atratividade dos projetos por ele financiados.
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Pinheiro (2007) demonstra que a alternativa de um banco publico é superior, quando
ha& bons controles sobre a ingeréncia politica e a informacao acerca das caracteristicas dos
projetos for muito importante. A op¢do por um banco privado regulado sera preferivel,
qguando as informacOes relevantes sobre os projetos forem publicas e o sistema politico
funcionar mal ou a agenda privada do agente governamental for muito pronunciada.

Carvalho e Tepassé (2010) enumeram argumentos favoraveis e contrarios a atuacao
comercial de instituicdes financeiras publicas, destacando que os argumentos favoraveis
partem da defesa da necessidade dessas institui¢cbes, para o desenvolvimento econémico e
social, bem como facilitar a conducéo da politica econdmica:

Os argumentos em favor da atuacdo comercial de instituicbes financeiras publicas
podem ser resumidos em trés: i) ampliacdo da oferta de crédito, em condi¢bes mais
favoraveis, em um mercado de crédito caro e com dificuldades de oferta para diversos
segmentos; ii) inclusdo e ampliacdo da capacidade de atendimento as demandas financeiras
dos beneficiarios de programas publicos, que incluem recebimento e acesso regular a recursos
financeiros; e iii) papel anticiclico e de apoio a politica econbmica em momentos de
instabilidade (CARVALHO; TEPASSE, 2010).

As criticas também podem ser reunidas em trés: i) comprometimento do caréater
publico, pela necessidade de concorrer pela captacdo de recursos, com expedientes tipicos de
bancos privados; ii) dispersdo e demandas de controle em atividades diferentes do objetivo
central de uma instituicdo financeira pablica, com risco de descaracterizacdo do perfil de
instituicdo publica; e iii) prestacdo de servigos em condicdes de menor eficiéncia que o setor
privado, com dnus para o controlador e a sociedade (CARVALHO; TEPASSE, 2010).

Vérios fatores sustentam a menor eficiéncia dos bancos publicos em relacdo aos
bancos privados. Pinheiro (2007) argumenta que os donos dos bancos privados, em funcéo do

maior foco no lucro, monitoram melhor e provém incentivos melhores para gerentes e



44

funcionarios, além da menor interferéncia politica e restricdo burocratica. Nos bancos
publicos, ao contréario, haveria multiplicidade de objetivos, falta de clareza e instabilidade
temporal das preferéncias. A atuacdo dos takeovers politicos, de acordo com Tirole (1994),
também compromete o desempenho financeiro dos bancos publicos, ao favorecem
empréstimos politicamente atraentes, enquanto incentivos e preocupacdes de carreira seriam a

principal motivacdo dos funcionarios e diretores dos bancos publicos.

3.1. Soft budget constraint

O conceito de soft budget constraint — SBC, cunhado por Janos Kornai, remete a
persistentes socorros de organizacgdes, por uma terceira parte, que pode governos ou bancos.
Para Bergara, Ponce e Zipitria (2011), apesar de ter sido formulado para explicar fendbmenos
recorrentes em economias socialistas, 0 desenvolvimento do conceito estendeu-se para outros
sistemas politico-econémicos.

De acordo com Kornai (1986), a sindrome SBC &, geralmente, associada ao papel
paternalista do Estado para com organizagGes econdmicas, a exemplo de empresas estatais,
instituicdes sem fins lucrativos, empresas privadas e até familias. Em seu estudo sobre as
economias socialistas, esse autor identificou a SBC como uma caracteristica do setor estatal.
A decisdo de atenuar as limitacbes econdémico-financeiras emerge da preocupagdo com
emprego, bem como da necessidade ganhar apoio politico.

Kornai (1986) aponta que o abrandamento da restricdo orcamentaria aparece, quando a
estreita relacdo, entre as despesas e receitas, é relaxada, na expectativa de que o excesso de
despesas sobre receitas seja pago por outra instituicdo, geralmente o Estado. Outra situacdo de
abrandamento ocorre, quando o tomador de decisdo espera assisténcia financeira externa.

Nesse caso, a alta probabilidade de socorro externo influencia o comportamento do gestor.
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Skoog (1998) afirma que a soft budget constraint é a maior fonte de ineficiéncia
dentro das organizacBes. As expectativas de resgate, em caso de problemas financeiros,
enfraguecem o0s incentivos para a reducdo de custos, geram desperdicio de recursos e
aumentam a rigidez das atividades econdmicas (SKOOG, 1998). Esse entendimento corrobora
uma das caracteristicas da SBC apontadas por Kornai (1986), segundo o que a SBC ¢,
principalmente, um problema de expectativas: o que importa para SBC ndo é um resultado
particular, mas as experiéncias dindmicas da sociedade e as expectativas subsequentes.

Bergara, Ponce e Zipitria (2011) propdem um cenario simples, para analisar o
surgimento de SBC, no qual as instituicdes — agora consideradas o conjunto de regras sob as
quais operam 0s agentes — sdo componentes essenciais para a analise. De acordo com esses
autores, as instituicdes politicas, sociais e econdmicas geram 0s motivos que incentivam a
formacdo de SBC. No caso especifico de um financiamento bancario, 0 modelo proposto por
esses autores permite desdobramento em diversos esquemas alternativos: i) o refinanciamento
de projetos ruins ndo acontece; ii) o refinanciamento é escolhido pelo banco, quando o SBC é
resultado de um problema de compromisso dindmico; iii) o refinanciamento é imposto pelos
politicos, nos casos em que o SBC resulta de um problema de assisténcia externa; e iv) existe
racionamento de crédito, socialmente indesejavel.

A nocgédo de SBC tem um impacto significativo, sobre o entendimento das relacGes
entre governo, bancos e empresas, e até entre governo e bancos em economias em transicao
(MITCHELL, 2000). Mitchell (2000) reconsidera os fundamentos te6ricos dos modelos de
SBC e propde uma nova taxonomia para classificar esses modelos, que permite identificar
pelos menos duas classes diferentes, mas complementares. Segundo Mitchell (2000), existem
duas possibilidades nas quais um agente econémico atua sob SBC. Na primeira, existe
expectativa de retornos negativos, mas com financiamento. Na segunda, uma decisdo

financeira de um credor ou do governo permite a continuagé@o das operacGes, embora 0s ativos
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rendessem mais em usos alternativos. A classificacdo ocorre de acordo com dois critérios: se a
decisédo de financiar a ineficiéncia é ex ante ou ex post.

Kornai (1986) argumenta que existem diferentes formas e meios de relaxar a restricéo
orcamentaria de uma organizacdo. Dentre elas, o autor destaca quatro principais: soft
subsidies, soft taxation, soft credit e soft administrative prices. De acordo com o autor, soft
subsidies podem ser concedidos por governos nacionais ou locais e sdo ajustados para o
excesso de despesas do passado, do presente ou do futuro. Soft taxation ocorre, quando as
taxas de imposto ndo sao uniformes, mas consideram a situacdo financeira de diferentes
setores, regides ou formas de propriedade. Ofertado via sistema bancério, o soft credit é
utilizado para assistir empresas com grandes ou crdnicos problemas financeiros sem a certeza
do reembolso do débito. Soft administrative prices ocorrem quanto o preco de um
determinado contrato ndo é livremente fixado, entre vendedor e comprador, mas por uma
instituicdo governamental. Nesse caso, 0 preco sera hard, caso ele restrinja as despesas e nao
seja ajustado automaticamente com o aumento de custos. Seré soft, quando o preco € definido
com base em um principio “cost plus” e ajusta-se automaticamente aos custos incorridos.

A maioria das pesquisas sobre SBC tem lidado com a esfera corporativa. Porém, os
resgates sdo mais comuns entre as organizagdes sem fins lucrativos, tais como hospitais,
escolas e universidades, que, normalmente, gastam mais do que arrecadam. Os governos
subnacionais endividados ou insolventes também contam, frequentemente, com o resgate do
governo central. Apesar disso, Kornai, Maskin e Roland (2003) afirmam que a sindrome SBC
tambem se aplica claramente a bancos e outros intermediarios financeiros, apesar de a
literatura académica da area de financas e 0s meios de comunicagdo ndo aplicarem a
terminologia SBC para o setor financeiro.

No modelo de Kornai, Maskin e Roland (2003), definido a partir de fundamentos

microeconémicos, uma organizacdo (uma empresa estatal, por exemplo) tem restri¢do
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orcamentaria. Caso ocorra um déficit, ou seja, as receitas proprias ndo sejam suficientes para
cobrir 0os seus gastos, essa organizacdo ndo pode sobreviver sem uma intervencdo. Se a
empresa ndo recebe apoio externo para cobrir o seu deficit, ela enfrenta hard budget
constraint - HBC, sendo obrigada a reduzir ou cessar suas atividades. O fendmeno da SBC
ocorre quando uma ou mais organizacOes estdo prontas para cobrir a totalidade ou parte desse
déficit. No caso das estatais, esse apoio é realizado por um ou mais 6rgaos do Estado.

A explicacdo de Kornai (1986) baseia-se em trés suposicGes: a SBC tem uma
regularidade empirica microecondmica; a SBC é consequéncia do paternalismo estatal ou da
propriedade estatal em geral, e ndo de interesses especificos internos ao Estado; e uma
economia de mercado pura é referéncia da HBC.

Contudo, Vahabi (2012) apresenta argumentos contrarios a essa proposta de Konai. De
acordo com esse autor, a SBC nao é um problema microeconémico, mas macroecondmico,
relacionado a redistribuices de renda. A SBC seria consequéncia de interesses especificos
internos ao estado e ndo necessariamente decorrente da predominancia da propriedade estatal
em geral. Ademais, a dicotomia estado-mercado ndo explicaria a SBC, uma vez que &,
geralmente, resultado de uma combinacdo particular de ambos, na qual o estado opera
segundo interesses de determinados grupos.

Mitchell (2000) analisa o fendmeno da passividade do banco, no qual um banco néo
consegue liquidar projetos ruins. Caso fique em dificuldade, em fungdo do socorro estatal, o
banco pode refinanciar ou liquidar o empréstimo para um projeto ruim. Nesse caso, a
possibilidade de resgate serve como um seguro de desvantagem e o banco tem um incentivo
para continuar apostando em projetos ruins.

De acordo com Du e Li (2007), os governos impdem regras mais rigidas de adequacéo
de capital dos bancos para minimizar o impacto negativo do risco moral e da sele¢do adversa

decorrente da restricdo. Nesse caso, a regulacdo bancéria para adequacdo de capital torna-se
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uma importante solucdo institucional para as instabilidades resultantes. O estudo desses
autores sugere que é benéfico abrir o setor bancario nacional ao capital estrangeiro, com vistas
a aumentar a concorréncia no setor e a melhorar a eficiéncia operacional dos bancos
domeésticos, bem como obter bem-estar social a baixos custos regulatorios.

A experiéncia japonesa, demonstrada por Hosono e Sakuragawa (2005), evidencia o
que acontece, no mercado de crédito, quando os bancos enfrentam padrées minimos de
capital, apesar da dificuldade de uma avaliacdo precisa do capital bancario. Como resultado,
0s empréstimos bancarios muitas vezes nao sdo comercializaveis e, portanto, o capital dos
bancos ndo € observavel ou verificavel por estranhos. Assim, o governo pode enfrentar
dificuldades em colocar as necessidades de capital e o compartilhamento responsavel do risco
financeiro no centro da regulacao prudencial bancéria.

No caso brasileiro, os padrGes minimos de capital exigidos pelo Banco Central séo
mais rigidos que os indices previstos no Acordo de Basileia. No entanto, o enquadramento das
instituicOes financeiras federais exigiu aportes adicionais de capital e assuncdo de riscos, pelo
Tesouro Nacional, como visto anteriormente. Além disso, as hip6teses a serem investigadas
nesta pesquisa partem da classificagdo proposta por Mitchell (2000), na qual o SBC emerge
da deciséo ex-ante de financiar uma organizagédo ineficiente, ou seja, como um problema de

assisténcia externa.

3.2. Metodologia da pesquisa

Quanto aos fins, de acordo com Vergara (2013), trata-se de uma pesquisa qualitativa
de natureza exploratoria, tendo em vista que h& pouco conhecimento acumulado e
sistematizado sobre a relacdo de dependéncia existente entre os fundos constitucionais de

financiamento e as instituicdes financeiras que os administram, especificamente, quanto a
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disponibilidade de recursos dos fundos e aos mecanismos destinados a remunerar as
instituicbes financeiras. A hipoOtese levantada supde que esses mecanismos ndo Sao
adequados. Alias, seriam incentivos para que as instituicGes atuem sob soft budget constraint.

O alcance temporal do estudo caracterizar-se-a como longitudinal, abrangendo o
periodo compreendido entre 1995 e 2013. O levantamento de dados serad realizado por
intermédio de pesquisa documental. Neste estudo, serdo analisadas as informacdes
disponibilizadas pelo Banco Central do Brasil — BCB, pelo Ministério da Integracdo Nacional
— Ml e pelas instituicGes financeiras federais de carater regional.

Os métodos process tracing e comparativo serdo utilizados nesta pesquisa. Na andlise
do processo de repasse de recursos aos fundos e concessdo de financiamentos, pelas
instituicGes financeiras, a pesquisa recorre ao process tracing (mapeamento de processos).
Esse método consiste em uma ferramenta de inferéncia causal, mediante destaque ao
desenrolar dos acontecimentos ou situa¢des ao longo do tempo (COLLIER, 2011).

Bennett e George (1997) afirmam que o process tracing envolve testar se todas as
variaveis intervenientes foram consistentes com as expectativas da teoria causal considerada e
com 0S mecanismos causais que essa teoria postula. As hipOteses a serem testadas e as
observagOes a serem utilizadas dependem dos objetivos definidos para a pesquisa, da
delimitacdo do tema, da relevancia, sobre hipéteses alternativas, em relacdo ao objeto
estudado e da distincéo entre identificacdo de variaveis e causas imediatas.

Este método consiste em produzir e analisar dados, sobre 0s mecanismos causais, bem
COMO Processos, eventos, acdes, expectativas e outras variaveis intervenientes com o objetivo
de identificar as conexdes causais, entre 0s processos e 0s resultados, considerados em relagéo
ao momento histérico e ao contexto politico em que ocorreram. Existem duas diferentes
abordagens: (i) Process Verification: envolve testar se 0s processos observados entre as

variaveis em um caso coincidem com 0s previstos pelas teorias previamente apontadas; e (ii)
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Process Induction: que envolve a observacdo indutiva dos mecanismos causais aparentes e a
sua interpretacdo como possiveis hipdteses para testes futuros (BENNETT; GEORGE, 1997).

O método comparativo sera utilizado em combinag¢do com o process tracing. Borges
(2007) argumenta que, quando utilizado em combinacdo com métodos comparativos, 0
process tracing torna-se uma ferramenta particularmente Gtil no desenvolvimento indutivo de
teorias e hipoteses. As comparacdes serdo realizadas com a finalidade de verificar similitudes
e explicar divergéncias. Marconi e Lakatos (2003) afirmam que o método comparativo pode
ser utilizado tanto para comparagdes de grupos, no presente, no passado, ou entre os atuais e
os do passado. Nesse sentido, serdo privilegiadas analises comparadas graficas.

No proxima secdo, apOs a descricdo do macroprocesso de repasses de recursos e
concessdo de financiamentos, com auxilio do método process tracing, detalham-se as
variaveis selecionadas para fins de comparacéo.

