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Nota introdutoéria

Este trabalho surgiu de uma demanda do diretor Carlos Eduardo de
Freitas, responsavel pela implementacdo do Programa de Incentivo a
Reducdo da Presenca do Estado na Atividade Bancaria (Proes), de que
fosse registrada a histéria desse programa, para que ndo se perdesse nas
montanhas de papel que dormem nos arquivos do Banco Central ou na
memoria de ex-funcionarios. E mais, a histéria teria que ser contada sem
um recurso excessivo ao habitual "burocratés’ dos relatorios internos da
administracdo publica, paraatingir um publico maisamplo.

Sendo funcionario do Bacen e tendo participado como coadjuvante da
implementac&o do programa desde 1997, iniciei a pesguisa pretendendo
fazer uma crénica dos acontecimentos ligados ao Proes. No curso dos
trabalhos, no entanto, percebi que seria necessario ampliar seus marcos,
para responder a pergunta mais 6bvia e mais essencial: Por qué? Qual a
necessidade da reestruturacéo do sistema de bancos estaduais?

A execucdo do trabalho também foi mais dificil do que pensava
inicialmente. E verdade que o Banco Central esta em posicao privilegiada
para obter os dados necessarios, mas 0 processo de dispersdo destes ja
comegou. Muito da histéria j4 estd no arquivo, elos importantes e
interpretagdes que dao sentido & massa de fatos estdo apenas na cabega
dos participantes do processo, alguns dos quais tém hoje outras funcdes.

A outra dificuldade é o estilo. O “burocratés’ é um vicio renitente,
assim como o “economés’. Por outro lado, a preocupagdo de fazer um
texto leve ndo pode degenerar em uma leitura de puro entretenimento.
Com orisco de afugentar o leitor, inclui algunsraciocinioslongos e abstratos,
gue considero essenciais para expor a natureza dos problemas enfrentados
pelos gestores do Proes e, de maneira mais geral, pelos formuladores de
politicas do governo federal. Procurei registrar também os documentos
oficiais que contém as decisdes mais relevantes, bem como as respectivas
datas, 0 que podera ser (til parafuturas consultas, embora aborrecido para
quem quer somente se inteirar dos fatos sem grandes detal hes. Peco,
portanto, sua paciéncia.

Finalmente, este trabalho néo teria sido possivel sem a ajuda de umas
trés dezenas de pessoas de diversos departamentos do Banco Central
(Gedes, Desup, Desin, Defin, Deorf, Decif, Depec, Deaud e D€lig), que
n&o nomino para ndo cometer a injustica de algum esquecimento. E justo
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agradecer também ao dr. Carlos Eduardo, que alocou 0s recursos
necessarios (basicamente, tempo e autonomia), e lembrar os desk-officers
daGedes', queincomodei além do que aintimidade autorizaria, bem como
Luiz CarlosAlvarez, Anténio Gustavo Matos do Vale, Pedro Alvim Junior
e Waldemir Messias de Araljjo, todos protagonistas do Proes e que me
concederam entrevistas cruciais para este trabalho. A todos, o meu
agradecimento e o reconhecimento de que ndo sdo responsaveis pelas
falhas possiveis e pelas omissdes certas.

Naturalmente, esclareco que as opinides aqui expressas sdo
exclusivamente minhas e nao refletem necessariamente a visao do Banco
Central do Brasil.

Cleofas Salviano Junior
Brasilia, dezembro de 2002

" Geraldo Pereira Junior, Lourival Lopes de Alencar, Jodo Maximo lurk, Alexandre Silva Jatoba,
José Carlos Vieira de Oliveira, Hélio de Oliveira Rodrigues e Esteves Pedro Colnago Junior.
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Sete horas da manha de 20 de novembro de 2000 na Praca Quinze,
centro do Rio. Uma segunda-feira, mas ndo como as outras. A praca,
normalmente movimentada, esta vazia e quase silenciosa por causa do
feriado, dia de Zumbi dos Palmares. No entanto, a impressdo de cama
logo se desfaz diante das altas grades, guardadas por centenas de policiais
(2.200, disseram osjornais do dia seguinte), parte deles com uniformes do
Batalhdo de Choqgue, escudos transparentes, e cassetetes ostensivamente
empunhados. Hatrésdias, aPM e aPolicia Rodoviériajaestavam fazendo
vistoria nos 6nibus que chegaram a cidade pela Via Dutra.

Bem préximo da praga, na Rua do Mercado, fica o novo prédio da
Bolsa de Valores, em cuja entrada uns trinta segurancas fazem a triagem
de pessoas apressadas, 0s homens, de ternos escuros e pastas de executivo,
as mulheres, quase todas de tailleur, mais 0 pessoa da imprensa, com
Seus equi pamentos e o burburinho usual, ou pouco maior que o usual. S6 os
devidamente credenciados passam pel os tapumes que cercam todo o prédio.

A arquitetura é sdbria, até sisuda, como convém aostemplosdo sistema
financeiro, de espacos amplos, revestimentos em pedra, grandes paredes
envidracadas e esquadrias de aluminio. Descendo a escada rolante, chega-
se aduasante-salas um tanto escuras, depoisao lugar onde vai-se desenrolar
o drama do dia. E um sal& com duas longas fileiras de mesinhas; atrés
delas, teldes de computador pendurados no teto préximos as paredes, um
amplo espago entre as duas fileiras e uma grande mesa ao fundo, em um
plano mais elevado. Na parede revestida com madeira atrés dessa mesa
estdo letras metdlicas e garrafais. “Bolsado Rio”.

Nessa sala do pregdo da Bolsa, estd marcado para as dez horas da
manhd, apos vérios adiamentos provocados por decisdesjudiciais, o leildo
do controle acionario do Banco do Estado de Sao Paulo (Banespa), o quarto
maior banco do pais, que devera passar das maos da Unido para o setor
privado, encerrando uma movimentada histéria de 80 anos como banco
publico. Vo chegando para a disputa os representantes e as equipes de
dois dos maiores bancos privados do pais, Bradesco e Unibanco, além da
equi pe do Santander, maior banco espanhol. Brilhapelaausénciao Itad, ha
tempos o0 maior rival do Bradesco pelalideranca no setor. O carro em que
seus representantes sairam do hotel onde se hospedavam chegou perto do
prédio da Bolsa, mas desviou-se do caminho e sumiu na zona bancéria,
despistando jornalistas que o seguiam. Ainda assim, essa auséncia pode
ser apenas uma estratégia para confundir os oponentes com a chegada do
Seu representante apenas no Ultimo minuto.
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Cada equipe tem seu quartel-general no sexto andar do prédio, onde os
executivos discutem animadamente em pequenos grupos. Tentam descobrir
por todos 0os meios as estratégias que seus concorrentes vao utilizar no
leil&o, e como reagir a cada uma delas. Cada um dos quatro corretores que
representardo os bancos, armado apenas de seu celular e de sua frieza,
terd minutos, sendo segundos, para ganhar ou perder a batalha. Para cada
equipe, seraaculminacdo de meses de trabalho exaustivo de levantamento
e andlise de dados, na guerra por participagdo no mercado financeiro
nacional (ou, como se diz em portugués, para aumentar o market-share),
guerra que se acirrou nos Ultimos anos com a entrada mais forte dos
estrangeiros e com o rearranjo do setor provocado pelo fim daatainflagdo
crénica depois do Plano Real.

O diretor Carlos Eduardo de Freitas, do Banco Central, que coordena
a venda, esta com uma pequena equipe em uma sala ao lado do pregéo,
com acesso ainda mais restrito , junto com a equipe do Banco Fator, que
atuou como consultor durante todo o processo de privatizacdo, iniciado
dois anos antes. A expectativa ai também € enorme, ndo com relacéo a
guem vai comprar 0 Banespa, mas se alguém vai comprar alguma coisa
porgue, com a guerrilha judicial em curso entre o governo federal e os
sindicatos, aqual quer momento poderiasurgir um oficia dejusticatrazendo
uma ordem de suspensdo do leildo. Advogados do governo estéo ha dias
mobilizados no Rio eem Brasiliaparatentar cassar qualquer medidajudicial
que pudesse ser interposta. Como se ndo bastasse, vérios dos grupos
concorrentes ja haviam desistido da disputa na reta final, como os norte-
americanos Citibank e Boston, o espanhol Bilbao Vizcaya, o britdnicoHSBC
e o brasileiro Safra.

A espera é longa e nervosa, mas as dez horas, com mais de duzentas
pessoas na sala do pregdo, o diretor do leildo, Alexandre Runte, anuncia o
inicio do processo, convocando ascorretorasrepresentantes dos quatro bancos
para se aproximarem da mesa, e repetindo, como formalidade, o que todos
ali jasabem: serdoleiloadas 11.232.000.000 agdes ordinérias do capital socia
do Banespa (representando 30% do capital socia total, e 60% do capital
votante), em bloco Unico, ao prego minimo de R$1.850.233.333,34. Oleiloeiro
|& também, por determinacdo da 16*Vara Federa de Séo Paulo, um informe
sobre a existéncia de duas agbes que correm na Justica de Sdo Paulo
guestionando o valor e contestando a venda dainstituicao.

Os demais presentes se aglomeram ruidosamente atrés dos corretores
e hos lados da sala, para ndo perderem nenhum dos lances da disputa. Em



milhares de outras salas, 0 mercado financeiro detodo o paistambém volta
sua atengdo para 0s mesmos acontecimentos, por meio dos monitores de
TV e de seus computadores.

O diretor declara aberta a fase de entrega dos envelopes, e a platéia
faz profundo siléncio. O primeiro a apresentar proposta é o Santander.
Logo depois, 0 Unibanco. A batalhade nervos é agoraentre osdois gigantes
do mercado financeiro, Bradesco e Ital, competindo entre si pelalideranca
Longo intervalo, aplatéiaainda suspensa, os celularestocam frenéticos, os
contendores mexem nas pastas, procurando o envelope correto, mas
nenhum deles vai até a mesa entregar sua proposta. O diretor do leildo
avisa que falta um minuto para o fim do prazo, mais agitacdo, até que,
a guns segundos antes do final, o corretor do Bradesco percebe que o Itall
ndo irA mesmo mandar representante ao leildo, e, quase correndo até a
mesa, entrega seu envel ope.