As normas basicas, 0s critérios e 0s procedimentos contabeis a serem observados,
pelas institui¢cdes financeiras, bem como a estrutura de contas e os modelos de documentos,
encontram-se consubstanciados no Plano Contabil das Instituicbes do Sistema Financeiro —
Cosif. Esse plano foi criado, pela Circular 1.273, em 29 de dezembro de 1987, do Banco
Central, para unificar os diversos planos contabeis existentes a época e uniformizar os
procedimentos de registro e elaboracdo de demonstracGes financeiras, facilitando, assim, o
acompanhamento, a analise, a avaliagdo do desempenho, bem como o controle das
instituicdes integrantes do SFN.

A principal fonte de dados disponibilizada pelo Banco Central para esta pesquisa serdo
o0s balangos patrimoniais semestrais das instituicdes financeiras, obtidos na pagina da internet
da autoridade monetaria. Por meio do relatorio 50 maiores bancos e do consolidado do
Sistema Financeiro Nacional — TOP50, o BCB divulga, trimestralmente, informacdes

contabeis dos conglomerados financeiros que detenham bancos em sua composicdo e dos
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bancos ndo integrantes de conglomerados, que estejam em funcionamento normal. Para
facilitar a consulta, tais relatorios sdo segregados em cinco grupos de informacdes: Resumo,
Ativo, Passivo, Resultado de Intermediacdo Financeira e Resultado Liquido.

Em relacdo aos fundos constitucionais, o art. 18 da Lei n. 7.827/1989 determina que
cada fundo tenha contabilidade prépria, registrando todos os atos e fatos a ele referentes,
valendo-se, para tal, do sistema contabil da respectiva instituicdo financeira federal de carater
regional, no qual deverdo ser criados e mantidos subtitulos especificos para esta finalidade,
com apuracao de resultados a parte.

Nesse caso, 0 Ministério da Integracdo Nacional, por intermédio da Secretaria de
Fundos Regionais e Incentivos Fiscais, divulga anualmente o relatério denominado Sistema
de Informacdes Gerenciais — SIG. Trata-se da principal fonte consolidada de consulta, sobre
desempenho operacional dos fundos constitucionais de financiamento.

O SIG exibe informacdes sobre os recursos recebidos do Tesouro Nacional, as
contratacOes realizadas, os valores desembolsados e 0s recursos disponiveis; a taxa de
administracdo paga as instituicGes financeiras, o resultado liquido e o patriménio liquido
apurado ao final de cada exercicio, além da apresentacdo dos indices de inadimpléncia da
carteira de cada fundo. Apresenta, ainda, a evolucdo dos encargos financeiros cobrados dos
mutudrios, bem como séries historicas das demais variaveis.

As demonstragcdes financeiras e as respectivas notas explicativas, assim como 0s
relatérios de gestdo das instituicGes financeiras e dos fundos constitucionais, foram
consultados, para a descri¢do dos fatos ao longo do tempo. Tambem foram utilizados alguns
relatorios de auditorias realizadas pela Controladoria Geral da Unido — CGU e pelo Tribunal

de Contas da Unido — TCU.
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3.3. Descricdo das variaveis

Conforme ja visto, Kornai (1986) argumenta que existem diferentes formas e meios de

relaxar a restricdo orcamentaria de uma organizacdo. Os governos podem conceder soft

subsidies a determinadas organizacGes econdmicas, para ajustar o excesso de despesas do

passado, do presente ou do futuro. A descricdo do macroprocesso de repasses de recursos e

concessao de financiamentos subsidiou a identificacdo das varidveis a serem analisadas, no

capitulo cinco, com a pretensdo de confirmar os soft subsidies, concedidos pela Unido as

instituicGes financeiras federais de carater regional, para administrarem os recursos dos

fundos constitucionais de financiamento. Os grupos de varidveis serdo apresentados da

seguinte forma:

a)

b)

repasses e contratacbes: a proporcdo entre as duas variaveis (repasse de
recursos do Tesouro Nacional e operacdes de crédito contratadas no exercicio)
demonstra o desempenho operacional do fundo. A expectativa é de que a
possibilidade de liquidez e rentabilidade com a aplicacdo em titulos publicos
reduza o desempenho das institui¢cdes financeiras de carater regional.
patriménio liquido: a comparacdo, entre o patriménio liquido das instituicGes
financeiras e dos fundos administrados, permite verificar a capacidade da
instituicdo em assumir os riscos dos financiamentos. No entanto, presume-se
que PL dos bancos regionais seja insuficiente para que eles assumam
integralmente esses riscos.

inadimpléncia: a taxa de inadimpléncia das operagdes de crédito contratadas
com recursos dos fundos demonstra a qualidade da analise de crédito, bem

como as interferéncias politicas e econdmicas. Nesse caso, € possivel que a



d)

9)

53

taxa de inadimpléncia nas operacdes com risco integral do Tesouro Nacional
sejam superiores as demais modalidades.

ativo: demonstra a politica de aplicacdo dos recursos da instituicdo financeira,
a partir da andlise das principais contas do ativo: operacfes de crédito e
aplicacbes em titulos e valores mobiliarios. A expectativa é de que a
participacdo da carteira de TVM seja superior que a carteira propria da
instituicdo financeira, tendo em vista que os financiamentos concedidos pelos
fundos possuem contabilidade propria.

passivo: possibilita identificar a evolucdo das principais fontes de recursos da
instituicdo financeira. Foram selecionadas trés contas, em funcdo da
representatividade no total: depositos totais, captacbes no mercado aberto e
obrigacGes por empréstimos, repasses e outras obrigacdes. A expressiva
participacdo dos recursos de fundos financeiros e de desenvolvimento, na
rubrica outras obrigacGes, justifica a selecdo dessa rubrica para analise. No
caso do Basa e do BNB, sdo as disponibilidades do FNO e do FNE,
respectivamente.

receitas: as receitas de operacdes de crédito deveriam representar a principal
fonte para o resultado operacional das instituicbes financeiras. Para fins de
comparacédo, foram selecionadas as contas que contabilizam as receitas com
titulos e valores mobiliarios e as receitas de prestacdo de servi¢os. Em razdo do
foco das instituicdes, € provavel que as receitas de operacdes de crédito sejam
inferiores as demais.

despesas: foram escolhidas as contas relacionadas a despesas com captacéo,
despesas administrativas e despesas com empréstimos e repasses. Como as

despesas necessarias para a administracdo dos fundos séo contabilizadas nas
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instituicbes ~ financeiras, espera-se uma participacdo maior dessa
principalmente, as despesas de pessoal.

resultado liquido: a comparacdo entre os resultados auferidos por bancos e
fundos pode demonstrar similitudes ou divergéncias na administracdo dos dois
segmentos. A expectativa é de que os incentivos concedidos contribuem para
um resultado positivo na instituicdo financeira, em contraposicdo a uma

reducdo no resultado liquido do fundo constitucional.

As informac0es serdo exibidas com utilizacdo de graficos de linhas ou de colunas, com

a inclusédo de curvas de tendéncia linear, sempre que possivel. Além dos grupos de variaveis

elencados anteriormente, a pesquisa recorrerd a graficos e tabelas complementares para

elucidacéo dos resultados e das inferéncias pertinentes.
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4. ADMINISTRACAO DOS FUNDOS CONSTITUCIONAIS DE
FINANCIAMENTO

De acordo com o Ministério da Integracdo Nacional — MI (2010), os recursos dos
fundos constitucionais percorrem o fluxo descrito na Figura 2. Ela detalha o ciclo operacional

dos fundos constitucionais cuja administracdo é objeto da presente pesquisa.

Figura 2 - Ciclo dos fundos constitucionais de financiamento
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Fonte: Ministério da Integracdo Nacional (2010).

As transacBes entre pessoas fisicas e juridicas, no consumo de produtos e servicos,
formam a base para o Imposto de Renda — IR e para o Imposto sobre Produtos
Industrializados — IP1, os dois impostos que constituem a fonte originaria de recursos desses
fundos. Posteriormente, os recursos sdo repassados pelo Tesouro Nacional ao Ministério da
Integracdo Nacional, que os transfere aos bancos para que efetuem as operacOes de
empréstimos e financiamentos com vistas a geracdo de emprego e renda.

A administragdo dos trés fundos é distinta e autdonoma, conforme ja visto. Os
conselhos deliberativos das superintendéncias regionais sdo responsaveis por: i) estabelecer,
anualmente, as diretrizes, prioridades e programas de financiamento dos fundos

constitucionais de financiamento, em consonancia com o respectivo plano regional de

desenvolvimento; ii) aprovar, anualmente, até o dia 15 de dezembro, os programas de
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financiamento de cada fundo para o0 exercicio seguinte, estabelecendo, entre outros
parametros, os tetos de financiamento por mutuario; iii) avaliar os resultados obtidos e
determinar as medidas de ajustes necessarias ao cumprimento das diretrizes estabelecidas e a
adequacao das atividades de financiamento as prioridades regionais; e iv) encaminhar, para
conhecimento e acompanhamento, o programa de financiamento para o exercicio seguinte,
juntamente com o resultado da apreciacéo e o parecer aprovado, pelo Colegiado, a Comissao
Mista de Planos, Orcamentos Publicos e Fiscalizacdo do Congresso Nacional.

Ao Ministério da Integracdo Nacional cabe estabelecer as diretrizes e orientacdes
gerais para as aplicacGes dos recursos dos fundos constitucionais de financiamento, de forma
a compatibilizar os programas de financiamento com as orientaces da politica
macroeconémica, das politicas setoriais e da Politica Nacional de Desenvolvimento Regional.

O marco legal enumerou ainda as atribuicBes das instituicGes financeiras federais
administradoras dos fundos: i) aplicar recursos e implementar a politica de concessdo de
crédito de acordo com os programas aprovados pelos respectivos conselhos deliberativos; ii)
definir normas, procedimentos e condigdes operacionais proprias da atividade bancéria,
respeitadas, dentre outras, as diretrizes constantes dos programas de financiamento aprovados
pelos conselhos deliberativos de cada fundo; iii) analisar propostas de uso dos recursos dos
fundos, em seus mdaltiplos aspectos, inclusive a viabilidade econémica e financeira do
empreendimento, mediante exame da correlacdo custo/beneficio, e a capacidade futura de
reembolso do financiamento, para, com base no resultado dessa analise, enquadrar as
propostas nas faixas de encargos e deferir créditos; iv) formalizar contratos de repasses de
recursos; V) prestar contas sobre os resultados alcancados, desempenho e estado dos recursos
e aplicacBes ao Ministério da Integracdo Nacional e aos respectivos conselhos deliberativos; e
vi) exercer outras atividades inerentes a aplicacdo dos recursos, a recuperacdo dos créditos e a

renegociacao de dividas, conforme estabelecido pelo Conselho Monetario Nacional - CMN.
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No que diz respeito as condi¢cdes de remuneracdo dos bancos e aos custos dos
empréstimos aos tomadores, o arcabouco institucional dos fundos constitucionais de
financiamento foi alterado diversas vezes, desde a sua criacdo, em 1989. A titulo de
ilustracéo, entre 1998 e 2000, foram editadas ou reeditadas 30 medidas provisorias, sobre as
operacdes com recursos dos Fundos Constitucionais de Financiamento do Norte, do Nordeste
e do Centro-Oeste (vide Quadro 3).

Quadro 3 - Medidas Provisorias editadas sobre as operagdes com recursos dos
Fundos Constitucionais de Financiamento, 1998 a 2000

N° da Medida Ementa / Situacdo Edicoes

2.133-29, de |Dispde sobre as operacdes com Originéria: 1.727

28.12.2000 recursos dos Fundos Constitucionais de |EdicOes:

Publicada no  |Financiamento do Norte, do Nordeste |1.727-1, 1.727-2, 1.806-3, 1.806-4,1.806-

DOU de e do Centro-Oeste, de que trata a Lei (5, 1.806-6, 1.806-7, 1.806-8,1.846-9, 1.846-
29.12.2000 no 7.827, de 27 de setembro de 1989, |10, 1.846-11, 1.846-12,1.846-13, 1.846-
e da outras providéncias. 14, 1.988-15, 1.988-16, 1.988-17, 1.988-
18, 1.988-19, 1.988-20,1.988-21, 2.035-
Convertida 22, 2.035-23, 2.035-24,2.035-25, 2.035-
Lein®10.177, de 2001 26, 2.035-27, 2.035-28

Fonte: Portal da Legislacdo - Presidéncia da Republica

4.1. Politica Nacional de Desenvolvimento Regional

A formulacdo da Politica Nacional de Desenvolvimento Regional - PNDR é parte do
esforco de retomada do planejamento governamental no Brasil, desde a segunda metade dos
anos 1990, e de politicas regionais em particular (Ml, 2012). O Decreto n°® 6.047, de 22 de
fevereiro de 2007, institui a PNDR com o objetivo de reduzir as desigualdades de nivel de
vida, entre as regiGes brasileiras, e promover a equidade, no acesso a oportunidades de
desenvolvimento, bem como orientar os programas e as a¢des federais no territério nacional.

O Ministério da Integragéo Nacional foi criado pela Medida Provisoria n°® 1.911-8, de

28 de julho de 1999 (convertida na Lei n°® 10.683/2003), assumindo as competéncias da
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Secretaria Especial de Politicas Regionais. Também foram recriadas as Superintendéncias de
Desenvolvimento do Nordeste — Sudene, da Amazoénia — Sudam e do Centro-Oeste — Sudeco.
Em 2001, a Sudene (criada pelo governo Juscelino Kubitschek, em 1959) e a Sudam (criada
em 1966) foram extintas, com a criacdo das Agéncias de Desenvolvimento do Nordeste -
Adene e da Amazbnia — ADA. A Sudeco, extinta em 1990, foi recriada pela Lei
Complementar n® 129/2009.

A PNDR representou uma mudanca de paradigma no tratamento da questdo regional
no Brasil, na medida em que: i) adotou uma abordagem nacional articulada por multiplas
escalas, ampliando a visdo do problema regional brasileiro para além da dimensdo
macrorregional; ii) reconheceu a diversidade brasileira como um ativo a ser explorado em
favor das regibes e sub-regides do territdério nacional e ii) adotou uma abordagem
participativa, de construcdo e acompanhamento das politicas a partir do territorio, focado na
ativacdo de seu potencial enddgeno, em contraponto as politicas de grandes investimentos e
sem controle social (Ml, 2012).

Apesar dessas alegacdes, dois pilares propostos para essa politica ndo prosperaram. A
proposta do Fundo Nacional de Desenvolvimento Regional — FNDR, inserida no escopo da
PEC da reforma tributaria, apdés uma série de emendas e recortes, ficou inviabilizada no
quadro de impasses da propria PEC. Outro pilar, a Camara de Politicas de Desenvolvimento
Regional - CPDR, instrumento de coordenagdo em ambito nacional, criada em 2003, ndo
conquistou o suporte politico necessario e foi desativada (Ml, 2012).

Em 2008, o Poder Executivo apresentou a Proposta de Emenda Constitucional — PEC
n. 233/2008, que altera o Sistema Tributario Nacional. Dentre outras proposi¢cdes, 0 governo
afirma que a proposta amplia o montante de recursos destinados a Politica Nacional de
Desenvolvimento Regional - PNDR e introduz mudangas significativas nos instrumentos de

execucdo dessa politica. A instituicdo do Fundo Nacional de Desenvolvimento Regional -
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FNDR, a ser inserido, no art. 161, IV da Constituicdo, melhoraria a coordenacdo da aplicacéo
dos recursos da PNDR, introduzindo um importante aprimoramento nas politicas praticadas.
Haveria também ampliacdo do montante de recursos destinados a essa politica, com a
destinagcdo ao FNDR, nos termos do art. 159, II, “c” da Constituicdo, de montante equivalente
a4,8% da receita de IR e IPI.