S6 entdo retorna o ruido das conversas, as especulagcdes em torno dos
lances, a surpresacom aretirada do Itad. A regrado leildo prevé que havera
leildo a vivarvoz se a diferenca entre os dois maiores lances dos envelopes
for menor que 20%, mas, com o Itall forada disputa, ficadificil saber o que
va acontecer. Comegaentdo aaberturados envel opes. Primeiro, o Unibanco,
R$2,1 bilhes, com um &gio de 13,5% em relacdo ao preco minimo. Em
seguida, o Bradesco, R$1,86 bilhdo, preco pouco superior ao minimo,
certamente provocado pela desisténcia de seu concorrente mais direto. Mas
foi a voracidade do Santander que surpreendeu: sua proposta foi de
astrondmicos R$7,05 bilhdes, 281% maior que 0 prego minimo.

Um murmurio percorreu a sala: ainda que o ultimo leil&o de bancos
realizado, o do Banco do Parand, tivesse alcangado um &gio de 303%,
ninguém havia previsto esse resultado. Até a diferenca para a segunda
melhor proposta foi imensa: quase R$5 bilhdes. Com esse lance
multibilionério, acabou-se o |eildo, ndo havendo nem os lances aviva-voz.

Em poucos minutos, mudaram de méos, de um lado, uma montanha de
dinheiro, ede outro, umainstituicdo financeiracom R$28 bilhdesem titulos
publicos, empréstimos e outros ativos, 20 mil funcionarios, 578 agéncias
mais 752 postos de atendimento, e um nome conhecido em todo o pais e
até no exterior.

Depois de digerida a surpresa da assisténcia com o assombroso lance,
odiretor doleil&o convocao presidente do Santander no Brasil, 0 colombiano
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Gabriel Jaramillo, e o presidente do Banco Central, Arminio Fraga, paraa
batida ritual do martelo. Cumprimentos efusivos, abragos, discurso com
forte sotaque espanhol de Don Jaramillo, entrevistaaimprensa. O imenso
aparato policia montado do lado deforadaBolsafoi desfeito, sem nenhuma
manifestacdo significativa, nem contra, nem, muito menos, a favor,
retomando-se a vida da cidade no pacato feriado.

Os nimeros aqui citados, embora dificeis de captar pelo seu tamanho,
ndo dao nem de longe a dimensdo do que estava em jogo naguela sala.
Para entender de fato essa venda, € preciso retroceder bastante no tempo,
e examinar outros ambientes, outros atores de uma histérialonga e cheia
de meandros, menos pirotécnica, nem sempre edificante, mas sempre muito
significativa para nds gque somos invariavelmente chamados para pagar a
conta. E uma histéria sobre as financas ptblicas, em particular as finangas
dos governos estaduais, sua conex@o com a politica federativa e a gestao
dos bancos estaduais, até o desenlace final das liquidactes e privatizagcdes
destes bancos.

Essa histéria se estende por todo o pais, se desenvolve-se nos proprios
bancos, nos palécios de governo, no Senado, nos corredores do Banco
Central, nas redacOes de jornais e nos gabinetes de procuradores federais,
nas assembléias de bancérios e nas cortes de justica. Evidentemente, em
setratando de acontecimentos téo recentes e polémicos—defato, ahistéria
aindanao acabou, se € que, como acreditam alguns, a histéria pode ter um
fim — étanto mais dificil dar um retrato fiel e acabado dos acontecimentos
e seus encadeamentos. Mas vale tentar.



Fazendo a corda —
O sistema financeiro estadual






O sistema de institui¢Bes financeiras controladas pelos Estados foi
constituido, em sua maior parte, ao longo do século XX, seguindo uma
tendéncia crescente de intervengdo do governo na economia. Outro fator
determinante de suaexpansdo foi o fato de que, naconjunturainflacionaria
do p6s-guerra, os juros legalmente limitados, na auséncia do instituto da
correcdo monetéria, desestimulavam fortemente a canalizagcdo da poupanca
para o sistema financeiro. A conseguiente e forte escassez de oferta de
crédito de longo prazo por parte do sistema financeiro privado, derivada
dessainadequac&o da regulamentacdo do setor, proviaum forte argumento
para a criacdo de bancos estatais. Os bancos estaduais tenderiam a atuar
seletivamente, privilegiando o financiamento local e, portanto, seriam
propul sores do desenvolvimento dos respectivos estados.

Naquele contexto, constituir institui cdes financeiras eraumadas poucas
formas de atuagdo disponivel asunidades dafederacéo paratentar dinamizar
suas economias. E, de fato, as institui¢des financeiras estaduais tiveram
um papel importante na canalizacdo da poupanca privada para projetos de
desenvolvimento. Somada a isso, havia a presuncéo de que os bancos
estaduai s seriam mai s €eficientes na administracdo dos recursos tributarios
e na geréncia do caixa do tesouro estadual do que a rede privada.

Ao mesmo tempo, a inflag8o alta e crénica prové outra razdo para a
existéncia desses bancos, qual segjaa de permitir aos estados apropriarem-
se de parcela do chamado imposto inflacionario. No caso, 0 mecanismo
era trivial: mesmo com taxas consideraveis de inflacdo, os agentes
econbmicos precisavam deter recursos liquidos para realizar seus
pagamentos. Parte desses recursos, por razes de seguranca e comodidade,
necessariamente estavam sob a forma de depdsitos a vista nos bancos
comerciais. A esses dep0sitos se somavam 0s pagamentos, como os de
tarifas publicas, que transitavam pelos bancos. Todos esses eram recursos
acusto zero, também chamados float, que os bancos emprestavam a altas
taxas nominais (porque a taxa de inflac&o era ata), gerando lucros ditos,
comraz&o, lucrosinflacionarios. Nadécada de 90, esse mecanismo al cangou
seu auge. Estudo desenvolvido pelo Instituto Brasileiro de Geografia e
Estatistica (IBGE) e Associacdo Naciona das Institui¢des do Mercado
Financeiro (Andima) (1997, pg. 46) constata que, no periodo entre 1990 e
1994, a participacdo médiadasreceitasinflacionarias no valor daproducéo
imputada ao setor financeiro alcangou 50% para os bancos publicos e 26%
para os bancos privados. Nessas condig¢des, 0 estado que ndo tivesse um
banco estaria abrindo méo desses lucros, inclusive dos lucros gerados por
seus préprios depésitos.
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Essesforam os principaisfatores quelevaram ao crescimento do sistema
financeiro estadual, tendo a maioria dos bancos sido criada entre 1920 e
1970, disseminados por quase todos os estados, em muitos casos por
estatizacdo ou absor¢do de bancos privados preexistentes. Nos Ultimos
trinta anos, apenas trés bancos foram criados, devido a transformagéo de
territérios federais em Estados (Rond6nia, Roraima e Amapd), sendo que
0s estados de Mato Grosso do Sul e Tocantins ndo chegaram a constituir
bancos proéprios.

Em 1988, os bancos estaduais e as caixas econ0micas estaduais
respondiam por 10% dos ativos e dos depositos do sistema bancario, por
17% das operagdes de crédito e 6% do patriménio liquido, conforme a
Tabela 1. Esses nimeros permitem por si sds dimensionar a importancia
do sistema de bancos estaduais.

Tabela 1
Participacdo do sistema de bancos estaduais
no sistema financeiro — 1988

Em Cz$
Bancos estaduais (a) Area bancaria (b) * (a)/(b)

Operag0es de crédito 10.913.518.466.873 62.767.812.634.973 17,4
Total geral do ativo 17.285.488.357.843 173.553.884.826.040 10,0
Depdsitos 5.826.086.966.392 57.595.298.702.275 10,1
Patrimonio liquido 893.454.914.823 14.819.095.576.968 6,0
Fonte: Bacen (pcos200)
Obs.: 1 - Inclui bancos multiplos, comerciais e caixas econdémicas estaduais

A Tabela 2 daa composicéo do sistema de bancos estaduais tal como
existia ao iniciar-se o Proes, mostrando o tamanho das institui¢fes por
meio de alguns indicadores. O sistema era composto por 25 bancos
comerciaisemulltiplos, 2 caixas econdmicas, 5 bancos de desenvol vimento,
além de 32 empresas financeiras de outras naturezas, num total de 64
institui¢cdes financeiras. Por simplicidade, vamos nos referir sempre aos
bancos estaduais da forma pela qual eles sdo mais conhecidos, ou sgja,
por suas siglas.

Entre esses estavam ingtituicdes de grande porte, como Banespa, 3°
lugar na classificagdo do sistema financeiro por volume de ativos em
dezembro de 1996. Nossa Caixa, Banrisul, Credireal, Banerj e Banestado
também estavam entre os vinte maiores dessa classificagdo. Os demais
bancos estaduais sdo bem menores.



O sistemade bancos estaduais somava, em 1996, ativos no va or contabil
deR$123 bilhdes, equivdentesa17,6% dotota deativosdo sistemafinanceiro
nacional. Contava com 3.900 agéncias e 134 mil funcionarios (22,4% do
Sistema Financeiro Naciona (SFN)). Segundo a Associacdo Brasileira de
Bancos Estaduais e Regionais (Asbace) (1993), naquele ano os bancos
estaduai stinham, no total, 560 agéncias pioneiras, isto &, asprimeirasagéncias
a serem implantadas nos respectivos municipios, e que estéo isentas de
recol himentos compul sérios sobre depésitos avista. (Tabela 2)

Uma caracteristica distintiva dos bancos estaduais é sua dependéncia
de recursos de natureza oficial, como depositos de governos e repasses de
instituicdes oficiais. Vasconcelos e Ogasavara (1992: 14) mostram que
€sses recursos, somados aguel es de natureza emergencial (essencialmente
recursos do mercado interbancario e do Bacen) representavam, na média
do periodo 1988-1990, 48% do passivo dos bancos estaduais, enquanto o
mesmo indicador para os bancos privados era de apenas 5%. Os repasses
de bancos federais estavam representados principalmente por programas
geridos pelo Banco Nacional de Desenvolvimento Econémico e Social
(BNDES) e pela Caixa Econdmica Federal. Outra importante fonte de
recursos eram as chamadas “operagdes 63”1, empréstimos externos
repassados a tomadores nacionais.

O ordenamento legal que rege o funcionamento dos bancos estaduais
€ essencia mente 0 mesmo dos bancos privados: alei do mercado financeiro
edecapitais (Lei 4.595/64), alel das sociedades andnimas (Lel 6.404/76),
resolucdes do Conselho Monetario Nacional (CMN) e normas de nivel
hierérquico inferior, editadas pelo Banco Central . Asinstitui¢cbesfinanceiras
estaduais obedecem ainda a lei estadual que autoriza sua criagdo, e as
caixas econdémicas sdo organizadas como autarquias, ndo se sujeitando,
portanto, ale das sociedades andnimas. Com relagdo a normas de nivel
inferior, os bancos estaduais (assim como os federais) tém um tratamento
privilegiado em relagdo aos demai's, na medida em que os depdsitos avista
dos estados gque os controlam e o0s de suas autarquias sdo isentos do
requerimento de depdsito compul sorio no Banco Central.

Um elemento importante do ambiente econdmico, que teria
conseqliéncias para o desenvolvimento posterior dos bancos estaduais, foi
a grande liquidez internacional prevalente durante a década de 1970, e a

' Referéncia & Resolugdo CMN 63, de 1967, que autorizou a contratacéo de operagdes de crédito
externas diretamente por instituicdes financeiras.
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Tabela 2

InstituicBes financeiras estaduais — Algumas car acter isticas — 1996

Valores em R$
Estado  Principal instituicao financeira Sigla Instituicdes financeiras ligadas '° Patriménio liquido Ativos N2 ag.2 Ne func.?
AC Banco do Estado do Acre S.A. Banacre - 6.525.880,11 125.985.635,56 15 578
AL Banco do Estado de Alagoas S.A. Produban - -40.086.736,03 80.853.509,91 24 1.128
AM Banco do Estado do Amazonas S.A. BEA - 90.741.333,02 405.189.889,26 37 1.323
AP Banco do Estado do Amapa S.A. Banap - 6.851.798,98 24.142.179,93 2 110
BA Banco do Estado da Bahia S.A. Baneb Baneb Financeira 121.729.076,61 2.417.222.652,45 169 4.193
Baneb Crédito Imobiliario
Baneb CCVM
Dibahia Baneb DTVM
Baneb Leasing
Banco de Des. do Estado da Bahia S.A. Desembanco - 58.352.120,90 548.728.303,10 n.d. n.d.
CE Banco do Estado do Ceara S.A. BEC BEC DTVM 72.697.921,39 911.552.386,42 86 2.593
DF Banco de Brasilia S.A. BRB BRB DTVM 202.365.112,32 1.258.097.541,65 46 3.865
BRB Financeira
ES Banco Banestes S.A. Banestes Banestes Crédito Imobiliario 113.889.171,93 1.282.692.577,67 105 3.727
Banestes Financeira
Banestes DTVM
Banco de Des. do Espirito Santo S.A. Bandes - 39.649.984,13 236.747.586,26 1 350
GO Banco do Estado de Goias S.A. BEG BEG DTVM 71.137.615,70 761.087.162,10 176 3.767
Banco de Desenvolvimento de Goias S.A. BDGoias - -49.148.969,05 6.879.796,07 n.d. n.d.
MA Banco do Estado do Maranhao S.A. BEM BEM DTVM -15.419.689,94 222.083.347,77 89 1.665
MT Banco do Estado do Mato Grosso S.A. Bemat - -12.854.326,65 74.696.052,86 30 1.164
MG Banco do Estado de Minas Gerais S.A. Bemge Financeira Bemge 168.671.727,27 2.676.275.021,59 501 9.679
Bemge DTVM
EFI Bemge (Uruguay)
Banco de Crédito Real de Minas Gerais S.A. Credireal Credireal CCVM 25.659.159,15 8.454.444.796,99 87 2.955
Credireal Leasing
Banco de Des. de Minas Gerais S.A. BDMG - 139.111.972,15 870.681.563,18 1 508
PA Banco do Estado do Para S.A. Banpara - 18.194.250,25 310.064.874,91 37 1.306
PB Banco do Estado da Paraiba S.A. Paraiban - 63.081.232,22 137.044.323,35 7 474
PE Banco do Estado de Pernambuco S.A. Bandepe Bandepe DTVM -206.802.919,38 591.757.862,46 52 2.297
Pl Banco do Estado do Piaui S.A. BEP - 37.720.670,91 97.163.587,83 6 278
PR Banco do Estado do Parana S.A. Banestado Banestado Leasing 453.987.279,20 6.114.220.584,68 392 12.886

Banestado CVM
Banco del Parana




4

Estado  Principal instituicao financeira Sigla Instituicdes financeiras ligadas ' Patriménio liquido Ativos N® ag.? Ne@ func.?
RJ Banco Banerj S.A. Banerj - 181.436.566,73 8.003.132.632,11 193 7.420
RO Banco do Estado de Rondénia S.A. Beron - -97.245.345,19 157.204.893,52 29 992
Rondonia Crédito Imobiliario S.A. Rondonpoup 9.769.368,54 57.680.447,78 n.d. n.d.
RR Banco do Estado de Roraima S.A. Banroraima - 6.117.725,88 36.359.995,36 10 196
RS Banco do Estado do Rio Grande do Sul S.A. Banrisul Banrisul S/A — A. Mercantil 420.956.198,56 9.881.858.714,70 317 8.988
Banrisul S/A — CCVM
Caixa Econémica Estadual do Rio Grande do Sul CEE - 209.380.464,67 1.272.157.073,67 92 3.918
SC Banco do Estado de Santa Catarina S.A. Besc Besc DTVM — Bescval 268.110.283,74 2.465.039.625,69 255 8.483
Besc Financeira — Bescredi
Besc S.A. — A. Mercantil
Besc Cred. Imobiliario — Bescredi
Banco de Des. do Estado de Santa Catarina S.A Badesc - 87.210.628,58 334.287.964,69 n.d. n.d.
SE Banco do Estado de Sergipe S.A. Banese - 14.498.472,05 246.386.378,03 47 1.007
SP Banco do Estado de Sao Paulo S.A. Banespa Banespa CCVM 2.441.089.200,33 62.770.029.309,61 611 34.872
Banque Banespa International
Nossa Caixa Nosso Banco S.A. Nossa Caixa - 758.967.965,06 10.378.079.857,06 482 13.403
Total 5.666.345.194,14 123.209.828.128,22 3.899 134.125
Total do SFN 69.452.641.632,00 700.274.922.521,00 17.258 597.648
Percentual 8,16% 17,59% 22,59% 22,44%

Fonte: Banco Central

Obs.: 1 - Ndo estdo listadas as empresas nao financeiras pertencentes aos conglomerados.

2 - Inclui apenas as instituicbes bancarias.

3 - No caso de conglomerados, apresentamos o patrimdnio liquido e ativos do conjunto do conglomerado,

e ndo de cada instituicdo financeira.
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politica econdmicanacional nelacalcada, que implicou a entrada continua
de recursos externos, especialmente sob a forma de empréstimos de
financiamentos. Ao mesmo tempo, a centralizagdo tributéria promovida
pelosgovernos militares haviareduzido a capacidade dosgovernos estaduais
de se financiarem por meio de recursos orcamentérios. Tentando evitar
essa restricéo, esses governos passaram, de um lado, a se endividar, e de
outro, alancar mao de seus bancos estaduai s para o financiamento de seus
gastos, sgjadiretamente, por meio de empréstimos dos bancos a empresas
estatais, sgjaindiretamente, intensificando a utilizac&o de suasinstituigoes
bancérias para a execucao de politicas publicas setoriais e subregionais.

A caracteristica intrinseca de serem empresas publicas ou empresas
de economia mista implicou, para os bancos estaduais, com o passar das
décadas, 0 desenvolvimento de um estilo gerencial e naadog&o de préticas
administrativasimproprias paraingtituigdes financeiras. Essestracosforam,
por assim dizer, ocultados pelo ambiente inflacionério, que permitia aos
bancos auferir receitas derivadas do float de recursos de seus clientes.
No proximo capitulo, trataremos de descrever essas caracteristicas
distintivas dos bancos estaduais.



Dando o n6 —
A génese dos problemas






Caracteristicas estruturais
Ambigluidade de objetivos — Publico ou privado?

Uma caracteristica essencial dos bancos estaduais é comum a todas
as empresas publicas: ao contrério das ingtitui¢tes privadas, que visam
obter lucro, os bancos estaduais perseguem objetivos multiplos, e nem
sempre muito claros, determinados pel as politi cas dos respectivos governos.
A0 mesmo tempo, 0s bancos sdo empresas, e hdo podem descuidar de
seus resultados econdmicos. No caso deinstitui¢des financeiras o dilemaé
ainda mais acentuado, ndo SO porque concorrem com institui¢gdes privadas
nacaptacéo de depositos e aplicagdo de recursos, mas porque suaexisténcia
depende crucialmente da confianca dos depositantes em sua solidez. Esse
dilema torna dificil a definicdo de prioridades e de politicas internas, e
distorce desde a politicade contratacdo de pessoal até afixacdo do nimero
e localizacéo de agéncias, a concessdo de empréstimos etc.

A propésito, € ao mesmo tempo € ogliente e surpreendente o depoi mento
ndo de um técnico do Fundo Monetério Internacional (FMI), ndo de um
membro da érea econdmica do governo federal, mas do ex-ministro e ex-
governador Gustavo Krause? que, entdo na condicdo de secretario da
Fazenda de Pernambuco, tinha sob suaresponsabilidade agestdo do Banco
do Estado de Pernambuco: “ Ent&o, o que acontece na gestéo de um banco
estadual? O que acontece, diferentemente de um banco privado, é que os
negdcios de um banco privado comegam e terminam na mesa do gerente.
E onde comegam e terminam os negécios de um banco estadual? Na
audiéncia com o governador do Estado. Essa € uma questé&o nodal”.

Uma conseqiiéncia importante dessa dualidade dos bancos estaduais é
que datornaextremamentedificil responsabilizar osdirigentes por equivocos
guetenham cometido, ecorrigir politicas danosas: seabrem emantém agéncias
deficitarias, sepagam sa&iosmaisatosque o restante do mercado, seinvestem
emempresasquevémafdir, como podem osérgaos defiscalizacdo determinar
se setrata de fato de equivocos humanos, de perdas que fazem parte do risco
do negdcio, ou corrupcdo, ou desidia, ou ainda se sfo gpenas asformas que a
ingtituicdo encontrou para atender as politicas publicas determinadas pelos
legitimos detentores do poder politico? O que a historia dessas ingtituicdes
mostraé que, ando ser nos casos Mais escandal 0s0s, 0s 6rgaos de fiscalizacéo,
inclusive porque também n&o so imunes ao jogo poalitico, sio incapazes de
fazer essa digtingdo, e mesmo quando o fazem, é tarde demais.