Com o objetivo de evitar descontinuidades, a proposta apresentada garantia também
que, pelo menos, 60% dos recursos do FNDR fossem aplicados em financiamentos ao setor
produtivo, por intermédio dos instrumentos atualmente existentes. A proposta previa, ainda, a
criacdo de novos instrumentos, para a alocacao dos recursos do FNDR, permitindo a aplicacédo
de recursos em investimentos estruturantes, conforme diretrizes estabelecidas pelas
superintendéncias regionais e pelo Ministério da Integracdo Nacional. Complementando o
desenho da nova politica, os recursos do FNDR poderiam ser transferidos, diretamente, para
fundos de desenvolvimento estaduais, para alocacdo em investimentos estruturantes ou apoio
ao setor produtivo, permitindo que se buscassem formas mais eficientes para atingir os
objetivos de desenvolvimento econémico e social.

A retirada da expressdo “através de suas instituicdes financeiras de carater regional”,
na redagdo proposta, provocou reacdo dos representantes dos bancos regionais e dos seus
funcionarios, pela manutencéo, no texto constitucional, de exclusividade da operacionalizacdo
desses fundos por essas institui¢cdes, conforme modelo vigente.

Oliveira Jr. (2009), ao avaliar as mudancas propostas, nos instrumentos da PNDR, no
ambito da reforma tributaria, afirma que a proposta de criar o FNDR ¢ positiva, no sentido de
que as politicas de desenvolvimento regional tenham recursos para conceder subsidios e
investir em infraestrutura. Porém, o autor questiona a utilizacdo de um s6 fundo para atender

aos dois objetivos e propde a manutengdo dos fundos constitucionais de financiamento, com
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ajustes no marco legal, visando a maior eficiéncia a aplicacdo dos recursos, e a criacdo de
outro fundo para financiar infraestrutura.

Essa sugestdo considera que a politica de desenvolvimento regional deveria ter trés
objetivos principais (OLIVEIRA JR., 2009): concessdo de subsidios, nas areas menos
desenvolvidas, para atrair investimento e propiciar o crescimento das firmas ali instaladas;
investimentos em infraestrutura, para reduzir o custo de transporte, no interior das regioes
menos desenvolvidas e entre elas e as regides mais desenvolvidas; e fomento a inovacao,

conforme preconizam a Nova Geografia Econdmica e 0s neo schumpeterianos.

4.2. Macroprocesso de repasse de recursos e concessao de financiamentos

O modelo da Figura 3 detalha e reescreve o ciclo dos fundos constitucionais de
financiamento, apresentado pelo Ministério da Integracdo, a partir da descricdo detalhada, via
process tracing, das trés principais etapas desse macroprocesso: 1) repasse de recursos aos

fundos; 2) concessdo de financiamentos e 3) retorno das operacdes de crédito.

Figura 3 - Macroprocesso de repasse de recursos e concessao de financiamentos
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4.2.1. Repasse de recursos aos fundos

Conforme determinacdo constitucional, trés por cento do produto da arrecadacdo dos
impostos sobre renda e proventos de qualquer natureza (IR) e sobre produtos industrializados
(IP1) séo repassados, para aplicacdo em programas de financiamento ao setor produtivo das
Regides Norte, Nordeste e Centro-Oeste, por intermédio de suas instituicdes financeiras de
carater regional, de acordo com os planos regionais de desenvolvimento, ficando assegurada
ao semiarido do Nordeste a metade dos recursos destinados a Regido.

Os repasses, realizados pela Secretaria do Tesouro Nacional — STN, ocorrem a cada
decénio, de acordo com a mesma sistematica adotada na transferéncia dos recursos dos
Fundos de Participacdo dos Estados, do Distrito Federal e dos Municipios. As liberacdes que
antes eram efetuadas, diretamente, as instituicdes federais de carater regional e ao Banco do
Brasil, pela STN, contam, a partir da edi¢cdo da Lei n. 10.177/2001, com a interveniéncia do
Ministério da Integracdo Nacional.

O comportamento da arrecadacdo tributaria determina o volume de novos recursos que
ingressam, periodicamente. como repasse do Tesouro Nacional aos fundos constitucionais de
financiamento. O Gréafico 9 apresenta a evolucdo da arrecadacdo das receitas administradas
pela Receita Federal do Brasil — RFB e, especificamente, o crescimento da arrecadacdo do IR
e do IPI. A inclinacéo das curvas demonstra que o total dessas receitas cresceu mais do que a

arrecadacdo do IR e do IPI.
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Gréfico 9 - Evolucdo da arrecadacdo das receitas administradas pela Receita
Federal do Brasil
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Fonte: RFB (2014). Elaboracéo propria. Em R$ bilhdes, a precos de dez/2013 ( IPCA).

A RFB arrecadou em 1995 (a precos de dez/2013) o montante de R$ 380,8 bilhdes,
sendo R$ 97 bilhdes de IR e 45,7 R$ bilhGes de IPI, o que representa uma participacdo de
25,5% e 12%, no total, respectivamente. Em 2013, a arrecadacdo da RFB bateu um novo
recorde, ao atingir o montante de R$ 1.128,3 bilhdes, na qual a arrecadacéo do IR representou
26,6% (R$ 300,5 bilhdes) e do IPI reduziu para apenas 4,3% (R$ 48,3 bilhdes).

Apesar disso, a garantia constitucional de repasse de parcela de recursos tributarios da
Unido assegura estabilidade de funding para a concessdo de financiamentos aos setores
produtivos das regides beneficiadas. Assim, os fundos constitucionais de financiamentos
podem ser definidos como fundos de poupanca compulsoéria, dado possuirem fonte obrigatéria
de receita e destinacbes especificas. Essa mobilizacdo de recursos traz outro beneficio
indireto: a vinculagdo de receitas fiscais ao funding das instituicdes financeiras que
administram tais recursos reduz o risco dessas instituicbes de fomento, colocando-as em

posicdo mais favoravel para a captagdo em outras fontes (MTE-DIEESE, 2007).
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Para demonstrar a existéncia desse beneficio indireto, faz-se necessario analisar a

evolucdo da participacdo das principais fontes de recursos das instituicdes financeiras, em

especial, a participacdo de depdsitos totais.

Jaime Jr. e Crocco (2010) afirmam que as elevadas taxas de juros estimulam a
aplicacdo dos bancos de fomento em titulos publicos, o que garante maior eficiéncia na
administracao de recursos. O Gréafico 10 exibe a trajetdria da taxa de juros Selic, entre 1995 e
2013. Apesar do declinio dessa taxa, ao longo do periodo, a taxa de basica de juros da
economia brasileira situa-se entre as maiores do mundo, o que garante liquidez e rentabilidade
na aplicacéo de recursos em titulos e valores mobiliarios.

A analise da relacdo entre os repasses anuais do Tesouro Nacional aos fundos e os

valores contratados no exercicio demonstram a influéncia desse comportamento nas

operacdes de crédito voltadas para projetos que poderiam ser submetidos para financiamento.
Nesse caso, além da demonstracdo da relacdo entre repasses e contratacdes, a verificacdo da

participacdo de titulos e valores mobiliérios - TVM no ativo total pode confirmar a afirmacéo.

Gréfico 10 - Taxa de juros Selic, 1995-2013
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64

Como remuneracdo dos bancos gestores, a Lei n® 7.827/1989 fixou que cada
instituicdo financeira federal de carater regional faria jus a taxa de administracdo de até 2% ao
ano, calculada sobre o patriménio liquido do fundo respectivo e apropriada mensalmente. Em
1995, por intermédio da Lei n°® 9.126, esse percentual foi elevado para 3%. A partir de 1999, a
taxa de administracdo fica limitada, em cada exercicio a 20% do valor das transferéncias
realizadas pelo Tesouro Nacional a cada um dos bancos administradores.

Em funcdo da inexisténcia de informacdes segregadas disponiveis das atividades de
fomento daquelas tipicas de bancos comerciais das instituicdes financeiras de carater regional,
ndo é simples avaliar se 0s 3% sobre o patriménio liquido, limitados em 20% do repasse anual
de recursos pelo Tesouro Nacional, cobrados a titulo de taxa de administracdo, sdo adequados
para o ressarcimento dessas instituicbes dos custos das inimeras operacOes realizadas. Assim,
a necessidade de dados abertos sobre essa situacdo constitui um dos achados da pesquisa.

Almeida, Silva e Resende (2006) alegam que alguns economistas defendem a ideia de
que essa taxa € excessivamente elevada e prejudica as operacfes de empréstimos, tendo em
vista que os bancos operadores sdo remunerados independentemente de efetuarem ou néo as

operacdes de financiamento, e, consequentemente, aplicam os recursos desses fundos em

titulos publicos. Dessa forma, a andlise da participacdo da taxa de administracdo, no total de

receitas operacionais auferidas pelas instituicbes financeiras, bem como a evolucdo das

despesas administrativas dessas instituiches, em especial as despesas de pessoal, pode

evidenciar se a taxa definida € suficiente ou ndo para ressarcir os custos incorridos.

A Medida Provisoria n° 2.196-3, de 24 de agosto de 2001, possibilitou o repasse de
recursos dos fundos, para que os bancos realizem operagdes em nome proprio, desde que
assumam risco exclusivo da operacdo. Nesse caso, esses repasses seriam deduzidos do
patriménio liquido dos fundos, para fins de calculo da taxa de administracdo devida aos

bancos. Ademais, dada a baixa exigibilidade e o longo prazo de permanéncia, nas instituicbes
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financeiras, 0 CMN aprovou classificacdo dos recursos dos fundos transferidos para os bancos
como divida subordinada, integrante do patrimonio de referéncia de nivel Il da instituicao.
Essas alteracbes, incorporadas ao escopo do Programa de Fortalecimento das
Instituicbes Financeiras Federais, beneficiaram, principalmente, o BB, que, ao utilizar-se
dessa faculdade, ajustou-se ao Indice de Basileia, estabelecido pelo Banco Central,
alcancando, ao final de 2001, o indice de 12,7%, contra 8,8%, registrado no final do exercicio

anterior, e 8% apresentado nas demonstrac6es financeiras relativas ao primeiro trimestre.

4.2.2. Concessao de financiamentos e retorno das operacdes de crédito

Os fundos possuem contabilidade propria e apuracdo de resultados a parte, apesar do
registro dos atos e fatos a eles referentes ser realizado no sistema contébil da respectiva
instituicdo financeira federal de carater regional, por subtitulos especificos criados e mantidos
para esta finalidade. Além disso, os fundos gozam de isencdo tributaria, estando o0s seus
resultados, rendimentos e operacGes de financiamento livres de qualquer tributo ou
contribuicdo, diferentemente das administradoras.

O marco legal que criou os fundos constitucionais de financiamento definiu,
inicialmente, que as taxas de juros, nestas incluidas comissdes e quaisquer outras
remuneracOes, direta ou indiretamente referidas a concessdo de crédito, ndo poderiam ser
superiores a 8% ao ano, ficando estabelecido que os financiamentos concedidos estariam
sujeitos a pagamento de juros e encargos de atualizacdo monetéaria, conforme apresentado na
Tabela 3. Assim, o tomador do empréstimo deveria pagar uma remuneragdo de, no maximo,
8% ao ano (juros e del credere), mais os encargos de atualizagdo monetéaria definidos pela
taxa referencial - TR. Nesse momento, ndo foi definido o percentual relativo ao del credere.

Além disso, a Lei 7.827/1989 determinou que os custos dos financiamentos deveriam ser
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diferenciados, considerando-se a natureza do empreendimento, a finalidade do financiamento,

a localizacéo e o porte do produtor/empresa.

Tabela 3 - Encargos financeiros, 1990-1999

Ano Encargos basicos Encargos adicionais Mecanismos compensatoérios Legislacdo
1990 BTNF 8,0% ao ano Rebate sobre encargos totais Lein®7.827, de 27.09.1989
1991 BTNF/TRD 8,0% ao ano Rebate sobre encargos totais
1992 TRD 8,0% ao ano Rebate sobre encargos totais
1993 TRD/TR 8,0% ao ano Rebate sobre encargos totais
1994 TR 8,0% ao ano Rebate sobre encargos totais
1995 TR 8,0% ao ano Rebate sobre encargos totais
TILP Del Credere - 6,0% ao ano  Rebate sobre encargos totais Lein®©9.126, de 10.11.1995
1996 TILP Del Credere - 6,0% ao ano  Rebate sobre encargos totais
1997 TILP Del Credere - 6,0% ao ano  Rebate sobre encargos totais
1998 TILP Del Credere - 6,0% ao ano  Rebate sobre encargos totais
IGP-DI 8,0% ao ano Rebate sobre Juros MP n° 1.727, de 06.11.1998
1999 IGP-DI 8,0% ao ano Rebate sobre Juros

Fonte: Ministério da Integracdo Nacional. Sistema de InformacGes Gerenciais (Varios exercicios).

Com a queda da inflacdo, a partir da implantacdo do Plano Real, a TR ficou menor do
que a Taxa de Juros de Longo Prazo — TJLP. Assim, o Congresso Nacional aprovou a Lei n°
9.126, de 10 de novembro de 1995, definindo que os financiamentos concedidos, a partir de
10 de julho de 1995, com recursos dos Fundos Constitucionais de Financiamento terdo como
custo basico a TJLP, além do custo adicional de 6% ao ano referente ao del credere. Também
foi concedida uma reducéo adicional de encargos financeiros, de até 5%, como compensacao
dos custos decorrentes da assisténcia técnica.

A partir de 1° de dezembro de 1998, com a MP n° 1.727, de 6 de novembro de 1998,
os encargos financeiros dos financiamentos passaram a ser calculados pela variacéo do indice
Geral de Precos - Disponibilidade Interna - IGP-DI, divulgado pela Fundacdo Getulio Vargas,
acrescida da taxa efetiva de juros de 8% ao ano. Essa MP também limitou o del credere do
agente financeiro a 3% ao ano, bem como estabeleceu que o del credere deveria estar contido

nos encargos financeiros.
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O Ministério da Integracdo Nacional (2010) argumenta que a Medida Provisoria n°
2.035, de 23 de novembro de 2000, introduziu importantes mudancas nas normas que regem
as operagdes com recursos dos fundos constitucionais de financiamento. Dentre elas, destaca-
se a alteracdo que eliminou os encargos variaveis, entdo vigentes (IGP-DI + taxa efetiva de
juros de 8% ao ano, com rebates sobre a taxa efetiva de juros), adotando taxas de juros fixas,
variando de 9% a 16% ao ano, para todas as operacgdes, de acordo com o porte de tomadores.

No ano seguinte, com o advento da Lei n° 10.177, de 12 de janeiro de 2001, as taxas
de juros foram reduzidas ainda mais, passando para intervalos de 6% a 10,75% ao ano nas
operacdes rurais e de 8,75% a 14% ao ano nas operacGes industriais, agroindustriais, de
infraestrutura, de turismo e comerciais e de servicos. De acordo com o Ministério da
Integracdo Nacional (2010), as taxas de juros prefixadas permitiram, aos tomadores de
recursos dos fundos constitucionais de financiamento, planejar e executar seus negdcios com
seguranca, a partir do pleno conhecimento de seus compromissos junto aos fundos. Os

encargos praticados, ap6s a mencionada alteracdo, estdo apresentados na Tabela 4.