2 Banco Central do Brasil (1992:55).
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Essa incapacidade de distinguir a boa da ma administracéo, e a
consequente falta de mecanismos adequados de puni¢é@o por erros
cometidos e recompensas por bons resultados, amplia o que os economistas
chamam de risco moral, ou seja, tende a aumentar a propor¢do de maus
administradores na diregdo dessas institui¢des®.

Relacionado a esse tema, é uma constatacdo comum a de que, nesses
bancos, aatividade comercid subsidiaaatividade ditadefomento. Reconhece-
se, portanto, que a atividade de fomento é ruinosa para a institui¢ao, isto €,
reduz seus lucros. No entanto, é essa a atividade central e prioritériaparao
banco publico, que, sem ela, perderia suarazado de ser. Ao longo dos anos, é
inevitavel queaculturagerencid “ gastadora’ fomentadanessaareainfluencie
as demais areas da instituicdo. De fato, como cobrar da tesouraria, da
administracdo de materiais, da administraco de recursos humanos, das
agéncias etc. que economizem recursos ap maximo, que aproveitem todas
as oportunidades de ganho, se as &reas fim do banco publico ndo o fazem e,
esse €0 ponto, nem o podem fazer? Tais dificul dades perpassam ainstitui ¢cao
em todos os niveis, da alta administragéo a baixa geréncia.

Esse ponto permite examinar uma proposta recorrente entre 0s
dirigentes e, especialmente, entre funcionérios e até ex-dirigentes dessas
instituicOes, a saber a da profissionalizacdo da administracdo. Reclamam
eles da excessiva ingeréncia politica na administragdo dos bancos, que
seriaa principal responsavel pelos problemas por eles enfrentados. E fato
gue houve abusos hotdri os dessaingeréncia, como mostraremos mais adiante,
mas € preciso convir também gue os bancos publicos sdo hibridos por
natureza, ab mesmo tempo empresas comerciais einstrumentosde politicas
publicas, e, por esse motivo, ndo hdcomo isol&los completamente do poder
politico, ando ser que eles deixem de ser publicos.

Um dos poucos dados de longo prazo disponiveis sobre os bancos
estaduais é um bom indicador dessa dificuldade de defini¢éo de objetivos
que os caracteriza: Fernando Milliet, ex-presidente do Banespa e também
do Banco Central, relata que o Banque de Crédit Hipotecaire et Agricole
de S8o Paulo, que deu origem ao Banespa, foi fundado com um capital de
50 milhdes de francos, equivalente a US$200 milhGes em 1986. Nessa
Ultima data, sessenta anos depois da criacdo e com um extraordindrio

% Nao quero com isso afirmar que todos os gestores de bancos estaduais, ou, ainda mais grave,
que todos os gestores publicos sejam maus administradores, ou lenientes, ou corruptos. Apenas
que os incentivos que o sistema prové para seus administradores sdo equivocados, e tém
conseqliéncias negativas.



crescimento de seus ativos, quadro de pessoal, agéncias, e do proprio
desenvolvimento da economia paulista e da economia nacional, o banco
aindatinha patriménio pouco superior a US$200 milhdes*.

Horizonte de decisao limitado

Isto nos leva a segunda caracteristica do sistema de bancos estaduais,
gue também é comum as demais empresas publicas: os dirigentes de bancos
estaduais sdo escol hidos pel os governadores, e demissiveis ad nutum. Por
esse motivo, seu horizonte de decisdo é geralmente limitado ao mandato do
governador, se tanto. A descontinuidade administrativa no inicio de cada
mandato, amudancade credos politicos (parti cularmente quanto ao ativismo
ou ndo das politicas publicas), de prioridades setoriais, de estilos de
administracdo, para ndo falar na mudanca dos préprios administradores e
mesmo do restante da geréncia, cria custos e morosidade, e dificulta a
criagdo de cultura gerencial que favoreca a eficacia.

Apenas um exemplo de descontinuidade administrativa, de forma
nenhuma incomum entre os bancos estaduais: 0 Banco do Estado de
Santa Catarina teve, entre janeiro de 1994 e dezembro de 1998, doze
diretoriasdistintas.

O horizonte de decisao muito limitado é particularmente problemético
em umainstitui¢do financeira, que opera concedendo empréstimos cujos
resultados financeiros s podem ser conhecidos quando daliquidacéo da
operacdo. Como o administrador € avaliado, na melhor das hipéteses,
pelo resultado financeiro de sua gestdo, e ndo pelos resultados futuros
gque ele gjudaacriar, temos outrafonte importante de risco moral: aquele
que faz ainstituicdo crescer rapidamente em volume de ativos, tomando
recursos do publico ou de outros bancos a altas taxas dejuros, concedendo
créditos com alto risco, ou sem garantias adequadas, ou de algumaforma
em desacordo com a boa norma bancaria, pode perfeitamente ser bem
avaliado pelo controlador em relagdo a um administrador consciencioso,
prudente, e que opta por um crescimento maislento dainstituicdo. O que
val acontecer ao banco 4, 5 anos depois, € problema do governador de
plantéo, o qual, naturalmente, reluta em assumir e corrigir os erros de
Seus antecessores.

4 Banco Central do Brasil (1992:77).
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Sujeicao as regras proprias do setor publico

Como empresas publicas ou empresas de economiamista, os bancos
estaduais sujeitam-se as regras de compras de bens e de contratagéo
de servicos validas para todo o setor publico. Nenhuma compra pode
ser feita sem concorréncia publica, com raras excegfes. A admissdo
de funcionérios também deve obedecer aos parametros proprios dos
6rgados governamentais e, apds a Constituicdo de 1988, tornou-se
obrigatéria a selecdo por meio de concurso publico. A regra, embora
louvavel do ponto de vista da equidade entre os candidatos, torna o
recrutamento massificado, e dificultabastante a contratagcdo de recursos
humanos com habilidades especificas. Da mesmaforma, hadificuldade
em remunerar adequadamente posicdes de ponta. Em geral, acaba-se
dando uma remuneracdo acima da do mercado para funcbes sem
expressdo e abaixo da do mercado para fun¢des de nivel gerencial
elevado. A demisso sem justa causa, emborapossivel, é extremamente
limitada por pressdes politicas, e normal mente vem acompanhada por
programas de demissao voluntaria que dao ao funcionario compensactes
bem além das previstas em lei.

Tomemos como exemplo o Ultimo dos programas de demissao a ser
implementado, o do Banco do Estado de Santa Catarina (Besc).
Considerando-se o valor do programa estimado em agosto de 2002 e o
ndmero de adesdes, tem-se que aindenizacdo média sera de R$162 mil, o
gue equivale a remuneracéo de 6,2 anos de trabalho para cada um dos
4.406 funcionérios que aderiram. Esse valor ndo inclui a liberacéo das
contribui¢des dos empregados ao fundo de pensdo do banco.

Tais fatores ndo s6 aumentam os custos, como também limitam
sobremaneira a capacidade de reacdo rapida a mudancas do ambiente
econdmico (e ainstabilidade macroecondmica das Ultimas décadas exigiu
enorme agilidade do mercado financeiro) e mesmo as inovagdes
tecnol 6gicas que tém revol ucionado aindustriafinanceiraem todo o mundo.

Ao mesmo tempo, os bancos estaduai s sdo sujeitos afiscalizacdo dos
respectivos tribunais de contas estaduais, aos quais devem enviar
relatorios periodicos; e do Ministério Publico, além dafiscalizagdo comum
atodo o sistemafinanceiro, pela auditoriainterna e pelo Banco Central.
Essamultiplafiscalizagdo certamente agrega custos adicionai s aos bancos
estaduais.



Garantia politica de solvéncia

Oshancos estaduais, criados sempre por lei estadual, contam com uma
garantia que os bancos privados ndo tém: a protegdo do préprio governo
estadual. Os riscos que um banco privado pode correr sdo limitados pelo
préprio mercado financeiro, da seguinte forma: se 0 banco comegasse a
pagar altos juros para aumentar a captacdo, aumentasse excessivamente
aalavancagem (isto é, aumentasse a relacdo entre aplicactes e depdsitos)
ou concentrasse demasiadamente suas aplicacdes, os depositantes,
percebendo a elevacdo do risco de faléncia, comegariam a retirar seus
depositos, provocando defato aquebradainstituicdo. Assm, seainformacdo
sobre esses movimentos estiver correta e for amplamente disponivel, o
préprio banco evitara esse comportamento de alto risco, para ndo quebrar.
Dai o proverbial conservadorismo dos banqueiros. Mesmo que a
transparéncia contabil para o publico em geral ndo fosse suficiente para
produzir esse comportamento, o Banco Central monitorarotineiramente as
instituicdes financeiras e tem poderes para impedir comportamentos
inadeguados.

O caso do banco publico é distinto. Em caso de insolvéncia, 0 estado
sempre poderia mobilizar seus consideraveis meios para pagar 0s
depositantes e demais credores. Esse fator ja por si faz com gque o banco
se permitacorrer mais riscos do que um banco privado poderia correr, sem
guebrar aconfiancados depositantes. A par disto, quando sdo ultrapassados
todos os limites razodveis e 0s bancos comegam a apresentar problemas
deliguidez, os governos estaduai s utilizam seu poder politico paraimpedir a
quebra, que os privaria de um instrumento politico poderoso: primeiro,
mobilizam-se os bancos federais para que captem recursos e 0s repassem
“voluntariamente” para os bancos estaduais; depois, recorrem a janela de
redesconto do Banco Central ou deum empréstimo de assisténciaaliquidez,
também do Banco Central. Ao mesmo tempo, resistem de todas as formas
a atuacdo do Bacen, que pode-se dar pela intervencdo, Regime de
Administracdo Especia Temporaria(Raet) ou pelaliquidacéo extrgjudicial.
Dessa forma, h4 uma enorme distor¢cdo da alocagdo da poupanca ao
investimento, isto &, recursos do publico que poderiam ser canalizados para
empreendimentos produtivos e rentaveis sdo, em ultima anélise,
desperdicados.

Naformulacéo de Pérsio Arida, ex-presidente do Banco Central, “ para
um banco estadual, aintervencéo [do Banco Central] ndo depende apenas
do desempenho do banco mas também do poder do governador e do estado
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como um todo no jogo politico da federacdo. Nessa medida, a licenca
regulatéria de funcionamento passa a congtituir-se automaticamente em
garantia politica de solvéncia”. (grifo nosso)®

Corroborando o acima exposto, 23 dos 25 estados que tinham
institui gdes financeiras proprias fizeram questéo de mencioné-|as em suas
constitui¢cbes estaduais. Vérias dessas constituicBes estabel eceram que
as respectivas institui¢des financeiras s6 poderiam ser extintas ou
transformadas por ato de um dos poderes daquela unidade da federacéo,
em umatentativade colocé-lasforado alcance da agéo do Banco Central.

A propasito, o proprio poder legal de fiscalizagdo do Bacen ficavaem
xeque diante do poder politico dos estados, invariavel mente mobilizado em
favor de seus bancos. 1sso tinha conseqiiéncias negativas para o conjunto
da regulagdo bancéria, como atesta Gustavo Loyola, ex-presidente do
Banco Central:

“Essas ingtituicbes [os bancos estaduais] constituiram-se em fonte
permanente deindi sciplina, violadores contumazes das normas de supervisao
bancéria. Utilizando-se de canais paliticos, pressionavam o Banco Central a
dispensar-lhes ‘tratamento excepcional’ diante das normas aplicaveis as
instituicOes financeiras em gera. A conseqiiéncia disso foi a tendéncia do
Bacen de ‘nivelar por baixo’, evitando adotar normas mais rigidas que ndo
poderiam ser atendidas pelas instituicdes estaduais, o que acabou
enfraquecendo a regulamentacéo prudencial no Brasil.”®

Praticas administrativas inadequadas

As caracteristicas estruturai s que viemos de expor s80 responsavel s por
uma série de praticas administrativas que, ho seu conjunto, representavam
uma ameaca ao funcionamento das instituicdes. Especial atencéo serd dada
aons empréstimos aos proprios estados controladores e a empresas estatais,
que foram, sem davida, amaior dificuldade que enfrentaram as ingtitui¢des
financeiras estaduais e o fator crucia para sua derrocada

% In Banco Central do Brasil (1992:203).
& Artigo na Folha de S&o Paulo, 19.11.2000.



Empréstimos aos controladores

A prética de empréstimos ao controlador é, em primeiro lugar,
condendvel, por criar um conflito de interesses dentro da instituicdo. De
fato, como pode ainstitui¢do avaliar isentamente o risco de crédito de seu
préprio controlador? Havendo inadimpl éncia, como cobrar aexecucdo plena
e imediata dos contratos? Evidentemente, tais empréstimos impedem a
transparéncia do funcionamento dainstituicéo financeira, essencial parao
depositante e o acionista minoritério. Por este motivo, tal pratica ja era
explicitamente vedada para os bancos estaduais desde 1964, como se
depreende da combinagdo dos artigos 24 e 34 inciso 111 daLei 4.595 8,

A0 mesmo tempo, no caso dos bancos publicos, 0 empréstimo ao
controlador tem outro efeito deletério. Defato, o Estado, particularmente o
poder Executivo, que controlaafazendaestadual, pode financiar seus gastos
detrésmaneiras. se ele o faz por meio datributacdo, submete-se ao controle
do poder Legidativo e, em Ultimaandlise, do eleitor; se ele sefinanciapor
meio de endividamento junto ao sistemafinanceiro, submete-se adisciplina
do proprio mercado, que s6 empresta até o limite da capacidade de
pagamento futuro do Estado; no entanto, se o endividamento se dajunto a
uma ingtituicéo a ele subordinada, esse endividamento néo esté sujeito a
qualquer controle, sendo completamenteinvisivel parao contribuinte, atéo
momento em que ainstituicdo quebrat.

N&o obstante arestricdo impostapelal el 4.595, ainterpretacdo juridica
danormafoi bastante elastica®, e o préprio Conselho Monetério Nacional
editou, ao longo dos anos, uma série de normativos permitindo arealizagéo

7 “Art. 24. As instituicdes financeiras publicas ndo federais ficam sujeitas as disposicdes relativas
as instituicdes financeiras privadas, assegurada a forma de constituicao das existentes na data da
publicagéo desta lei.”

Na segdo IV “Das instituigGes financeiras privadas”, 1é-se:

“Art. 34. E vedado as instituicdes financeiras conceder empréstimos ou adiantamentos:...

Il - As pessoas fisicas ou juridicas que participem de seu capital, com mais de 10% (dez por
cento), salvo autorizag@o especifica do Banco Central da Republica do Brasil, em cada caso,
quando se tratar de operagdes lastreadas por efeitos comerciais resultantes de transagdes de
compra e venda ou penhor de mercadorias, em limites que forem fixados pelo Conselho Moneta-
rio Nacional, em caréter geral;...”

& Qutra importante fonte de financiamento dos estados s&o as transferéncias da Unido, mas a maior
parte delas resulta de participagdes na arrecadacao de tributos federais, sobre as quais o estado
nao tem controle.

® Por exemplo, o Parecer Dejur-093/87. E o Parecer GQ-50 da AGU, de 27/12/94 opinou pela
legalidade dos empréstimos de bancos oficiais federais & Unido e estatais.
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dessas operacdes, como detalhamos abaixo. Em conseqiiéncia, os créditos
desta natureza foram-se acumulando, em alguns casos, além até da
capacidade de pagamento dos estados.

A Resolucéo CMN 346, de 13/11/75, facultou explicitamente aos bancos
estaduai sarealizacao de operaces de crédito com os estados controladores,
desde que autorizadas, caso a caso, pelo Banco Central.

Havia também vérias formas de burlar a regra, como operacfes
triangulares, tambémilegais, masmuito maisdificeisde controlar, envolvendo
fornecedores do Estado ou agéncias estrangeiras dos bancos estaduais.
Outra forma: o banco concedia aval ao estado ou a suas empresas para
contratacéo de empréstimos, inclusive no exterior. Quando do vencimento
dos empréstimos, o estado ndo quitava a divida, e o banco era obrigado a
fazé-lo, tornando-se, dessa forma, credor do estado. Outra forma era a
chamada “troca de chumbo”, em que o banco de um estado emprestava
para 0 governo de outro estado ou prefeituras.

Assim, por exemplo, o Banespa concedeu financiamento a uma série
de estatais paulistas, como a Fepasa, Dersa, Metrd, Cetesh, Conesp,
Ceagesp etc. A ma qualidade desses créditos é atestada pelo fato de que
eles (ou parcelas deles) foram continuamente renegociados nos anos 80.
Dall’ Acqua (1997, pp. 33-35, reproduzido na Tabela 4, adiante), lista 39
operacOes de renegociacdo e assuncdo dessas dividas pelo governo do
estado entre 1981 e 1992.

Em 1980, antes, portanto, dacriseinternacional deliquidez desencadeada
com a moratéria mexicana, que afetaria téo negativamente as finangas
publicas nacionais e os préprios bancos publicos, as aplicacées do Banespa
junto ao setor publico (que, além das citadas, incluiam empréstimos a
municipios) ja representavam 48% do total dos ativos, ou treze vezes o
patrimonio liquido dainstituicéo (Dall’ Acqua, p.52).

A concentragdo em devedores publicos especificos também é
significativa. Tomando-se o total das dividas apenas dos vinte maiores
devedores do Banespa ao final de 1989, 89,34% desse valor eram
representados por dividas do governo do Estado e de suas empresas; e
7,04% eram dividas de apenas trés prefeituras paulistas. Os créditos junto
a esses vinte maiores devedores representavam, a época, 4,5 vezes o
patriménio liquido do Banespa, 0 que significa que o banco ja entéo era
absolutamente vulnerdvel ainadimpléncia de um punhado de devedores,



especialmente tendo-se em conta que eram, em sua maioria, empréstimos
de médio e longo prazo. Os créditos apenas contra o estado de Sdo Paulo
e entidades vinculadas representava 3,1 vezes o patriménio liquido.

Os dados agregados do setor confirmam a mesma mensagem de
excessivaexposi ¢ao ao risco do setor publico: enquanto, namédiado periodo
1988-1990, apenas 3% do saldo das operacbes de crédito dos bancos
privados eram operagdes com o setor publico ndo-financeiro, 0 mesmo
indicador era de espantosos 73% para 0s bancos estaduais'®. De se notar
gue 0 grosso desses empréstimos era dirigido aos respectivos governos e
as estatais a eles vinculadas. E este nimero computa apenas as operacdes
em situagdo normal. Dado o ato nivel de inadimpléncia dos empréstimos
ao setor publico, se se computasse tanto as operagdes hormais quanto as
em atraso e os créditos em liquidagdo, a disparidade entre os bancos
estaduais e os privados seria ainda maior.

Emjulhode 1983, 0 CMN, por meio daResolucéo 831, criao chamado
contingenciamento de crédito para o setor publico, isto &, estabelece um
teto para 0 estoque de operacBes do sistema financeiro nacional (tanto
publico como privado) com o setor publico. Paradoxa mente, arestricdo ao
endividamento fez com que os estados intensificassem o recurso aos bancos
estaduais, para o que contribuiu uma excecdo aberta por esta mesma
Resolucdo, para 0s “casos com caracteristicas especiais’, que deveriam
ser examinados pelo Banco Central. Dall’ Acqua (1997, pg. 42-43,
reproduzidos na Tabela 4) da varios exemplos de operacdes de
refinanciamento de dividas do estado de Sao Paulo com o Banespa, feitas
ao arrepio das normas do contingenciamento de crédito.

A propésito, éilustrativaamanifestacdo deum ex-diretor do Banco Centrd,
Jos2Luiz SilveiraMiranda: “ Néo conhego nenhum dispositivo legal quetenha
revogado osimpedimentosdal e 4.595 e, no entanto, as propriasautoridades,
0 Banco Central, lamentavel mente, sempre constataram o fato de os governos
estaduai's usarem suas ingtituicoes financeiras para emprestar a si proprios e
assuasempresas; SO tentaram corrigir ou coibir essasituagao quando ascoisas
chegaram ata ponto que levou ainsolvabilidade dessas instituigdes™.”