Tabela 4 - Encargos financeiros, 2000-2013

Ano Encargos integrais* Mecanismos compensatorios Legislacéo

2000 9,0a16,0% ao ano MP n° 2.035/2000

2001 6,0 a 14,0% ao ano A partir do ano 2001: bonus de Lein®10.177, de 12.01.2001

2002 6,0 a 14,0% ao ano adimpléncia de 25% no semiarido Lein®10.177, de 12.01.2001

2003 6,0 a 14,0% ao ano nordestino e de 15% nas Lein®10.177, de 12.01.2001

2004 6,0 a 14,0% ao ano demais regides sobre as taxas Lein®10.177, de 12.01.2001

2005 6,0 a 14,0% ao ano de juros desde que a parcela Lein®10.177, de 12.01.2001

2006 6,0 a 14,0% ao ano da divida seja paga até o seu Lein®10.177, de 12.01.2001

2007 5,0a11,5% ao ano vencimento. Decreto n°5.951, de 31.10.2006

2008 5,0a10,0% ao ano Decreto n° 6.367, de 30.01.2008

2009 5,0a 10,0% ao ano Decreto n° 6.367, de 30.01.2008

2010 5,0 a 10,0% ao ano Decreto n° 6.367, de 30.01.2008

2011 5,0 a 10,0% ao ano Decreto n° 6.367, de 30.01.2008

2012 5,0a10,0% ao ano Decreto n° 6.367, de 30.01.2008
2,94% ao ano Bonus de adimpléncia de 15% Resolucdo n° 4.149, de 25.10.2012

2013 3,53% ao ano para todas as operagdes. Resolucdo n°4.181, de 07.01.2013
4,12% ao ano Resolugéo n°4.181, de 07.01.2013

Fonte: Ministério da Integracdo Nacional. Sistema de Informagdes Gerenciais (varios exercicios).
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A reducdo da taxa de juros, a partir da edicdo do Decreto n° 5.951/2006, e,
posteriormente, a nova reducdo, com a publicacdo do Decreto n° 6.367/2008, ocorreu com
base na redagdo anterior dos 88 3° e 4° do art. 1° da Lei n° 10.177/2001, que facultava ao
Poder Executivo, no més de janeiro de cada ano, por proposta conjunta dos Ministérios da
Fazenda e da Integracdo Nacional, ajustar as taxas dos encargos financeiros, limitados a
variacdo percentual da TILP no periodo.

Esses dispositivos foram alterados, pela Medida Proviséria n°® 581/2012, convertida,
apos aprovacdo do Congresso Nacional, na Lei n® 12.793, de 2 de abril de 2013. A partir
dessa alteracdo, os encargos financeiros e o bonus de adimpléncia dos financiamentos com
recursos dos fundos constitucionais de financiamento passaram a ser definidos pelo Conselho
Monetario Nacional - CMN, por proposta do Ministério da Integracdo Nacional, observadas
as orientacdes da Politica Nacional de Desenvolvimento Regional e de acordo com os
respectivos planos regionais de desenvolvimento.

Na exposicao de motivos que acompanhou a edi¢do dessa Medida Proviséria, o Poder
Executivo justificou a alteracdo, tendo em vista que os encargos financeiros dos fundos
constitucionais, principalmente, nas operacdes de investimento, encontravam-se superiores
aos dos créditos concedidos com recursos do BNDES e, portanto, em desacordo com o
estabelecido pelo § 1° do artigo 2° da Lei n°® 7.827/1989, tornando necesséaria a reducdo dos
encargos definidos até entdo para esses fundos.

O Poder Executivo alegou ainda que a Procuradoria-Geral da Fazenda Nacional
manifestou Obice juridico a assinatura de decreto proposto, pelo Ministério da Integracéo, no
que diz respeito a época do ano em que a Lei n® 10.177/2001 faculta a realizacdo de ajustes,
nos encargos dos fundos, isto €, no més de janeiro de cada ano. Também houve recomendacéo
do Tribunal de Contas da Unido, para a submissdo de projeto de lei que contemplasse a

adocdo de encargos financeiros e outras condicbes diferenciadas, para os financiamentos
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concedidos com recursos dos fundos constitucionais, em areas consideradas prioritarias pela
Politica Nacional de Desenvolvimento Regional.

Ainda em 2012, o Ministério da Integracdo propés e CMN estabeleceu as menores
taxas de juros da historia dos fundos constitucionais de financiamento. A Resolucdo do Banco
Central do Brasil n° 4.149, de 25 de outubro de 2012, divulgou a decisdo do CMN que
definiu, para o periodo de 1° de outubro a 31 de dezembro de 2012, a taxa efetiva de juros de
2,94% a.a para as operacOes rurais com a finalidade de investimento, bem como para as
operacdes com os demais setores com a finalidade de investimento, inclusive custeio ou
capital de giro associados. Além disso, sobre esse encargo financeiro, 0 CMN definiu o
percentual de 15% para o bonus de adimpléncia a ser concedido caso a parcela da divida fosse
paga até a data do respectivo vencimento.

A Resolucdo n° 4.181, de 7 de janeiro de 2013, manteve o percentual de 15% para o
bonus de adimpléncia e elevou a taxa de juros dos encargos financeiros das operacfes
realizadas com recursos dos fundos constitucionais de financiamento, para 3,53% a.a., durante
0 primeiro semestre de 2013, e para 4,12% a.a. nas contratacGes efetivadas no segundo
semestre desse exercicio. Para 2014, o CMN voltou a estabelecer encargos financeiros de
acordo a finalidade do financiamento, conforme o porte e a atividade do tomador de crédito,
entre 4,71% e 12,36%, mantido o bonus de adimpléncia (Resolugdo n° 4.297, de 30 de
dezembro de 2013).

Assim, as instituigbes financeiras n&do interferem diretamente na definicdo dos
encargos cobrados do tomador. Nas aplica¢fes dos fundos, os encargos que, no inicio, foram
estabelecidos em lei especifica, depois, alterados por decreto presidencial, agora, s&o

definidos pelo CMN.
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Outro ponto importante a ser analisado, quando da concessdo de financiamentos pela
instituicdo financeira, diz respeito ao del credere, a remuneracdo devida aos bancos em
funcdo dos riscos assumidos na concessao de crédito com recursos dos fundos constitucionais.

A Lei dos fundos constitucionais (n° 7.827/1989) estabeleceu que os bancos podem
cobrar del credere compativel com os riscos assumidos pelos financiamentos concedidos e
adequado a funcéo social de cada tipo de operacéo, respeitados os limites de encargos fixados.
Além disso, quando da aprovacdo dessa lei, ficou determinado que as taxas de juros, incluidas
comissdes e quaisquer outras remuneracdes, direta ou indiretamente referidas a concessédo de
crédito, ndo poderiam ser superiores a 8% ao ano.

Inicialmente, ndo havia nenhuma outra limitacdo, para que as instituicfes fixassem o
percentual a ser cobrado a titulo de del credere, podendo, inclusive, fixa-lo no mesmo
patamar de 8% a.a. determinado como teto para encargos financeiros a serem pagos pelos
mutudrios dos financiamentos contratados. Em 1995, com a aprovacdo da Lei n° 9.126, foi
estabelecido o limite de 6% para a taxa de risco, posteriormente, reduzido para 3% a.a., com a
edicdo da Medida Provisoria n® 1.727, de 6 de novembro de 1998, mantidos, em ambos 0s
casos, a compatibilidade da taxa com os riscos assumidos pelos financiamentos concedidos e
a adequacdo a funcdo social de cada tipo de operacdo.

Conforme visto anteriormente, a integralidade do risco das operacdes era assumido,
originalmente, pelas instituigdes financeiras. Em funcdo da elevada inadimpléncia verificada,
no final da década de 1990, nas operacfes de crédito contratadas, alteracdes legislativas
aprovadas em 2001, além de atribuirem aos fundos, de forma retroativa, o risco total pelos
empréstimos contratados, até 30 de novembro de 1998, possibilitaram o compartilhamento
desses riscos e 0 repasse de recursos aos proprios bancos administradores, para que estes

realizassem as operagdes de crédito, em nome proprio e com risco exclusivo. Neste caso, o
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montante dos repasses esta limitado a propor¢do do patrimonio liquido da instituicdo
financeira fixada pelo Conselho Monetario Nacional.

O Quadro 4 elenca as principais diferencas, entre as operacdes realizadas com risco
compartilhado entre fundo e instituicdo financeira e aquelas realizadas com risco exclusivo
dessa instituicdo. Destacam-se 0s procedimentos distintos, para a constituicdo de provisdo
para créditos de liquidacdo duvidosa - PCLD, quando os riscos sdo compartilhados. Para uma
parcela do risco, o célculo da PCLD obedece as regras da autoridade monetaria, enquanto a
outra parcela segue as normas expedidas, pelos Ministérios da Fazenda, na qualidade de 6rgédo
supervisor das instituic@es financeiras, e da Integracdo Nacional, como 6rgao responsavel pela
politica de desenvolvimento regional. Como os critérios sdo diferentes, os valores

aprovisionados para cada parcela do risco também seréo diferentes.

Quadro 4 - Comparativo entre as operacgdes de crédito contratadas com risco
compartilhado e exclusivo para provisao dos créditos de liquidacédo duvidosa

Item Risco compartilhado Risco excluvivo
Taxa de 3% a.a. sobre o patrimdnio liquido do fundo,
limitada a 20% dos repasses do Tesouro Né&o ha.

administracéo .
¢ Nacional.

Compartilhado entre fundo (50%) e instituigdo
financeira (50%)

Risco de crédito Exclusivo da institui¢do financeira (100%)

Del credere Até 3% a.a., contido nos encargos financeiros |Até 6% a.a., contido nos encargos financeiros
Encarqos Definidos pelo Conselho Monetario Nacional, | Definidos pelo Conselho Monetério Nacional,
financgeiros a partir de proposta do Ministério da a partir de proposta do Ministério da
Integracdo Nacional Integracdo Nacional
I Contabilidade prépria do fundo, comregistro
Contabilizacdo ~ o - C .
~ emconta de compensagao na institui¢do Contabilidade da institui¢do financeira
da operago financeira

No fundo, constituida conforme normas
expedidas conjuntamente pelos Ministérios

Provisdo para ~ .
P da Fazenda e da Integracdo Nacional para

créditos de . ; Constituida integralmente conforme normas
L 50% do risco (Portaria MF/MI n° 11/2005). d x

liquidacao e . do Banco Central (Resolugéo n® 2.682/99).
duvidosa Na instituicdo financeira, a outra parcela de

50%, conforme normas do Banco Central
(Resolugdo n° 2.682/99)
Fonte: Elaboracéo propria
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Em relacdo ao risco de crédito, com o objetivo de levantar indicios para avaliar se 0
percentuais definidos a titulos de del credere sdo suficientes para suportar 0s riscos assumidos

pelas instituicOes financeiras, sera fundamental analise do volume de provisdes para créditos

de liguidacdo duvidosa constituidas.

O arcabouco institucional dos fundos constitucionais de financiamento proibe a
aplicacdo de recursos a fundo perdido, isto €, exige retorno do capital. Em funcdo disso, para
que esses fundos possam efetivamente cumprir o papel definido pela Constituicdo Federal, é
necessario que os financiamentos concedidos sejam amortizados, nas datas aprazadas, de
forma que novos beneficiarios sejam contemplados com os recursos. Nessa etapa, a analise

dos indices de inadimpléncia da carteira de crédito dos fundos torna-se fundamental.
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5. APRESENTACAO E ANALISE DOS RESULTADOS

O capitulo apresenta e analisa os dados disponibilizados, pelo Banco Central e pelo
Ministério da Integracdo Nacional, além das demonstracdes contébeis, incluindo relatorios de

gestédo, apresentados pelas instituicdes financeiras.

5.1. Bancos Privados

Para que a pesquisa ndo ficasse restrita a comparagdes entre instituicdes financeiras
publicas, foram selecionados os quatro maiores bancos privados que atuam no pais, de acordo
com a classificacdo por ativo total, posicdo de dezembro de 2013. As informacdes desses
conglomerados foram consolidadas no grupo denominado “bancos privados”. Trata-se de
duas instituicGes de capital nacional, Itai Unibanco S.A. e Banco Bradesco S.A., e outras

duas de capital estrangeiro, Banco Santander (Brasil) S.A - e HSBC Bank Brasil S.A..

Gréfico 11 - Bancos Privados — Participacdo no ativo total — contas selecionadas
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No caso dos bancos privados, constata-se uma baixa participacao de titulos e valores
mobiliarios, no ativo total dessas instituicdes, no inicio da série historica, em 1995 (Gréfico
11). As crises bancéarias, em mercados emergentes, no final da década de 1990, a consequente
elevacdo da taxa basica de juros da economia brasileira e o carater conservador das
instituicGes levaram os bancos privados a aumentar a participacdo dessa conta, a partir de
1997, manterem estoque elevado de titulos, até 2001, e, a partir de 2002, reduzirem esse
estoque. Apesar disso, a linha de tendéncia tem inclinacao positiva.

Em relacdo as fontes de recursos, a participacdo das contas selecionadas dos bancos
privados pode ser verificada no Grafico 12. Nota-se a participacdo, no mesmo patamar, ao
longo da série historica, em relacdo as obrigacdes por empréstimos, repasses e outras
obrigacBes. Nas outras duas contas, verifica-se uma inversao no comportamento. Enquanto a
participacdo dos depositos totais decresce no periodo 1995-2013, as captacfes no mercado

aberto aumentaram, paulatinamente, durante 0 mesmo periodo.

Gréafico 12 - Bancos Privados — Participacdo no passivo total — contas
selecionadas
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O Gréafico 13 demonstra que as receitas de operacOes de crédito representam a

principal fonte, para o resultado operacional das institui¢ces selecionadas.

Gréfico 13 - Bancos Privados — Receita operacional — participacdo de contas
selecionadas
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A reducdo verificada, no final da década de 1990, e a manutencdo da participacdo, em
torno de 40%, no inicio da década de 2000, foram contraponto da expansdo do crédito, a partir
de 2003, que contribuiu para a ampliacdo relativa dessa rubrica no resultado total. No caso das
receitas com titulos e valores mobiliarios, ocorre o inverso. Em funcdo da elevacdo das taxas
de juros na economia, aumento da inadimpléncia e crise financeira, no final da década de
1990, os bancos direcionaram parte de seus ativos para aplicacdo em titulos publicos federais.
Nota-se que ha reducdo gradativa da participacdo desse ativo, a partir de 2003 e uma brusca
alteracdo, no auge da crise financeira internacional recente.

Verifica-se a tendéncia de reducéo, na participacdo das despesas administrativas, bem
como a reducdo das despesas com empréstimos e repasses (Grafico 14). Em contrapartida,
houve elevagédo da participacdo das despesas com arrendamento mercantil e provisdes para

créditos de liquidacdo duvidosa.
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Gréfico 14 - Bancos Privados — Despesa operacional — participacdo de contas
selecionadas
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Uma das justificativas para o aumento da participacdo das despesas com empréstimos

e repasses, em 1999, 2002 e 2008, decorre das varia¢es cambiais ocorridas nesses exercicios,

com reflexos na captagédo de recursos do exterior.

5.2. Banco do Brasil e Fundo Constitucional de Financiamento do Centro-Oeste

O Banco do Brasil adotou a configuracdo de banco mdltiplo, em 2001. Além de

principal agente financeiro do Tesouro Nacional, atua em todos os segmentos do sistema

financeiro, sendo lider em alguns desses segmentos, e ainda é o principal financiador do

crédito rural no Pais. Passou por extingOes e recriacOes, desde a sua fundacdo, no inicio do

séc. XIX, além de ter exercido, ao longo de sua historia, funcGes tipicas de autoridade

monetaria.
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Dentre os bancos publicos brasileiros, o0 BB € o Unico que tem parcela significativa de
seu capital movimentado em bolsa (VIDOTTO, 2005), sendo a Unido Federal seu principal

acionista, com 58,3% das acOes (Tabela 5).

Tabela 5 - Composicéo acionaria do Banco do Brasil

ACIONISTA 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013

Unido Federal 721 721 687 671 656 653 592 591 591 583

Previ 139 139 114 107 104 104 104 104 104 104

BNDES 58 57 50 2,6 25 24 0,0 01 0,2 0,2

PF 29 2,6 42 54 58 54 55 6,2 6,0 5,6

PJ 11 0,9 34 43 45 47 74 8,7 5,2 47

Capital Estrangeiro 2,8 34 7,2 99 113 118 175 155 185 188
Incorporagdo BNC - - - - - 01 - - - -

Memb. CA, CD e Dir. Exec - - - - - - - - 0,0 0,0

Acles emtesouraria 14 14 - - 0,0 0,0 0,0 0,0 0,7 2,0

TOTAL 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0

Fonte: Banco do Brasil (2014).

A instituicdo comprometeu-se, quando aderiu ao Novo Mercado, em 2006, a atingir a
participacdo de 25% de free float no capital do banco em até trés anos. De acordo com o site
institucional do BB, a sua missdo é “Ser um banco competitivo e rentavel, promovendo o
desenvolvimento sustentavel do Brasil e cumprindo sua funcéo publica com eficiéncia”. O
banco afirma que a missdo da instituicdo foi alterada, com o propoésito de torna-la mais
sucinta, objetiva, de facil compreensdo e memorizacdo, bem como manter o vinculo com a
realidade e destacar os papéis publico e privado do Banco. A missdo anterior do banco era:
“Ser a solucédo em servigos e intermediacao financeira, atender as expectativas de clientes e
acionistas, fortalecer o compromisso entre os funcionarios e a empresa e contribuir para o
desenvolvimento sustentavel do pais”.

Ao final de 2013, a rede de atendimento do BB contava com 19.143 pontos, sendo
5.450 agéncias, 1.746 postos de atendimento e 11.947 postos de atendimento eletrénico com

44.117 terminais de autoatendimento. O BB possui a maior rede de agéncias do Pais, com
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participacdo de 23,8%. A rede de correspondentes, identificada pela marca MaisBB, contava
com 10.251 pontos de atendimento e estabelecimentos conveniados, aos quais somam-se 0sS
6.189 pontos do Banco Postal (BB, 2014).

A Lei n. 7.827, de 17 de setembro de 2009, define que o BB é o administrador do
Fundo Constitucional de Financiamento do Centro-Oeste — FCO. Porém, determina também
que o BB transferira administracdo, patriménio, operacGes e recursos desse fundo, para o
Banco de Desenvolvimento do Centro-Oeste, ap6s sua instalacdo e entrada em
funcionamento.

No periodo em analise, nota-se 0 melhor desempenho do FCO, em relacdo aos anos
anteriores, posto que contratou 792,7 mil operacdes de crédito, no valor total R$ 39,1 bilhdes,

a partir do repasse de R$ 16,1 bilhdes recebido do Tesouro Nacional.

Gréfico 15 - Proporcao entre o volume de operacdes de crédito contratadas pelo
FCO e os repasses efetuados pelo Tesouro Nacional

7.000

331 339 3p7

6.000 312

5.000
4.000

3.000
110

2.000 84 7

X T
_-----llllllll

1995 1997 1999 2001 2003 2005 2007 2009 2011 2013

I Repassesdo Tesouro Nacional Operagdes Contratadas === Operacbes/Repasses (%)
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A ampliagdo da capacidade dessas operacdes ocorre, em 2001 (Gréfico 15), quando o

FCO comega a repassar os recursos, diretamente, ao BB, para que este realize as operacdes de
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crédito, em nome proprio e com risco exclusivo. Nesse caso, conforme normas do CMN, o0s
recursos sdo considerados como capital de referéncia de nivel Il e contribuem para o
enquadramento do banco ao indice de Basileia exigido pelo Banco Central.

Ao consolidar o patriménio liquido de BB e FCO, nota-se que a participacdo do FCO
representou, em 2013, apenas 21% do total (Grafico 16). O aumento do Patrimdnio Liquido
do BB, com a capitalizacdo realizada, pela Unido, em 1996, reduziu a propor¢do do FCO para
17% naquele exercicio. Nos exercicios seguintes, essa propor¢cdo ampliou-se, até alcancar
29%, em 2002, tendo em vista que o BB passava por um processo de reestruturacdo e o FCO

continuava a receber os repasses do Tesouro Nacional.

Gréfico 16 - Patrimdnio liquido do BB e FCO, 1995-2013
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A estabilidade da proporcéo, entre 2003 e 2007, demonstra que o PL do BB crescia na
mesma intensidade que o PL do FCO. A classificacdo dos recursos do FCO, repassados
diretamente ao banco, como divida subordinada e patriménio de referéncia de nivel Il, foi um
dos motivos para esse crescimento, tendo em vista que possibilitou o enquadramento do BB

as exigéncias de capital do Acordo de Basileia. Nesse caso, o patrimonio liquido da
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instituicdo financeira limita o volume de recursos dos fundos constitucionais que podem ser
repassados a essas instituicOes, para que estas, em nome proprio e com seu risco exclusivo,
realizem os financiamentos aos beneficiarios estipulados pela legislacdo. A partir de 2008, o
patrimonio do BB cresce mais que o PL do FCO.

A evolucdo da taxa de inadimpléncia, na carteira de crédito do FCO (Grafico 17),
demonstra que a pior fase ocorreu, no final da década de 1990, logo apés a capitalizacédo
realizada no BB, em 1996. A partir de 2000, as taxas retornam a patamares inferiores ao
observado nos demais fundos.

Gréfico 17 - Taxa de inadimpléncia do FCO
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Fonte: Ministério da Integracdo Nacional/Sistema de InformagGes Gerenciais (varios exercicios). Em %.

No BB (Gréfico 18), a participacao de titulos e valores mobiliarios aumenta, no ano da
capitalizacdo da instituicdo pelo Tesouro Nacional, em 1996. A curva inverte-se, quando da
reestruturacdo das instituicdes financeiras federais, em 2001, ampliando, gradativamente, a
participacdo das aplicagdes em operacOes de credito. Diferentemente de Basa e BNB, o
estoque de financiamentos contratados com recursos do FCO representa pouco, em torno de

3%, na carteira de crédito total da instituicéo.
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Gréfico 18 - BB — Participagdo no ativo total — contas selecionadas
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Fonte: Banco Central (2014b). Elaboracéo prépria. Em %.

A baixa representatividade também ocorre com as disponibilidades do FCO. Nos
ultimos exercicios, representaram apenas 0,2% do estoque de titulos e valores mobiliarios do
BB. Nesse caso, 0s ganhos em tesouraria, em funcdo da aplicacdo dessas disponibilidades,

ndo alteram o resultado liquido da instituicéo.

Gréfico 19 - BB — Participacéo no passivo total — contas selecionadas
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Conforme exibido no Grafico 19, o Banco do Brasil ampliou a participacdo das
captacdes no mercado aberto ao longo periodo analisado. A participacdo de depdsitos totais,
superior até a participacdo observada nos bancos privados, decorre, principalmente, dos
depdsitos judiciais administrados pelo BB.

Em relacdo as receitas operacionais do BB, a linha de tendéncia (Grafico 20)
demonstra a ampliacdo da participacdo das receitas de operacdes de crédito e de prestacdo de
servicos e a reducdo daquelas decorrentes de operagcfes com titulos e valores mobiliarios, em

linha com estoque das carteiras de crédito e de titulos apresentadas anteriormente.

Gréfico 20 - BB — Receita operacional — participacéo de contas selecionadas
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Fonte: Banco Central (2014b). Elaboragao propria.

Esse comportamento aproxima-se mais daquele verificado para o grupo de bancos
privados, ampliando a participacdo das receitas de operacdes de crédito no total das receitas
operacionais, tornado essa rubrica a mais importante, para o resultado da instituicéo, e diverge
da tendéncia observada no Basa e no BNB. Do ponto de vista das expectativas da pesquisa,

esse resultado afasta a hipotese, para o caso do BB, de que os bancos preferem aplicar em
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titulos publicos em vez de emprestar, em razdo da liquidez e rentabilidade proporcionadas
pelas altas taxas de juros praticadas no mercado brasileiro.

No caso dos bancos regionais, a taxa de administracao responde por fatia expressiva
da receita de prestacdo de servicos. No BB, o FCO repassa 0s recursos diretamente para que o
banco realize as operacdes de crédito em nome proprio e com risco exclusivo. Nesse caso, 0
del credere, contido nos encargos financeiros, € de até 6% ao ano e ndo ha pagamento de taxa
de administracdo. Portanto, a confirmacdo ou a rejeicdo da hipdtese da pesquisa, quanto a taxa
de administracdo, fica prejudicada. Também néo é possivel inferir se 0 percentual, definido na
legislacdo, a titulo de del credere, € superior aos riscos assumidos pela instituicao.

Nos ultimos trés exercicios, as despesas de PCLD representaram apenas 1,5% da
carteira de crédito total do BB. Porém, além do risco de creédito, o banco assume os custos
administrativos do FCO. A classificacdo dos recursos do FCO como patriménio de referéncia
— nivel 1l é a principal vantagem do fundo para o BB. Tal classificacdo possibilitou o

enquadramento da instituicdo financeira, em 2001, aos indices do Acordo de Basileia.

Gréfico 21 - BB — Despesa operacional — participacdo de contas selecionadas
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Em relacdo as despesas operacionais (Gréafico 21), nota-se a ampliacdo da participacédo
das despesas com captacOes do mercado, em contrapartida, as reducdes observadas em
despesas administrativas e em despesas com empréstimos e repasses. Uma das justificativas,
para 0 aumento da participacdo das despesas com empréstimos e repasses, em 1999, 2002 e
2008, decorre das variacdes cambiais ocorridas nesses exercicios, com reflexos na captacéao

de recursos do exterior.

5.3. Banco do Nordeste do Brasil e Fundo Constitucional de Financiamento do Nordeste

O Banco do Nordeste do Brasil - BNB é um banco mdaltiplo, criado pela Lei n° 1.649,
de 19 de julho de 1952, e organizado, sob a forma de sociedade de economia mista, de capital
aberto, sendo 98,63% de seu capital de propriedade da Unido. De acordo com o site da
instituicdo financeira, a sua missdo é “atuar na promogdo do desenvolvimento sustentavel,
como banco publico competitivo e rentavel”. A sua Visdo € “ser o banco preferido na regido
Nordeste, reconhecido pela exceléncia no atendimento e efetividade na promoc¢do do
desenvolvimento sustentavel”.

O banco esta autorizado a operar com todas as carteiras permitidas as instituicoes
financeiras classificadas como banco multiplo, exceto a carteira de crédito imobiliario. Como
instituicdo voltada para o desenvolvimento regional, o0 BNB também atua como érgéo
executor de politicas publicas, cabendo-lhe a administracdo do Fundo Constitucional de
Financiamento do Nordeste — FNE, principal fonte de recursos utilizada pela instituicdo, para
os financiamentos de longo prazo, e a operacionalizagdo do Programa Nacional de
Fortalecimento da Agricultura Familiar - Pronaf em sua area de atuacdo. E também o agente
operador do Fundo de Investimentos do Nordeste - Finor e do Fundo de Desenvolvimento do
Nordeste - FDNE, este Gltimo criado, em 2001, e alterado, em 2007, pela Lei Complementar

n° 125 que recriou a Superintendéncia do Desenvolvimento do Nordeste - Sudene.
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De acordo com o BNB (2013), o seu Programa de Microcrédito Produtivo Orientado —
Crediamigo, criado em 1998, facilita 0 acesso ao crédito a milhares de pequenos
empreendedores que desenvolvem atividades relacionadas a producdo, a comercializacdo de
bens e a prestacdo de servicos. Além de recursos federais, 0 BNB tem acesso a outras fontes
de financiamento, nos mercados interno e externo, por captacdes diretas, bem como parcerias
com instituicdes nacionais e internacionais, incluindo instituicdes multilaterais, como o Banco
Mundial e o Banco Interamericano de Desenvolvimento - BID.

No periodo analisado, entre 1995 e 2013, o FNE recebeu do Tesouro Nacional
repasses, no montante de R$ 48,4 bilhdes, em valores nominais, 0 que possibilitou a
contratacdo de 4,85 milhdes de operacBes de créedito, totalizando um volume contratado, no

periodo, de R$ 85,2 bilhdes.

Gréfico 22 - Proporcéao entre o volume de operacdes de crédito contratadas pelo
FNE e os repasses efetuados pelo Tesouro Nacional
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A evolucdo dos repasses efetuados, pelo Tesouro Nacional ao FNE, apresentada no
Gréfico 22, demonstra o crescimento anual do montante transferido, determinado pelo

comportamento da arrecadacdo dos impostos que formam a base de calculo para as
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transferéncias. Com excecao do exercicio de 2009, no qual a arrecadacdo federal sofreu as
consequéncias da crise financeira internacional e das medidas tomadas para minimizar os seus
impactos, na economia brasileira, houve crescimento no volume repassado aos fundos.

A estabilidade no repasse de recursos e 0 seu crescimento, verificado ao longo da série
historica, possibilitaram a ampliacdo do volume de financiamentos contratados anualmente. A
proporcéo entre o valor de operacdes de crédito contratadas e os repasses efetuados, pelo
Tesouro Nacional, em cada exercicio, demonstra a capacidade de aplicacdo dos recursos
recebidos. Espera-se que os somatorios dos financiamentos contratados sejam superiores aos
valores repassados, tendo em vista que 0s recursos disponiveis para financiar o setor
produtivo das regides beneficiarias acumulam, além das transferéncias do Tesouro, 0 retorno
das operacgOes contratadas em exercicios anteriores.

Porém, observa-se uma propor¢do abaixo do esperado, na execucdo dos recursos do
FNE, até o exercicio de 2003. Esse fundo s6 conseguiu melhorar o seu desempenho a partir de
2004. Em 2002, ano de pior desempenho desse fundo, o FNE contratou apenas 15% dos
recursos recebidos do Tesouro Nacional. A capitalizacdo efetivada, no BNB, em 2001, e
homologada, no exercicio seguinte, em decorréncia do Programa de Fortalecimento das
InstituicOes Financeiras Federais, recuperou a capacidade do banco em compartilhar os riscos
das operacdes contratadas com recursos do FNE, bem como priorizar a aplicacdo dessa fonte
de recursos nos exercicios seguintes. Importante salientar que esse fundo recebe 60% dos
recursos destinados aos fundos constitucionais de financiamento

O crescimento anual dos repasses efetuados pelo Tesouro Nacional reflete
positivamente no patrimoénio liquido dos fundos constitucionais de financiamento. O Grafico
12 demonstra o valor desse patriménio ao final de cada exercicio. A reducdo ocorrida, em
2005, no patriménio liquido dos fundos FNE e FNO, decorre de regras estabelecidas, para a

provisdo e o reconhecimento de prejuizos, pelos fundos constitucionais, a partir da publicacao
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da Portaria Interministerial MF/MI N° 1-C, de 15 de janeiro de 2005, alterada posteriormente
pela Portaria Interministerial MF/MI N° 11, de 28 de dezembro de 2005.