Em maio de 1986, 0 CMN limitatambém o saldo dos empréstimos dos
bancos estaduais aos estados a seu valor ao final de abril, sob pena de

®Vasconcelos e Ogasavara (1992) quadros Il e ll.
""Banco Central (1992).
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congelamento de seus depdsitos compul sdrios no Bacen (Res. CMN 1.135,
de 15/5/1986). Essa restrigdo seria parcialmente aiviada no ano seguinte,
pela Resolugdo CMN 1.389. Em junho, velo somar-se avedagdo jaimposta
pelaLei 4.595/64 apunicdo estabel ecidapelalei dos crimescontrao sistema
financeiro, mais conhecidacomo alei do colarinho branco (Lei 7.492, de 16/
6/1986). Esta define como crime o empréstimo a controlador ou aentidade a
ele subordinada (isto &, as empresas estatais estaduais e autarquias) e prevé
pena de reclusdo de dois a seis anos tanto para o controlador quanto para os
administradores, aém de multa. Em 1990, aResolugéo 1.775 davaprazo até
1994 para a liquidacdo das operacOes dos bancos estaduais com seus
acionistas, ano em que esse prazo foi estendido pela Resolucdo 2.127, para
0s casos de renegociacdo de dividas. Em 1993, o Conselho Monetario
Nacional editou aResolucéo 1.996 que, curiosamente, apenas reafirmava os
termos da Lel 7.492, determinando a0 Banco Central a comunicagdo ao
Ministério Piblico Federal da ocorréncia de tais empréstimos.

Oresultadofinal dessas operacles erolagens e desse ambiente normativo
€ um acumulo de operaces de crédito dos bancos estaduais junto ao setor
publico estadual, por exemplo, em junho de 1992, de Cr$34,55 trilhGes, para
um patriménio liquido gjustado de apenas Cr$10,32 trilhdes'?. Ou sgja, 0s
bancos estaduais tinham, aguela época, uma exposi¢cdo ao risco do setor
publico estadual (cada banco emprestando ao seu governo estadual e
empresas pertencentes a ele) equivaente a 3,3 vezes o proprio patrimoénio
contabil. Computando-se apenas as operacdes de crédito ndo provisionadas
dos mesmos bancos com o setor publico que se encontravam em atraso ou
em liquidacéo, estas montavam, namesmadata, a Cr$11,3 bilhdes, também
maior que o patrimdnio liquido contabil dos bancos estaduais'™.

O patrimdnio real desses bancos, obtido deduzindo-se do patrimdnio
contabil as provisdes necessarias sobre as operacdes em atraso e em
liquidacao e as provisbes de outras ordens (trabal histas, fiscais, com relacéo
a0 SFH etc.) jaentdo eranegativo, daordem de Cr$6,8 trilhdes (ver Tabela
3 adiante).

Mais recentemente, a famosa Lei de Responsabilidade Fiscal (Lei
Complementar 101, de 4/5/2000), em seu artigo 36, reiterou aproibicdo de
empréstimo entre uma instituicéo financeira estatal e o ente da Federacdo
gueacontrole. A propriains sténcianaproibicdo, a0 longo detantas décadas,

2\/er Banco Central (1993:8)
3Banco Central (1992b:8)



neste paistao afeito aedico denormaslegaisredtritivas, éo melhor indicativo
de que se tratava de um problema grave e recorrente. A propésito, a tao
adiada regulamentac&o do artigo 192 da Constituicdo, que trata do sistema
financeiro e vird substituir a Lei 4.595/64, ser4 0 momento de novamente
discutir o assunto e garantir, sem margem para davidas, a proibicdo de
empréstimos de instituigdes financeiras publicas a seus controladores.

Umaetapaimportante do envolvimento financeiro dos bancos estaduais
com seus controladores comegou quando estes assumiram a funcéo de
agentes dos tesouros estaduais na colocagdo de titulos mobiliarios, e
acabaram por absorver estes titulos. Esse movimento sera descrito mais
adiante, no capitulo 5.

Concessao de crédito em desacordo com a boa técnica bancaria

Os relatérios de andlise das causas do deperecimento das instituices
financeiras estaduais, efetuados pelas equipes de fiscalizagcdo do Bacen
guando dadecretacao de regimes especiais ou com o objetivo de definir os
valores que seriam financiados aos estados no &mbito do Proes, séo
surpreendentemente homogéneos em detectar, em todos os bancos, a
prética de concessao de crédito em desacordo com a boa técnica bancéria,
bem como uma politicainadequada de recuperagéo de créditos. Essaprética
ndo se restringe as administracbes em curso a época dos relatérios. Ao
contrério, eles demonstram que se trata de problema cronico, atravessando
véarias administragdes. Destacamos aqui apenas alguns exemplos mais
relevantes, sejapel o volume, sejapelo inusitado dairregul aridade cometida,
em varios bancos pegquenos e grandes™.

A Comissao de Inquérito instaurada para apurar as causas que levaram
a decretacdo do regime especia de administracdo temporaria no Banespa
em 1994 listou treze diferentes tipos de irregularidades na concesséo de
crédito apenas em operacbes com um conjunto de 22 grandes devedores
privados. Essas conclusdes estdo infelizmente sob sigilo de justica, o que
impede a divulgacdo dos detalhes mais interessantes.

“Cabe frisar que os casos citados neste capitulo s@o apenas exemplos, ja que uma listagem
exaustiva, mesmo que apenas das irregularidades detectadas pelo Bacen, estaria muito além do
escopo desse livro, se ndo da paciéncia do leitor. Por isso, esses casos néo implicam que os
bancos citados fossem pior administrados que as institui¢des n&o citadas, nem que estes fossem
seus principais problemas.
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N&o obstante, é possivel citar os continuos empréstimos e prestacdo de
garantias & CooperativaAgricolade Cotia, em dificil situagéo financeira pelo
menos desde 1991, e que acabou dissolvidaem setembro de 1994, deixando o
Banespacom créditosareceber de US$440 milhdes. Também os empréstimos
aViagao AéreaSao Paulo (Vasp), que comegaram por influénciapoliticaquando
ela era uma empresa do estado, e continuaram depois da privatizagcdo em
1990, somando US$171 milhdes, dos quais US$26 milhdes inadimplentes na
data do Raet. Assm também os financiamentos concedidos a Paraguimica,
IndUstrias Nardini, Indlstrias Reunidas Sao Jorge, Grupo Mendes Junior, Ari
Depdsito e Comércio de Soutiens, Fazenda Cacau Acgu etc.

Alguns dos problemas mais corriqueiros eram: a concessao de crédito
acima dos limites cadastrais das empresas ou a empresas com restricdes
cadastrais ou ainda com garantias insuficientes; a alta concentragdo de
riscos; a continua liberacdo de recursos a empresas com nitidos sinais de
incapacidade financeira de pagamento, inclusive a empresas com passivo
a descoberto; e a concessdo de novos créditos que serviam apenas para
liquidar operagdes ja vencidas. As vezes, os empréstimos eram deferidos
sem 0 hecessario parecer conclusivo daagénciadetentoradaconta-corrente
das mutuarias ou até com parecer desfavoravel.

V &rios dos casos escandal 0sos do Banespa ja mereceram grande espaco
na imprensa desde ent&o, bem como no Congresso, quando da Comissio
Parlamentar de Inquérito (CPI) do Banespa. Por exemplo, o jornal o Estado
de S&o Paulo se manifesta em editorial de 22/10/2001:

“A semel hanca do ranario da mulher de Jader Barbalho, o Banespa
creditou R$14,3 milhdes paraumainstal acao destinadaacriacdo de camardes
de agua doce, numa fazenda no Vale do Ribeira, que nunca chegou a ser
construida.

Umaempresa farmacéutica com capital de R$349 recebeu empréstimo
de R$100 milhdes, ou 315 mil vezes (sic) 0 seu capital, além de uma carta
de Fleury, recomendando a compra da unidade de fabricagéo de penicilina
de uma multinacional. Empresas que se tornavam inadimplentes crénicas
recebiam novos empréstimos, em vez de serem cobradas eter suasgarantias
executadas.

A Vasp, por exemplo, contraiu empréstimosno valor de R$222 milhdes
e, dez anos depois, Fleury esclarece: ‘O banco poderia ter executado a
Vasp, mas o que fariamos com uma frota de aviées? ”.



Outro exemplo: 0 estado de Minas Gerais assumiu 0 compromisso de
aportar capital a SidertrgicaMendes Junior, situada em Juiz de Fora. Esse
aporte nunca ocorreu: ao invés disso, 0 Bemge concedeu empréstimos a
Mendes Junior para esse fim. Apés 1986, a empresa passou a descumprir
0 cronograma de pagamentos, no entendimento de que o Estado era o
responsavel peladivida. Em dezembro de 1988, ela assinou uma confisso
de dividacom o banco que correspondiaa 101% do patriménio do Bemge.
De fato, tratava-se da imobilizacdo de uma soma enorme de recursos,
aém de tudo concentrada em um Unico cliente, distorcendo a estrutura
patrimonial e de resultados da instituicdo. A solucéo veio apenas com 0
Proes, que permitiu o financiamento ao estado para que este comprasse 0s
créditos do banco.

Vale a pena também citar o relatério da verificag8o realizada no
Banestado em 1998 e 1999:

“Durante os trabal hos de andli se das causas do deperecimento, quando
foram examinadas as operacfes de 162 clientes do Banco do Estado do
Parana, foram identificadas 738 irregul aridades em 525 operacbes, ficando
caracterizado que, dos negécios com esses clientes, 93% apresentaram
algum tipo de irregularidade, que vai desde a falha de concessdo até a
ineficiéncia na cobranga, passando por renegociages irregulares que, por
suas caracteristicas, representaram perdas para 0 Banco, a saber: crédito
mal concedido, concesséo de descontos indevidos e recebimento de
precatdrios por conta de quitacéo de contrato.

Na Banestado Leasing, cuja verificagdo abrangeu 59 clientes, essa
proporcéo € mais elevada, sendo identificado que 76% das operagdes objeto
de gjuste apresentavam deficiéncias na sua concessao®™.”

O mesmo relatdrio lista nove irregularidades na atuacéo da Banestado
Corretora, dentre as quais destacamos a seguinte:

“Concessdo de financiamentos a terceiros, mediante operacdes
compromissadas, em val or muito superior ao Patrimonio Liquido Ajustado
das sociedades tomadoras, portanto sem qualquer anélise de risco e
utilizando como lastro, titulos precatérios considerados irregulares pela
CPI do Senado Federal” .

5Processo Bacen 0001032200, fl. 10.
6Processo Bacen 0001032200, fl. 13.
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Algumas irregularidades ja sdo de conhecimento publico, como o
demonstra artigo publicado naimprensa em 2000%:

“O exemplo mais gritante aconteceu no Banestado Leasing, uma
empresa do banco estadual que acumula um buraco de R$350 milhdes. No
final de 95, uma empresa chamada Rapido Laser, com sede em Sergipe,
conseguiu empréstimos de R$3,5 milhGes sem ter cadastro no banco e
apresentando garantias falsas. O objetivo era comprar uma frota de
caminhdes, que nunca apareceu. O dinheiro também ndo. O caso esta
sendo investigado pelo Ministério Piblico”.

Ou este, sobre um dos menores bancos estaduais, publicado n’ O Estado
de S30 Paulo, na esteira da CPl do Banacre'®:

“O Banacre comegou a agonizar na metade da década de 80, mas
levou seu tiro de misericordia no governo de Orleir Cameli (de 1994 a
1998), quando foram retirados R$25 milhfes do Fundo Previdenciario —
dinheiro gque evitava que o Banacre recorresse a0 mercado para fazer
caixa —, supostamente para a construcdo de 2 mil casas populares para
servidores publicos. As casas nunca foram entregues. O conjunto
habitacional iniciado por Orleir € hoje objeto deinvestigacdo no Ministério
Publico e na Procuradoria-Geral do Estado.”

O relatério do Bacen sobre o Besc, que analisou, entre outros
aspectos, as préticas relativas as operacfes de crédito entre 1994 e
1998, encontrou diversas irregularidades: pareceres de comités de
crédito com analises juridico-econémico-financeiras insuficientes para
justificar aaprovagdo das operagdes; uso de demonstrativos financeiros
dos devedores desatualizados e incompl etos; deferimento de créditos a
clientes com restri¢Oes cadastrais e financeiras; deferimento de créditos
com garantias insuficientes, depreciadas ou com gravames inscritos
por outras institui¢cBes financeiras; sucessivas renovagdes de operacdes
visando esconder situagdes de inadimpléncia; ineficicia da auditoria
internaem apurar responsabilidades e corrigir desvios de conduta; vicios
de forma nos contratos de crédito, que impossibilitavam a recuperagéo
do capital emprestado etc®.

'"Folha on line, disponivel em http://www1.folha.uol.com.br/folha/dinheiro/banespa_governo.shtml

8 Estado de S&o Paulo, 26/9/1999, disponivel em http://www.estado.estadao.com.br/edicao/pano/
99/09/25/p0l829.html.

*Processo Bacen 0001017079, fls. 29 a 36



O mesmo relatdrio cita um caso, de pequena relevancia quantitativa,
mas queilustra o grau aque chegou a magestdo de créditosinadimplentese
0 habito de mascaréa-los. Haviaumaregrainternado banco que permitia, em
certas condigdes, a quitacdo de créditos em liquidagdo (isto &, créditos
integral mente provisi onados) por dacdo em pagamento de bens que pudessem
ser utilizados como material promocional pelo banco. A regra é discutivel,
porque pode dar margem a negociacfes que ndo agregam valor ao banco.
Mas a prética € inequivocamente ruim: houve caso de recebimento, por esse
mecanismo, de 11 mil barahos, bens que o banco ndo poderia transformar
emdinheiro ecujautilidade paraumaingtitui céo financeiraédificil deperceber.

Demais praticas

Asinstitui¢des financeiras estaduais tém, de formageral, uma politica
de remuneracdo mais generosa gque a de suas contrapartes privadas. Néo
S0 0s salérios sdo maiores, como também os beneficios indiretos, como
garantias de estabilidade e esquemas de seguridade social. Trabalho
conjunto do IBGE e Andima (1997) mostra que a remuneracéo dos
funcionarios das instituicdes financeiras publicas (incluindo, portanto,
também os bancos federais), na média do periodo de 1990 a 1995,
representou 84,0% do valor adicionado desse conjunto de empresas,
enguanto o mesmo indicador para o setor financeiro privado foi de 35,3%.
O mesmo estudo acrescenta que os beneficios indiretos representam uma
parcela maior daremuneracdo bruta dos funcionérios nos bancos publicos
(26,8% namédia do periodo) que nos bancos privados (11,8%).

A mesmadisparidade é confirmada por estudo do Banco Central (1993)
gue compara uma série de indicadores contdbeis dos bancos estaduais
com os de uma amostra de bancos privados. A relac8o entre despesas
com pessoal e 0 estoque de depdsitos, por exemplo, era de 12,6% para 0s
bancos estaduai s e 4,9% paraa amostra de bancos privados. Um indicador
menos rigoroso, mas significativo, é o de que as greves dos bancarios
tradicional mente se concentram nos bancos oficiais.

Corrobora atese 0 seguinte trecho do prospecto de venda do Banespa,
produzido pel o consorcio de avaliadores e consultores contratado pel o Banco
Central paraauxilia-lo navenda:

“As analises da pesquisa salarial indicam que a tendéncia da
remuneracdo no Banco Banespa esta situada 53,15% acima do mercado.
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Isso significaque o custo direto do quadro de pessoal do Banespa é53,15%
mais caro que o correspondente no mercado. Essa tendéncia de alta
(expressiva) em relagcdo ao mercado é fruto de umapoliticasalarial onde o
valor dos cargos ndo é determinado pela contribui¢do aos objetivos e sim
pela sua posicdo no organograma da empresa. Ha também a influéncia
dos adi cionai s de antiguidade do funcionério, como o0 anuénio que el evaos
salarios sem a contrapartida do desempenho por resultados e sem observar
as préaticas do mercado privado”.

Um exemplo relativo abeneficiosindiretos: o BEG criou um fundo de
pensdo, a Prebeg, em 1973, sem disponibilizar os recursos paraarcar com
a complementacdo de aposentadorias de seus funcionérios até 1993. Além
disso, esse fundo acumulou déficit técnico significativo. As provisdes
determinadas por esses dois fatores acumulavam saldo contabil, em 31/12/
1998, de R$141,3 milhdes. Namesmadata, o patrimdnio liquido dainstitui¢do
eranegativo em R$129,6 milhdes.

Um dos beneficiosindiretos mais significativos e menos transparentes
era a virtual estabilidade dos funcionarios, dada a dificuldade politica e
legal para demitir. Em alguns casos, a estabilidade era estabelecida em
convencao coletivaou até por lei. Em 1986, o Besc inseriu aseguinteregra
em seu regulamento interno:

“Art. 89 — Todos os empregados do Banco adquirem estabilidade
no emprego apds cumprido o periodo de efetivo exercicio ao Besc,
podendo ser dispensado apenas por justa causa, com base nos
artigos 428 e 508 da CLT, ouvido, ainda, o comitédisciplinar”.

A regrafoi revogada em 3/2/1988, mas a revogacao teve pouco efeito
porgue os estavei s agueladata jatinham adquirido o direito a estabilidade.

Os bancos estaduais também seriam utilizados para contornar as
restricdes a contratacdo de pessoal pelo estado sem concurso publico
apobs a Constituicao de 1988. Dessa forma, os bancos criaram empresas
Cujo proposito era contratar empregados que prestavam servicos ao
proprio banco e, com o devido ressarcimento, a diversos orgéos do
estado. O caso mais conspicuo € o da Banespa S.A. Servicos Técnicos
e Administrativos (Baneser), que tinha, em novembro de 1994, 20 mil
funcionérios contratados, dos quais 4 mil lotados no banco. A imprensa
noticiou amplamente o uso politico dessas contratacdes indiretas, e
mesmo o pagamento de 1.380 funcionérios, oficialmente lotados no



gabinete da presidénciado Banespa (e, portanto, pagos pel o banco) porém
ndo a servico deste.

Outra ordem de problemas se revela na abertura desordenada de
agéncias, que derivadiretamente daambigiidade na defini¢&o de objetivos
ague janosreferimos. Agéncias deficitarias sdo mantidasindefinidamente
porque é deinteresse do estado desenvolver determinadas regides ou atender
a interesses politicos locais. Assim, o0 Besc tinha, em 1998, cerca de 250
agéncias, 56% delas consideradas pioneiras, e 320 postos de atendimento
bancario. As agéncias pioneiras, localizadas em municipios pequenos,
tendiam ater clientes de baixarenda, um fator que reduzia suarentabilidade.
No extremo oposto, 11 agénciase 70 postos selocalizavam em Floriandpolis.
O exame dos controles do banco relativos as dependéncias da capital
(apesar de tecnicamenteinadequados) mostrou que aquasetotalidade delas
era deficitaria, e eram mantidas sob 0 argumento de atender as entidades
publicas estaduais e municipais sediadas na capital. Casos mais extremos
de manutencdo de agéncias ndo rentaveis sao encontrados em bancos
menores do norte e nordeste.

O Voto Bacen 737/92 ja verifica que, segundo os dados das proprias
ingtitui¢gdes, 32% das agéncias de bancos estaduaisem junho de 1990 (excluidas
asdaNossaCaixaNosso Banco, que ndo tinha, aépoca, Sstemade custeamento
de agéncias) eram ddficitarias. Esse nimero, embora extremamente eevado,
pode subestimar o quedefato ocorria, porquevariosdoss stemasde custeamento
eram muito imperfeitos, distribuindo areceitalinearmente pelasdependénciase
concentrando as despesas nadirego gerd. Outro e emento que deve ser levado
em cons deraco é que haviamuitasobreposi ¢io de agéncias de bancos plblicos,
incluindo-seal também osfederais, em umamesmacidade e até em umamesma
rua. O problema era ainda mais acentuado nagueles estados cujos governos
tinham mai's de um estabel ecimento bancéio, como S&o Paulo, Minas Geraise
Rio Grandedo Sul.

Apesar de ter havido planos de gjuste e fechamento de agéncias em
todo o sistema de bancos estaduais, ainérciapoliticae aperda dasreceitas
inflacionarias apds o Plano Real fizeram com que o problema continuasse
por toda a década. Em dezembro de 1997, dados internos do Banestado
obtidos informalmente pela fiscalizagdo do Bacen apontavam para a
existéncia de pelo menos cem agéncias deficitarias num total de 390
dependéncias®.

2 Processo Bacen 0001032200, fl. 18.
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Alguns dos abusos administrativos chegam préximo do anedético (ou
do tragico). O Voto BCB 737/92, anexo XI, anota as seguintes pérolas a
respeito de bancos entéo sob o regime de liquidag&o extrajudicial:

A escolha de diretores e a designacd@o de funcionérios para fungdes
comissionadas seguem, em maior ou menor escala, critérios que nao
identificam necessariamente os profissionais mais habilitados a essas
fungdes. O Paraiban tinha 11 departamentos e 22 chefes de departamento;
0 banco ndo operavahaanos em crédito rural, mas mantinhaumaDiretoria
de Crédito Rural, com cercade cinqlientafuncionarios. No BEP eracomum
a admissdo de funcionarios sem concurso publico, mediante critério de
indicacdo de politicos ou pessoas influentes, especialmente no interior
do estado e em agéncias fora do estado, em desacordo com os estatutos
sociais.