A maioria das operagOes contratadas com recursos do FNE é contabilizada,
diretamente, no fundo, com risco compartilhado, tendo em vista que a possibilidade de o FNE
repassar 0s recursos ao BNB, para este contratar operagdes em nome proprio e com risco
exclusivo, limita-se ao patriménio liquido do banco.

No Gréfico 23, constata-se a ampliacdo da propor¢do do patriménio liquido do FNE
frente do PL do BNB desde o exercicio de 1997. A pequena reducdo dessa propor¢do, em
2005, decorre da contabilizacdo de provisdo para créditos de liquidacdo duvidosa a partir das

normas estabelecidas pelos Ministérios da Fazenda e da Integracdo Nacional.

Grafico 23 - Patrimonio liquido do BNB e FNE, 1995-2013
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Fonte: Banco Central (2014b) e Ministério da Integracdo Nacional/Sistema de Informac6es Gerenciais
(varios exercicios). Em %.

Importante salientar que, em 2005, o FNE apresentou déficit de R$ 4,3 bilhGes. Nos
exercicios seguintes, a excecdo de 2006, esse fundo continuou a apresentar resultados

negativos. Porém, o volume de recursos transferidos, anualmente, do Tesouro Nacional para o
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FNE é tdo expressivo que, apesar do déficit acumulado, no valor R$ 6,8 bilhdes, entre 2005 e

2013, a proporcdo em relacdo ao PL do BNB continua a crescer.

Grafico 24 - Taxa de inadimpléncia FNE
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Fonte: Ministério da Integracdo Nacional/Sistema de Informag6es Gerenciais (varios exercicios). Em %.

As taxas de inadimpléncia observadas, na carteira de crédito do FNE (Gréfico 24),
demonstram variacdo nos indices apurados ao longo do periodo em analise. Esse fundo
apresentou baixas taxas de inadimpléncia, até o ano 2000, e, subitamente, taxas elevadissimas,
entre 2001 e 2005, com um pico de 46,5% em 2002. A redugéo ocorrida, a partir de 2006, se
deve a contabilizacdo de perdas, nesse exercicio, conforme regras estabelecidas pelos
Ministérios da Fazenda e da Integracdo Nacional, para a constituicdo de provisdo para
créditos de liquidacdo duvidosa e reconhecimento de prejuizos.

Em relagéo as aplicagbes do BNB, a baixa participacdo de TVM em seu ativo inverte-
se, quando da reestruturacdo da instituicdo, em 2001 (Gréafico 25). O significativo volume de
aplicacdes em titulos publicos decorre da opcdo do BNB por substituir ativos de baixa
qualidade por ativos geradores de receitas, conforme diretrizes preconizadas pelo Programa

de Fortalecimento das Institui¢cdes Financeiras Federais. Além de recursos proprios e daqueles
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captados junto ao publico, destacam-se, entre 0s recursos para aplicacao, pelo seu volume, as
disponibilidades de recursos do FNE e do FAT, enquanto nédo repassadas aos clientes finais
(BNB, 2003). Ao mesmo tempo, logo apés o PROEF, o BNB adotou uma politica de crédito

mais conservadora e seletiva, direcionado mais atencdo para o equacionamento de dividas.

Gréfico 25 - BNB — Participacdo no ativo total — contas selecionadas
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Fonte: Banco Central (2014b). Elaboracéo préopria. Em %.

Essa orientacéo altera-se a partir de 2003, quando foi definida a utilizacdo dos recursos
do FNE como prioridade. Para adequar o fluxo de caixa do Banco, a partir da nova estratégia
adotada, em 2003, foi reclassificado o valor de R$ 3,3 bilhdes, 44% do saldo total da carteira
contabilizada ao final desse exercicio, da categoria “Titulos mantidos até o vencimento” para
a categoria “Titulos para negociagdo”.

O BNB afirma que essa reclassificacdo possibilitaria a contratacdo de operacdes de
crédito, com recursos do FNE, sem que o banco apresente problemas de liquidez, quando da
liberacdo de tais recursos para os tomadores dos créeditos, bem como proporcionaria
flexibilidade necessaria, para auferir ganhos, no mercado financeiro, pela negociacdo dos

titulos, contribuindo para o planejamento do resultado financeiro da instituigéo.
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Em relacdo as operagdes passivas, nota-se a reducdo da participacdo dos depositos
totais, no passivo total da instituicdo, do final da década de 1990 até o ano 2000, conforme
demonstrado no Grafico 26. No Relatorio de Gestdo de 2000, o BNB afirma que a ambiéncia,
externa e interna favoreceram a utilizacdo de outras linhas de recursos. Assim, com vistas a
evitar a existéncia de recursos ociosos, a custos mais elevados, 0 BNB, numa estratégia
conservadora, estimulou a reducdo das taxas de captagdo por meio dos produtos

convencionais da rede de agéncias.

Gréfico 26 - BNB — Participacdo no passivo total — contas selecionadas
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Fonte: Banco Central (2014b). Elaboracéo prépria. Em %.

Nos anos seguintes, o0 BNB continuou com a mesma estratégia. O aumento da
participacdo de depdsitos, verificada em 2001, justifica-se, na verdade, pela alteracdo na
contabilizagdo dos recursos do FAT. De acordo com o BNB, os recursos foram transferidos
da conta “Obrigagdes por Repasses — Outras Instituigdes Oficiais” para a conta “Depositos
Especiais com Remuneragdo”, com o objetivo de padronizar os registros contabeis com as
demais instituicdes financeiras operadoras desses recursos. As disponibilidades do FNE séo

registradas na rubrica “Fundos Financeiros e de Desenvolvimento” como outras obrigacoes.
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O Gréfico 27 demonstra a evolucédo da participacdo das principais contas no total de
receitas operacionais do BNB. A reducéo da participacao das receitas de operac6es de crédito
decorre da reducédo da carteira propria da instituicdo, conforme ja apresentado. Em relacéo ao
comportamento das receitas com titulos e valores mobiliarios, as justificativas decorrem da
mesma explanacdo realizada na descricdo do Gréafico 25, quando o conservadorismo da
instituicdo levou-o a priorizar os resultados de tesouraria, dado o significativo volume de

aplicacdes em titulos publicos, principalmente com recursos nao aplicados do FNE e do FAT.

Gréfico 27 - BNB — Receita operacional — participacao de contas selecionadas
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Fonte: Banco Central (2014b). Elaboracéo préopria. Em %.

Ainda com relacdo as receitas com titulos e valores mobiliarios, o0 BNB, a partir do
exercicio de 2011, incluiu uma nota explicativa em suas demonstrages financeiras, com
informacOes segregadas, por segmento, carteira propria e FNE, relacionadas a receitas, custos,
despesas e margem financeira. No entanto, as despesas administrativas sdo consideradas
corporativas, pelo BNB, sob a alegacdo de que essas despesas ndo sdo apropriaveis

diretamente a cada segmento.
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A Tabela 6 compara as receitas obtidas pelo BNB com a carteira de titulos e valores
mobilidrios do FNE e valores pagos, pelo banco ao fundo, a titulo de remuneracdo das
disponibilidades, demonstrando que a instituicdo financeira apropria-se de parcela
consideravel dessas receitas. Conforme determinacdo legal, os saldos diarios das
disponibilidades relacionadas aos recursos repassados e ainda ndo aplicados sdo remunerados
pelas instituicdes financeiras, com base na taxa extramercado divulgada pelo Banco Central.
Esse resultado confirma a hipdtese de ganhos de tesouraria do BNB, a partir da aplicagdo em

titulos pablicos, das disponibilidades do FNE.

Tabela 6 - Receitas da carteira de TVM do FNE apropriadas pelo BNB

Descricéo 2010 2011 2012 2013 TOTAL
Resultado de Operagdes com TVM da carteira do FNE (a) 414 543 579 680 2.216
Remuneragdo das Disponibilidades FNE (b) 316 445 437 526 1.724
Parcela apropriada pelo BNB (a-b) 98 97 142 154 492
Percentual apropriado pelo BNB ((a-b)/a) 24% 18% 25% 23% 22%

Fonte: BNB/Demonstraces financeiras (varios exercicios). Em milhdes.

Quanto as receitas de prestacdo de servicos, 0 BNB contabilizava, até 2002, a taxa de
administracdo do FNE como outras receitas operacionais. Nesse periodo, para fins de
comparagao, os valores referentes a essa taxa foram realocadas, para a conta de receitas de
prestacdo de servicos, conforme o novo procedimento contabil, executado pela instituicdo a
partir do ano seguinte.

Constata-se a relevancia da taxa de administracdo do fundo em relagdo as receitas de
prestacdo de servicos (Tabela 7). Em 1995, essa taxa foi alterada para 3% do PL do fundo e,
apesar da limitacdo de 20% dos recursos repassados anualmente pelo Tesouro Nacional, a
participacdo expandiu-se, até alcancar o pico de 80%, em 2003. A reducdo observada, em
2008 e 2009, justifica-se pelo menor crescimento da arrecadacdo tributaria em consequéncia

da crise financeira internacional.
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Tabela 7 - Participacao da taxa de administracdo do FNE no total de receitas de
prestacao de servicos do BNB

1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013

RPS 151 227 249 300 340 410 417 433 447 546 653 723 752 979 1119 1.247 1.352 1.421 1.635

TxAdm 73 98 126 157 197 240 282 339 358 417 499 520 542 703 758 817 994 1.037 1.209

TxAdm/

RPS 48% 43% 50% 52% 58% 58% 67% 78% 80% 76% 76% 72% T72% 72% 68% 66% 73% 73% 74%

Fonte: Banco Central (2014b) e Ministério da Integracdo Nacional/Sistema de InformacGes Gerenciais
(varios exercicios). Em R$ milhdes. Valores nominais

No caso do BNB, a participacdo das despesas administrativas, no total das despesas
operacionais, reduziu-se, do inicio da série histérica, até a reestruturacdo da instituicdo, em
2001 (Grafico 28). A partir dai, avancou, significativamente, registrando participacdo de 34%,

ao final de 2013, na qual as despesas com pessoal representaram 61% do total.

Gréfico 28 - BNB — Despesa operacional — participacéo de contas selecionadas
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Fonte: Banco Central (2014b). Elaboracéo préopria. Em %.

O numero de funcionérios da instituicdo aumentou 79%, entre 2001, quando possuia

3.619 empregados em seu quadro, e 2013, quando o0 numero de empregados alcancou o total
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6.479, conforme apresentado na Tabela 8. Em 2013, o BNB recebeu autorizacdo do
Departamento de Coordenacdo e Governanga das Empresas Estatais - DEST do Ministério do
Planejamento, Orcamento e Gestdo, para ampliar o seu quadro de pessoal, até 7.150
empregados. De acordo com o0 BNB, essa ampliacdo justifica-se, em funcdo da expanséo das
suas acOes, especialmente decorrente da previsdo de abertura de 81 novas agéncias. A
remuneracdo média aumentou 219%, entre 2001 e 2013, enquanto o IPCA registrou uma
variacdo acumulada de 110%, no mesmo periodo, indicando ganhos reais por parte do

funcionalismo da instituicéo.

Tabela 8 - BNB — Quadro de pessoal e remuneracdo média

- Variacdo

Descricdo 2001 .. 2005 .. 2010 2011 2012 2013 2001~ g 013
NUmero de empregados 3.619 4.407 5.993 6.077 6.169 6.479 79%
Remuneracdo média (R$) 2.580 3.523 6.275 6.984 7.617 8.231 219%
NUmero de agéncias 175 181 186 188 196 233 33%
Funcionarios por agéncia 21 24 32 32 31 28 34%

Fonte: BNB/Demonstra¢fes Financeiras (varios exercicios) e Banco Central (2014b).

A Tabela 9 demonstra o percentual de cobertura da taxa de administracdo do FNE nas
despesas administrativas do BNB. A instituicdo afirma que, para operacionalizar o FNE, o
Banco utiliza-se de sua estrutura logistica e operacional, abrangendo instalacdes, mdo de obra,
sistemas informatizados e aplicacdo indistinta dos instrumentos diferenciados de apoio ao
desenvolvimento, como capacitacdo de agentes produtivos e realizacdo de féruns para
discussdo e encaminhamento de projetos que promovam o desenvolvimento regional.

A ampliacdo da cobertura das despesas administrativas do BNB, pela taxa de
administracdo do FNE, apesar do aumento do nimero de funcionérios e da remuneracdo
média, confirma a hipotese de que essa taxa foi fixada acima dos custos de administracdo do
fundo efetivamente incorridos. Essa taxa de administragdo foi suficiente para pagar 95% das

despesas de pessoal e 58% do total de despesas administrativas da instituicdo financeira, em
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2013. Em 2012, essa cobertura foi menor, devido a contabilizacdo de R$ 312 milhGes a maior

em despesas de pessoal (beneficio pos-emprego).

Tabela 9 - indice de cobertura taxa de administracdo do FNE nas despesas
administrativas do BNB

1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013

Piessopal 276 261 246 272 287 323 560 602 609 770 890 1.020 1.081 1.462 1.275

iedsna 438 439 459 520 548 645 926 996 1.061 1.217 1.442 1.679 1.857 2.287 2.100
TxAdm

ENE 197 240 282 339 358 417 499 520 542 703 758 817 994 1.037 1.209
TxAdnm/

Pessoal 2% 92% 115% 124% 125% 129% 89% 86% 89% 91% 85% 80% 92% 71% 95%
TxAdn/
DespAdm 45% 55% 61% 65% 65% 65% 54% 52% 51% 58% 53% 49% 54% 45% 58%

Fonte: Banco Central (2014b) e Ministério da Integracdo Nacional/Sistema de Informacdes Gerenciais
(vérios exercicios). Em R$ milhdes. Valores nominais

O BNB contabiliza a receitas com del credere em “Outras Receitas Operacionais”. A
Tabela 10 compara as receitas recebidas pelo BNB, em fungdo dos riscos assumidos, nas
operacOes de crédito realizadas, com as provisdes constituidas para crédito de liquidacdo

duvidosa, conforme Resolucéo n° 2.682/1999 do Banco Central.

Tabela 10 - Relacéo entre del credere recebido pelo BNB e provisfes constituidas
em funcao de operacdes de crédito com recursos do FNE

Descricéo 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013

Del credere recebido pelo BNB em funcéo de
operagBes comrecursos do FNE

300 409 555 690 823 923  1.003

Des peseldo BNB conj provis@es constituidas 215 205 282 409 430 561 700
emfuncédo de operagdes comrecursos do FNE

Despesa/del credere 2% 2% 51% 59% 52% 61% 70%

Fonte: BNB/Demonstraces financeiras (varios exercicios). Em milhdes.
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A relacdo entre as duas variaveis confirma a hipotese de que, no caso do BNB, o
percentual relativo a del credere, definido pela legislacdo, supera os riscos assumidos pela
instituicdo financeira na concessao de financiamentos com recursos do FNE.

Para fins de comparacdo, nos repasses efetuados pelo BNDES, o del credere é
negociado entre a instituicdo financeira repassadora e o tomador de recursos, limitado a 4% ao
ano. Porém, nesse caso, 0s riscos sdo suportados integralmente pela instituicdo financeira.
N&o existe a possibilidade de compartilhamento de riscos, como ocorre nos financiamentos
contratados com recursos dos fundos constitucionais. Além disso, ndo ha pagamento de taxa
de administracdo.

A confirmacdo dessas hipoteses tem reflexos, nos resultados apurados pelo banco e

pelo fundo (Grafico 29).

Grafico 29 - Resultado Liquido FNE e BNB
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Fonte: BNB/Demonstrac6es financeiras (varios exercicios). Em milhdes.

Apods a divulgacdo de normas, para constituicdo de provisdo para creditos de
liguidagdo duvidosa e reconhecimento de prejuizos nos fundos constitucionais de

financiamento, o FNE, com excecdo do exercicio de 2006, em que houve um pequeno
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superavit de R$ 33,6 milhdes, apresentou sistematicos déficits ao final de cada exercicio. O
déficit acumulado entre 2005 e 2013 totaliza R$ 6,8 bilhGes. O déficit apurado, em 2005,
representa 30% do saldo da carteira de crédito do fundo contabilizada ao final do exercicio
anterior.

Apesar dos resultados negativos apresentados pelo FNE, nos Gltimos exercicios, o
BNB apurou lucro liquido em todos os anos do periodo recente, com distribuicdo de
dividendos, bem como pagamento de participacdo nos lucros e resultados a dirigentes e
empregados. Desde 1995, apenas em 2001, o BNB contabilizou um prejuizo, no valor de R$
2,5 bilhdes, consequéncia das medidas de ajuste patrimonial previstas no Programa de

Fortalecimento das Instituices Financeiras Federais.

5.4. Banco da Amazobnia e Fundo Constitucional de Financiamento do Norte

O Banco da Amaz6nia é uma instituicdo financeira organizada sob a forma de
sociedade andnima de capital aberto e de economia mista. Tem por objeto a prestacdo de
servicos bancérios e a realizagdo de todas as operacfes inerentes a esta atividade, abrangendo
cambio e crédito pessoal. Como um dos instrumentos de promocgéo e execuc¢do das politicas
crediticias e financeiras, especialmente as voltadas para o desenvolvimento econdmico e
social da regido amazonica, opera e administra o0 Fundo Constitucional de Financiamento do
Norte — FNO, administra 0 Fundo de Investimentos da Amazonia — Finam e é o agente
operador do Fundo de Desenvolvimento da Amazénia — FDA.

O FNO recebeu do Tesouro Nacional, entre 1995 e 2013, repasses no montante de R$
16,1 bilhGes, em valores nominais, o que possibilitou a contratacdo de 564,7 mil operacgdes de
crédito, totalizando volume contratado de R$ 26,2 bilhGes. O Gréfico 30 apresenta a evolucao

desses repasses ao FNO, o volume de operacdes de crédito contratadas, bem como a
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proporcao entre essas duas variaveis ao longo do tempo. Como ja citado, no caso do FNE, o
crescimento anual do montante transferido foi determinado pelo comportamento da

arrecadacao dos impostos federais que formam a base de célculo para as transferéncias.

Gréfico 30 - Proporcéo entre o volume de operacdes de crédito contratadas pelo
FNO e os repasses efetuados pelo Tesouro Nacional
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Fonte: Ministério da Integracdo Nacional/Sistema de InformagBes Gerenciais (Varios exercicios).
Operacdes e repasses em R$ milhdes. VValores nominais

No periodo em analise, 0 FNO apresentou o pior desempenho dentre os trés fundos
constitucionais de financiamento. Apesar de ter recebido 0 mesmo montante de recursos que 0
FCO, o total financiado no periodo representa apenas 162% do valor repassado. Essa
proporcao foi de 242% no FCO e 176% no FNE.

Esse desempenho sugere uma menor capacidade de aplicacdo de recursos, por parte do
Basa, instituicdo financeira de carater regional que administra esse fundo. As altas taxas de
inadimpléncias observadas, em sua carteira de crédito, o carater conservador da instituicéo e o
comportamento da demanda por crédito podem ter contribuido para esse desempenho. No
caso da inadimpléncia, o baixo retorno dos financiamentos contratados, em anos anteriores,

reduz a capacidade para novas contratacoes.
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A capitalizacdo do Basa, em 2001, reduziu a propor¢do do FNO em relacdo ao
patriménio liquido consolidado (Grafico 31). A contabilizacdo de provisdo para créditos de
liquidacdo duvidosa, em 2005, também impactou nessa propor¢do. A partir desse exercicio,
nota-se a ampliacdo do patriménio liquido do FNO em relacéo ao apresentado pelo Basa. O
tamanho do PL do Basa, tal como no caso do BNB, também restringe a possibilidade de o
FNO repassar os recursos diretamente ao banco, para que este contrate operagdes em nome

proprio e com risco exclusivo.

Gréfico 31 - Patrimonio liquido do Basa e FNO, 1995-2013
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Fonte: Banco Central (2014b) e Ministério da Integracdo Nacional/Sistema de Informacgdes Gerenciais
(varios exercicios). Em %.

Em relagdo a inadimpléncia do FNO, ndo ha informagbes disponiveis, sobre os indices
de anormalidade da carteira de crédito, até 1998. No Grafico 32, nota-se a forte elevacdo da
taxa de inadimpléncia da carteira, a partir de 2001, exercicio no qual o Tesouro Nacional
assumiu os riscos das operacdes contratadas, até 30 de novembro de 1998. A reducéo ocorre,
somente em 2006, quando foram reconhecidos e deduzidas como prejuizo do Fundo as
parcelas de principal e encargos, vencidas hd mais de 360 dias, conforme normas expedidas

no exercicio anterior pelos Ministérios da Fazenda e da Integracdo Nacional.
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No processo de auditoria anual de contas do exercicio de 2002, sobre o aumento da
inadimpléncia, o Basa argumentou que o maior volume vencido do FNO corresponde as
operacdes contratadas, no periodo de 1989 a 30 de novembro de 1998, com percentual de
33,1%. No caso de operacdes contratadas, a partir de 01/12/98, este indice de inadimpléncia é

de apenas 4,4%.

Grafico 32 - Taxa de inadimpléncia do FNO
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Fonte: Ministério da Integracdo Nacional/Sistema de Informag6es Gerenciais (varios exercicios). Em %.

Além disso, o Basa alegou que o préprio governo vem editando uma série de leis e
medidas provisorias, oferecendo as mais variadas formas de renegociagdo aos clientes que se
encontram com dificuldades, em funcéo de problemas conjunturais ou estruturais, na obtengéo
de receitas para pagamento de suas dividas, inclusive com dispensa de encargos de
inadimpléncia e concessdo de bonus, no ato do pagamento das parcelas.

Nesse caso, observa-se o comportamento diferenciado dispensado pela instituicdo em
relacdo aos créditos sob sua gestdo. Enquanto a carteira com risco integral do fundo

apresentava elevada taxa de inadimpléncia, a outra, de risco compartilhado, apresentava
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indices considerados “aceitaveis” pelo proprio banco. A Tabela 11 demonstra a evolugédo da

taxa de inadimpléncia por tipo de risco da carteira de crédito do FNO.

Tabela 11 - Taxa de inadimpléncia do FNO por tipo de risco

Discriminacéo 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013

Risco integral FNO 331 381 409 478 63 44 98 83 87 110 52 50

Risco compartilhado ou
exclusivo Basa

Fonte: Basa/Relatorio de Gestdo (varios exercicios).

44 69 78 84 31 28 47 56 45 50 35 31

O Basa, a partir de 1997, aumentou a participacdo de titulos e valores mobiliarios, no
total de ativos da instituicdo, alcancando o pico de 78,6%, em 2002, quando da homologacéo
do aumento de capital da instituicdo, aprovado no bojo do Programa de Fortalecimentos das
InstituicBes Financeiras Federais (Grafico 33). Isso demonstra a preferéncia por liquidez da
instituicdo e a priorizacdo pelas operagdes de crédito com recursos do FNO. Ao consolidar as
operacdes de crédito do banco e fundo, em 2013, a carteira propria do Basa representou

apenas 15% do total.

Gréfico 33 - Basa — Participacdo no ativo total — contas selecionadas
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Fonte: Banco Central (2014b). Elaboracéo préopria. Em %.
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Com a disponibilidade de recursos, apos a capitalizacdo da instituicdo, em 2001, o
Basa ampliou a participacdo, no mercado aberto, reduzindo concomitantemente a participacao
das outras duas contas apresentadas no Grafico 34. Com a reducéo dessas operacdes, a partir
de 2005, amplia-se a elevada participacdo das obrigacdes por empréstimos, repasses e outras

como fontes de recursos da instituicao financeira.

Gréfico 34 - Basa — Participacdo no passivo total — contas selecionadas
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Fonte: Banco Central (2014b). Elaboracéo prépria. Em %.

A elevada participacdo de titulos e valores mobiliarios, no total de ativos da
instituicdo, reflete-se na maior participacdo das receitas com essas operacdes no resultado
operacional da instituicdo (Grafico 35).

Diferentemente do BNB, o Basa ndo divulga os resultados operacionais segregados
por segmento. Dessa forma, ndo € possivel definir com precisdo a parcela das receitas

auferidas pelo banco, a partir da aplicacéo das disponibilidades do FNO.
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Gréfico 35 - Basa — Receita operacional — participacao de contas selecionadas
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Fonte: Banco Central (2014b). Elaboracéo prépria. Em %.
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A Tabela 12 demonstra, entretanto, que a participacdo da remuneracdo das

disponibilidades do FNO, nas rendas com TVM auferidas pelo Basa, € menor do que a

participacdo das disponibilidades do fundo no estoque de titulos do banco. Isso corrobora a

hipotese de que a instituicdo obtém ganhos de tesouraria, a partir da aplicacdo em titulos

publicos dos recursos do FNO ainda ndo emprestados.

Tabela 12 - Carteira de TVM do Basa e disponibilidades do FNO

Descricéo 2008 2009 2010 2011 2012 2013

Basa - carteira TVM e aplicag@es interfinanceiras 4.126 4.770 5.230 6.126 6.646 7.197
FNO - disponibilidades 1.449 1.742 1972 2.891 3.561 3.401
Participacdo das disponilidades do FNO na carteira 35% 37% 38% 47% 54% 47%
de TVM do Basa

Basa - Receitas com TVM 480 411 514 637 581 599
FNO - Remuneragéo das disponibilidades 168 147 165 258 257 268
Participacdo das remuneracdo das disponibilidades 35% 36% 3206 41% 44% 45%

do FNO nas receitas com TVM do Basa

Fonte: Basa/Demonstrages financeiras (varios exercicios). Em milhes.
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A Tabela 13 demonstra a relevancia da taxa de administracdo do FNO, para o
resultado operacional do Banco da Amazonia, alcancando a expressiva participacdo de 79%,

em 2013, do total de receitas de prestacdo de servigos da instituicao.

Tabela 13 - Participacao da taxa de administracdo do FNO no total de receitas de
prestacao de servicos do Basa

1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013

RPS 48 111 124 105 134 162 179 177 211 244 273 287 302 359 352 447 436 499 470

TxAdm 19 74 47 5 68 78 96 113 119 139 164 181 210 247 253 272 335 345 372

TxAdm/

RPS 41% 67% 38% 53% 50% 48% 54% 64% 57% 57% 60% 63% 70% 69% 72% 61% 77% 69% 79%

Fonte: Banco Central (2014b) e Ministério da Integracdo Nacional/Sistema de Informac6es Gerenciais
(vérios exercicios). Em R$ milhdes. Valores nominais

Ao longo da série histdrica, 0 Basa apresentou a maior participacdo em despesas
administrativas de todo o periodo. Conforme Grafico 36, as despesas de pessoal respondem

por parcela significativa dessas despesas, registrando participacao de 62%, em 2013.

Gréfico 36 - Basa — Despesa operacional — participacéo de contas selecionadas
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O numero de empregados do Basa passou de 2.693, em 2001, para 3.190, em 2013,
um aumento de 18%. Em funcdo desse aumento e da expansdo do numero de agéncias da
instituicio em 50%, a quantidade de funcionarios por agéncia reduziu-se para 26, uma
reducdo de 21% (Tabela 14). Contudo, a remuneracdo média aumentou 156% entre 2001 e
2013, enquanto o IPCA registrou uma variacdo acumulada de 110%, no mesmo periodo,

indicando ganhos reais por parte do funcionalismo da instituicao.

Tabela 14 — Basa - Quadro de pessoal e remuneracdo média

. Variacdo

Descricdo 2001 .. 2005 .. 2010 2011 2012 2013 2001 ; 013
Namero de empregados 2.693 2.964 2914 3.085 3.102 3.190 18%
Remuneracéo média (R$) 2.061 2.985 4.122 5.531 4.854 5.280 156%
NUmero de agéncias 82 9% 110 118 123 123 50%
Funcionarios por agéncia 33 31 26 26 25 26 -21%

Fonte: Basa/Demonstra¢fes Financeiras (varios exercicios) e Banco Central (2014b).

A Tabela 15 apresenta o percentual de cobertura da taxa de administracdo do FNO nas

despesas administrativas do Basa.

Tabela 15 - Indice de cobertura taxa de administracdo do FNO nas despesas
administrativas do Basa

1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013

PeDsisopal 146 154 205 165 179 208 222 221 256 267 272 313 331 369 388
'Zzsrf] 206 229 286 250 288 346 302 394 422 447 443 521 563 616 623
T)F‘Qdom 68 78 95 113 119 139 164 181 210 247 253 272 335 345 372
TxAdm/

beeon 4% 5% 47% 6% 67% 67% T4% 8% 8% 9% 9% 87% 101% 9% 96%
TxAdm/

Deupadm 36 36 6 4% 4% A% 42% 4% 56 5% 51% 5% G0% 5% 0%

Fonte: Banco Central (2014b) e Ministério da Integracdo Nacional/Sistema de Informacgdes Gerenciais
(vérios exercicios). Em R$ milhdes. Valores nominais



106

A ampliacdo dessa cobertura, desde a implantacdo da sistematica vigente, em 1999,
indica que o percentual de 20% dos recursos repassados pelo Tesouro Nacional, a titulo de
taxa de administracdo, confirma a hipotese de que essa taxa foi fixada acima dos custos
efetivamente incorridos para a administracdo dos recursos do fundo. Em 2013, essa taxa de
administracdo foi suficiente para pagar 95% das despesas de pessoal e 60% do total de
despesas administrativas da instituicdo financeira. Esses percentuais de cobertura estdo muito
préximos daqueles apresentados pelo BNB.

O Basa também contabiliza a receitas com del credere em “Outras Receitas
Operacionais”. A Tabela 16 compara essas receitas recebidas pelo Basa, em funcéo dos riscos
assumidos, nas operacdes de crédito realizadas com recursos do FNO, com as provisdes
constituidas para crédito de liquidacdo duvidosa, conforme Resolucdo n° 2.682/1999 do
Banco Central. A relacdo entre as duas varidveis confirma a hipotese de que, no caso do Basa,
o percentual relativo a del credere, definido pela legislacdo, supera os riscos assumidos pela
instituicdo financeira na concessdo de financiamentos com recursos do FNO. Nesse item, 0s
percentuais também estdo muito proximos daqueles apresentados pelo BNB, reforcando o

argumento para confirmacdo da hipotese.

Tabela 16 - Relacdo entre del credere recebido pelo Basa e provisdes constituidas
em funcéo de operacdes de crédito com recursos do FNO

Descricéo 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013

Del credere recebido pelo Basa em funcdo de

~ 64 141 166 204 238 269 299 343
operacbes comrecursos do FNO

Despesa do Basa com provisdes constituidas

58 12 120 198 213 223 144 248
emfuncédo de operagBes comrecursos do FNO

Despesa/del credere 90% % T2% 97% 8% 83% 48% 72%

Fonte: Basa/Demonstragfes Financeiras (varios exercicios). Em milhdes.
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O déficit apurado, no resultado liquido do FNO, em 2005, no valor R$ 1,2 bilhao,
decorre, como ja apontado, no caso do FNE, do estabelecimento de normas, para constituicdo
de provisdo para creditos de liquidacdo duvidosa e reconhecimento de prejuizos dos fundos
constitucionais de financiamento, editadas pelos Ministérios da Fazenda e da Integracédo
Nacional. Desde entdo, conforme Grafico 37, o resultado liquido desse fundo tem oscilado

entre déficit (2007, 2009, 2010 e 2013) e superavit (2006, 2008, 2011 e 2012).

Gréfico 37 - Resultado liquido FNO e Basa
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Fonte: Basa/Demonstrages financeiras (varios exercicios). Em milhdes.

5.5. Limitagdes da pesquisa

A andlise empreendida neste estudo, com base em comparacBes ao longo do tempo
(analise horizontal) e participacdo relativa de cada item (andlise vertical), ndo esgota 0s
recortes possiveis de serem realizados. A inexisténcia de informagdes mais desagregadas,
principalmente, em relacdo aos fundos constitucionais, restringe a utilizacdo das técnicas
analiticas e constitui, por si, s6 um achado da pesquisa que recebera sugestdo de tratamento.

Por exemplo, a periodicidade apenas anual dos relatorios divulgados, pelo Ministério da
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Integracdo Nacional, sobre o desempenho dos fundos, reduz o nimero de observagdes. Seria
interessante que fossem disponibilizados balancetes mensais dos fundos, tal como é exigido,
pelo Banco Central, no caso dos bancos. Foi necessario recorrer a Lei de Acesso a
Informacdes para a obtencdo de varios documentos ditos publicos, tal como o relatério da
consultoria Booz-Allen & Hamilton-Fipe (2000).

Além da elevada inflacdo, antes de 1995, os diferentes procedimentos contabeis e
operacionais adotados pelas instituicdes reduzem a comparabilidade das informacdes. A busca
de comparabilidade, por si sO, justificaria revisdo normativa, pelos 6rgaos reguladores:
Ministério da Integracdo Nacional, Ministério da Fazenda, Congresso Nacional, Controladoria

Geral da Unido - CGU e Tribunal de Contas da Unido — TCU.
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6. CONCLUSAO

A Constituicdo da Republica Federativa do Brasil, promulgada em 1988, definiu que
as instituicOes financeiras de carater regional seriam responsaveis pela aplicacdo dos recursos
dos fundos constitucionais de financiamento em programas de financiamento do setor
produtivo das regiGes Norte, Nordeste e Centro-Oeste. Essa determinacgéo resultou do esforco
de grupos regionais, que buscavam o direcionamento de uma maior parcela de recursos, para
as regides menos favorecidas do Pais, e a garantia, além disso, de funding para BNB e Basa.

O marco legal aprovado, no exercicio seguinte, estabeleceu as regras para concessao
de financiamento com os recursos do FNO, FNE e FCO, bem como as condicGes, para a
administracdo desses recursos, pelas instituicdes financeiras federais de carater regional e pelo
Banco do Brasil, enquanto ndo fosse criado o Banco de Desenvolvimento do Centro-Oeste.
Tais fundos possuem contabilidade dos seus atos e fatos e apuracdo de resultados a parte nos
sistemas contabeis das respectivas institui¢des financeiras. Além disso, esses fundos gozam de
isencdo tributaria, estando os seus resultados, rendimentos e operacdes de financiamento
livres de tributo ou contribuicdo, diferentemente das administradoras.

Os resultados apresentados ao longo do trabalho respondem a questdo de pesquisa,
considerando-se, assim, atingidos os objetivos propostos, pela confirmacdo das evidéncias da
ocorréncia de soft budget constraint na atuacdo das instituicdes financeiras de carater
regional. Tais evidéncias, geradas por process tracing verification e analises comparativas
gréaficas e tabulares, a partir da situagdo patrimonial e dos resultados operacionais alcangados
por fundos e bancos, indicam que os incentivos atuais exacerbam o risco moral e a sele¢do
adversa das escolhas alocativas realizadas pelos administradores dos respectivos fundos.

A investigacdo realizada confirma a hipétese levantada de que esses mecanismos

destinados a remunerar as instituicGes financeiras de carater regional pela administragdo dos
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recursos dos fundos constitucionais de financiamentos ndo sdo adequados e contribuem para
atenuar as restricdes econdmico-financeiras dessas instituicdes, no caso do BNB e do Basa.

A disponibilidade de recursos, que possibilita ganhos de tesouraria, a partir da
aplicacdo em titulos puablicos, em lugar dos empréstimos, foi constatada, pela expressiva
participacdo de titulos e valores mobiliarios, bem como de aplica¢des financeiras de liquidez,
no ativo total de BNB e Basa. Consequentemente, as receitas com TVM sdo superiores
aquelas auferidas com operacOes de crédito, principalmente, no Basa. No caso do BB, as
disponibilidades do FCO, aparentemente, pouco interferem em suas aplicacbes. Em 2013, o
BB alcancou a participacdo de 48% da carteira de crédito em seu ativo, enguanto, tal
participacdo, no BNB, foi de 33%, e, no Basa, apenas 22%.

A Tabela 6 (BNB) e a Tabela 12 (Basa) confirmam a hipétese de que a disponibilidade
de recursos dos fundos constitucionais possibilita ganhos de tesouraria aos bancos
administradores, a partir da aplicacdo em titulos e valores mobiliarios. Os ganhos de
tesouraria, nos dois casos, sdo superiores a remuneracdo dos saldos diarios das
disponibilidades, estabelecida com base na taxa extramercado, divulgada pelo Banco Central.

Quanto a fixacdo da taxa de administracdo acima dos custos efetivamente incorridos,
estabelecida como percentual do patriménio liquido dos fundos, a ampliacdo da cobertura
dessa taxa, em relacdo as despesas administrativas contabilizadas pelos bancos BNB (Tabela
9) e Basa (Tabela 15), em especial, as despesas de pessoal, também confirma hipétese
levantada de que o percentual fixado em Lei supera os custos efetivamente incorridos de
administracdo do FNE e FNO, respectivamente. Essa constatacdo indica a necessidade de
revisdo dos parametros em vigor e do estabelecimento, consequentemente, de metodologia,
para a correta precificacdo dos custos e o adequado ressarcimento as institui¢ces financeiras.

O terceiro resultado esperado, para a confirmacdo da hipoOtese de incentivos

direcionados ao soft budget constraint, diz respeito a definicdo de del credere superior aos
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riscos assumidos pelas institui¢fes financeiras na concessdo de crédito. O del credere suporta
o0 risco de crédito dos financiamentos concedidos e deve integrar os encargos financeiros
cobrados do tomador. Atualmente, as instituicdes financeiras fazem jus a uma remuneracdo de
até 6% ao ano, quando assumem o risco exclusivo, e de até 3% ao ano, quando compartilham
o0 risco com o fundo. Esses percentuais foram definidos, em 2001, quando o propésito do
governo era promover ajustes na estrutura patrimonial das instituices financeiras federais.

A relacdo entre o del credere recebido por BNB e Basa e as provisdes constituidas, em
funcdo de operacdes de credito com recursos do FNE e FNO (Tabela 10 e Tabela 16,
respectivamente), confirma a expectativa de que o percentual definido a titulo de del credere é
superior ao risco de crédito assumido pelas instituicGes financeiras na concessdo dos
financiamentos. Nesse caso, como as institui¢des financeiras sdo responsaveis pela andlise de
crédito tomador e pela decisdo de conceder ou ndo o financiamento, os riscos deveriam ser
suportados, integralmente, por essas instituicdes, como ocorre entre BB e FCO.

Entretanto, a disponibilidade de recursos do FNE e do FNO ampliou,
significativamente, mas BNB e Basa, ndo possuem recursos suficientes para assumirem 0s
riscos, integralmente, para concederem os financiamentos dentro dos limites estabelecidos nos
Acordo de Basileia. Dessa forma, para continuarem a financiar o setor produtivo das regides
beneficiarias, ainda que com o compartilhamento de riscos, as instituicdes financeiras de
carater regional exigem aportes extras de capital. Acrescente-se ao quadro os resultados
deficitéarios ou inexpressivos das operacdes de ambas as instituicdes.

Em relacdo ao BB, a confirmacdo ou a rejeicdo das hipdteses da pesquisa foram
prejudicadas, em funcdo do modelo adotado, para a concessdo dos financiamentos com
recursos do FCO, em nome proprio e com risco exclusivo da instituicdo financeira. Esse

modelo, adotado a partir de 2001, propiciou ao FCO melhorar o seu desempenho relativo.
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A proposta realizada, pelo Ministério da Integracdo Nacional, de criagdo do Fundo
Nacional de Desenvolvimento Regional, apresentada no bojo da PEC 233/2008, apresenta
avancos, em relacdo aos instrumentos de financiamento existentes no modelo vigente. Porém,
conforme apontado por Oliveira Jr. (2009), a utilizacdo de um so6 fundo, para o atendimento
de dois objetivos, concessdo de crédito subsidiado e realizagdo de investimentos em
infraestrutura, pode comprometer a eficiéncia da politica de desenvolvimento regional.
Considerando que os dois objetivos sdo complementares, para efetividade da politica, deve-se
ter o cuidado para que os recursos destinados atualmente a financiamentos ao setor produtivo
ndo sejam redirecionados para investimentos em infraestrutura, ou vice-versa.

Oliveira Jr. (2009) sugere a manutencdo dos trés fundos constitucionais de
financiamento e a criacdo de outro, especifico, para os investimentos em infraestrutura. A
determinacéo constitucional destina 3% da arrecadacdo do IR e do IPI para financiamento do
setor produtivo das regides Norte, Nordeste e Centro-Oeste. Por lei ordinaria, pode-se alterar
0 marco legal dos fundos de financiamento, com o objetivo de criar um fundo nacional de
financiamento, em substituicdo ao FNO, FNE e FCO, e outro fundo especifico para
investimentos em infraestrutura social.

Nesse ponto, torna-se importante destacar o novo recorte territorial da Politica
Nacional de Desenvolvimento Regional, de abordagem nacional, articulada por mdaltiplas
escalas. Enquanto os critérios de elegibilidade da politica, ou seja, a delimitagcdo dos espacos
prioritarios de atuacdo, foram definidos em escala microrregional, a partir de tipologias
baseadas, no nivel de renda domiciliar per capita e na variacdo do PIB, as instituices que
efetivamente executam essa politica foram mantidas, na escala macrorregional, inclusive com
a recriacdo das superintendéncias de desenvolvimento, Sudene, Sudam e Sudeco. As

instituicOes financeiras também tém atuacéo restrita a respectiva macrorregiao.
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A superacdo do descompasso exige redesenhar o modelo institucional e organizacional
das instituicdes financeiras federais, bem como redefinir o papel de cada uma delas, na busca
de maior eficiéncia, na execucdo dos objetivos do Estado, como sugeriu o relatorio da
consultoria Booz-Allen & Hamilton-Fipe (2000). Em funcdo do tempo decorrido e das
mudancas de normas e procedimentos, desde entdo, as alternativas 14 propostas exigem
adaptacdes para contexto atual, mantido o foco na segregacédo de funcdes, em especial, as de
natureza comercial, na eliminagédo de duplicacGes, na integracdo das instituices, ampliando o
grau de coordenacdo do sistema, e na modificacdo dos modelos operacionais.

H&a véarios modelos institucionais e organizacionais possiveis, para a alteracdo do
sistema de desenvolvimento regional vigente. Tal alteracdo inclui remodelagem dos fundos,
das instituicdes financeiras e das superintendéncias regionais que atuam na execucdo dessa
politica publica. Nessa linha, a manutencdo de organizacdes voltadas, especificamente, para
uma determinada macrorregido inviabiliza a aprovacao de um fundo nacional unico.

Apesar disso, sugere-se a transformacdo de Basa e BNB em bancos de
desenvolvimento, com foco exclusivo nas agdes de fomento ao desenvolvimento regional. A
exclusdo das atividades comerciais dificultaria eventuais subsidios cruzados e desvios de
finalidade na aplicacdo de recursos dos fundos constitucionais. Além disso, a expansdo
recente da rede de atendimento de BB e CEF, inclusive com correspondentes e agentes
lotéricos, seriam suficientes para ampliar a “bancariza¢do” da populagdo das regides Norte e
Nordeste. Do total de municipios com agéncias bancarias, apenas 4, com agéncias do Basa, e
outros 3, com agéncias do BNB, ndo sdo possuem agéncias do BB ou da CEF.

A Constituicdo Federal determinou que a Lei de Diretrizes Orgcamentarias
estabelecesse, anualmente, a politica de aplicagdo das agéncias financeiras oficiais de
fomento. Porém, a elevada abstracdo das prioridades de aplicacdo de recursos elencadas na

LDO (Quadro 1) compromete a avaliacdo de desempenho dessas agéncias de fomento. No
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caso especifico da politica de desenvolvimento regional, realizada, principalmente, por meio
da concessdo de financiamentos, a insercéo de metas quantitativas facilitaria 0 monitoramento
dessa politica e possibilitaria a avaliagdo mais precisa das institui¢fes integrantes do sistema.
Sendo assim, mais do que a privatizacdo de instituicbes financeiras, 0 modelo vigente
exige a segregacdo mais precisa das atividades comercias daquelas de fomento, a
quantificacdo do custo desse fomento, bem como ajustamento nos incentivos para que as
essas instituicdes ndao mais atuem, sob soft budget constraint. As restricdes econémico-
financeiras dessas instituicdes financeiras de carater regional sdo atenuadas, a partir da
disponibilidade de recursos, que possibilita ganhos de tesouraria, pela aplicacdo em titulos
publicos, da fixacdo da taxa de administracdo acima dos custos efetivamente incorridos, ora
estabelecida como percentual do patriménio liquido dos fundos, e do del credere superior aos
riscos comprovadamente assumidos pelas instituicdes financeiras na concessdo de credito.
Tendo em vista as limitacbes desta pesquisa exploratéria, o ajustamento, nos
incentivos institucionais, por intermédio da aprovacdo de um novo marco legal, para os
fundos constitucionais de financiamento, exige a mobilizacdo dos agentes regulatérios e
supervisores, notadamente Ministério da Integracdo Nacional, Ministério da Fazenda,
Congresso Nacional, Controladoria Geral da Unido - CGU e Tribunal de Contas da Unido —
TCU, com vistas a definir os fatores determinantes para uma maior eficiéncia na alocacdo dos

escassos recursos publicos.
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