O Bandern tinhaumaagénciatotalmenteinstaladahamais de 6 meses que
nado chegou a ser inaugurada em face de divergénciaentre o prefeitolocal
e 0 governo estadual; consta que a prefeitura impunha como condicéo
para o funcionamento da dependéncia que os funcionérios fossem
nomeados pela autoridade local. Como ndo houve acerto com o governo
estadual, aagénciando chegou aser inauguradaaté adatadaliquidacdo. A
agéncia centro desse banco tinha 17 gerentes, para um total de 155
funcionérios.

Uma das deficiéncias que atingiam parte das instituicdes financeiras
estaduais no inicio da década de 90, especialmente as caixas econbémicas e
0s bancos menores, era o fato de ndo oferecerem uma linha completa de
servigosfinanceiros (por exemplo, Seguros, no caso das primeiras; e crédito
imobiliario, no caso dos segundos), umatendéncia do setor privado que se
consolidou com a regulamentacdo, em 1988, dos bancos multiplos. Esse
fato, conjugado com os altos custos de operacéo de suas redes, contribuia
para comprometer sua competitividade®.

O Voto BCB 737, de 4/11/1992, que faz um diagnostico detalhado do
sistema de bancos publicos estaduais até aquela data, aponta também a
deficiénciados sistemas de controlesinternos, que ndo permitiam, deforma
geral, a pronta identificacdo e a corregdo de préticas inadequadas.

Da mesma forma, a contabilizacdo da atividade dos bancos n&o reflete
adequadamente seusproblemas, muito parti cularmente com rel agéo assucessivas

2 \ler comentario de Fernando Milliet in Banco Central (1992).



rolagenserenegoci agies de operactesde crédito. Osjurosea correcdo monetéria
de tais operagOes revelaram-se, ao fim e ao cabo, largamente ficticios, estando
parte dos devedores do setor privado hamuito tempo insolventes.

Nessa linha, o relatério da fiscalizacéo do Bacen sobre o Banestado
registra a reiterada prética (em 1991, 1992 e 1996) de cesséo de créditos
iliquidos ao Fundo de Desenvolvimento Econémico (FDE), de propriedade
do Estado do Parana??. O banco se livrava dos créditos problematicos,
mas 0 pagamento por eles era feito a prazo (ou seja, concedendo-se um
crédito ao FDE). Ainda assim, registrava-se uma receita para o banco,
escamoteando o congelamento do crédito.

Os devedores que sao entes da federacdo, incluindo os controladores
das instituigdes, sdo um caso diferente: para eles ndo ha faléncia, ja que
eles dispbem do poder de tributar que lhes permite, em principio, saldar
suasdividas, quaisquer que sejam. Diferente, ma non tropo: essafaculdade
especia ndo significa que os bancos estaduais possam suportar longos
periodos sem receber pagamento por seus créditos junto aos governos, ja
gue os passivos dos bancos também nédo tém prazo infinito.

N&o épor outrarazéo que o Banco Centra identificou umaenormediferenca
entreo patriménio | iquido g ustado contabil do conjunto dosbancosestaduaise
opatrimdnioliquido*“ saneado”, isto &, considerando as provisdes determinadas
pela boatécnica bancéria, conforme atabela abaixo. Observe-se que, embora
osvaloresvariem muito em periodo relativamente curto, deum ano, adiferenca
entreosdoisconceitosde patriménio ésempremuito significativa, eo patrimonio
saneado sempre negativo. Na verdade, o patrimonio saneado s6 ndo eramais
negativo nessa época por causa do lucro inflacionério.

Tabela 3
Patrimonio liquido consolidado
dos bancos estaduais — 1991-1992

PL em Cr$ milhdes PL em US$ milhdes

Jun/91 Pla 779 2495
Pl saneado (1807) (5788)
Dez/91 Pla 2984 2792
Pl saneado (4227) (3001)
Jun/92 Pla 10668 3095
Pl saneado (6842) (1985)

Fonte: Banco Central (1993)
Nota: Exclui dois bancos que iniciaram suas atividades ap6s jun/91.

2Processo Bacen 0001032200, fl. 14.
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E por esse motivo que aandlise dacontabilidade patrimonial do sistema
financeiro estadual n&o € particul armente esclarecedora. Grandes variagdes
anuais nas contas e até no patrimonio das institui¢des muitas vezes ndo
refletem os fatos econdémicos no momento em que ocorrem, mas gjustes
contabeis relativos a fatos ocorridos anos antes, e que sd sdo registrados
gquando sdo decretados regimes especiais de administracdo, sob controle
do Banco Central, ou, depois da instituicdo do Proes, quando o Bacen
determinou a realizagdo dos gjustes.

Fato notavel € a semelhangaentre a configuracéo geral e os problemas
de nossos bancos estaduais e os dos bancos provinciais argentinos, que
também levaram a um esforco sério de privatizacdo a partir de 1991, com
amaior parte das transagdes se concentrando no periodo 1994-1998%, Tal
fato autoriza a descartar explicagBes personalistas, ou excessivamente
ligadas a conjuntura politica, para as dificuldades dos bancos estaduais
brasileiros. Isto é, ndo é o caso de jogar a culpa em politicos corruptos ou
miopes, mas de reconhecer que toda a configuragdo institucional dos
governos estaduais e das proprias ingtituicdes financeiras, as complexas
relacBes econdmico-politicas entre estes e a Unido, a fragilidade das
instituicdes de controle, tudo conspira no sentido de criar 0s incentivos
perversos que levam, em Ultimaandlise, a destruicdo deriqueza. O mesmo
fato autoriza também algum ceticismo quanto a possibilidade de que eles
possam ser transformados em instituicdes a prova de ma gestao.

#Para um diagnostico dos bancos provinciais argentinos na década de 80, ver palestra de Abel R.
Viglione in Banco Central (1992).



Apertando o laco —
Crise externa e planos de estabilizacao






O segundo choque dos pregos do petréleo, em 1979, e aforte reducédo
daliquidez internacional que resultou na moratéria do México, em 1982,
representaram parao Brasil o colapso da estratégiade crescimento calcada
em recursos externos. Bancos estrangeiros deixaram de renovar as linhas
de crédito para o pais, assim como para o conjunto dos paises emergentes,
desencadeando a crise cambial.

A forte recessdo que se seguiu e umatrajetdria erratica de crescimento
a0 longo da década de 80, a“década perdida’, cobrariam seu prego, entre
outros, dos governos estaduais e de seus bancos. A restricdo externa e o
recrudescimento da inflagdo (especialmente apds a maxidesval orizagéo
de 1983) levam a adocdo de medidas de controle do déficit publico em
todos os niveis e auma politica monetariamais restritiva, el evando-se, em
conseqliéncia, as taxas de juros.

Uma das saidas dos governos estaduais foi recorrer afederalizacéo de
suas dividas externas, isto €, o Tesouro Nacional assumiu e refinanciou
dividas externas dos estados, ao amparo dos avisos MF-30, MF-09 e
sucedaneos. Outra saida foi 0 recurso & emissdo de titulos publicos. Por
outro lado, o sistemafinanceiro privado sefechou ao setor publico, inclusive
aos estados. Dados coligidos por Vasconcel os e Ogasavara (1992: anexos
| e Il) mostram que, enquanto os bancos publicos mantinham saldo de
financiamento direto e indireto (via titulos) a estados e municipios,
correspondentes a 83,3% do saldo tota de crédito normal entre dezembro
de 1988 e dezembro de 1990, os bancos mltiplos privados nacionais
mantinham, no mesmo periodo, um percentual muito menor e inconstante,
variando entre 0,7% e 15,0%.

Longede poder capitalizar seusbancos pararemediar osdeperecimentos
que estes sofriam, os estados, ao contrario, mobilizaram-nos também para
financiar a si proprios e principalmente a suas empresas estatais. A
desvalorizagdo cambial eae evagdo dosjuros haviam impactado fortemente
estas Ultimas. Para que ndo quebrassem, os bancos estaduais, que
avalizavam as dividas externas das estatais e as dividas junto as agéncias
federais, honraram esses compromissos, tornando-se, destaforma, credores
das estatais, e depois continuaram arolar estas dividas.

Dall’ Acqua (1997: 75) mostra que 0 Banespa aumentou o saldo de
operacOes de crédito com o setor publico de 26% do ativo em 1980 para
57% em 1988, parte desse crescimento correspondendo ao pagamento de
dividas de estatais paulistas no exterior.
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Sem poder captar externamente e enfrentando dificul dades parareceber
de seus devedores privados e publicos, por causa da recessao prolongada,
0s bancos estaduais passaram a captar mais depdsitos remunerados
internos, com forte descasamento de prazos e taxas. Trocando em middos:
0s bancos estavam captando depdsitos caros, de prazos curtos, que poderiam
ser retirados a qualquer momento, e emprestando a devedores duvidosos,
por prazos longos e a taxas que ndo refletiam esse risco.

Parao caso do Banespa, osdadosde Dall’ Acqua (1997: 63) demonstram
asubstituicdo do funding: enquanto os depdsitos a prazo crescem de 2,2%
dos ativos em 1982 para 15,2% em 1990, os repasses do exterior (Res. 63)
mais empréstimos no exterior caem de 13,1% dos ativos para 6,8%.

Poder-se-ia perguntar, entdo: se a situagdo era t&o grave, porque 0s
clientes ndo retiraram seus depasitos, precipitando a quebra dos bancos? A
resposta é aseguinte: pelacertezaque os depositantes tinham de que banco
puiblico n&o poderia quebrar, porque os governadores ndo permitiriam. E a
chamada garantia politica de solvéncia, que descrevemos anteriormente.
Corroborando a crenca dos depositantes, o governo federal, por presséo
dos governadores, mobilizou vérios instrumentos para garantir uma
sobrevida a esses bancos, 0 que serd o objeto do préximo capitul o.

Simultaneamente, nesse front politico, mudancas estavam ocorrendo de
dtasignificacdo para asingtituicoes financeiras estaduais. O lento processo
de democratizacdo resultou na realizacdo de elei¢cbes para o governo dos
estados em 1982. Nestas el ei¢bes, conforme descrito no VVoto Bacen 737/92:

“Os governantes que chegavam ao fim de seus mandatos, na maioria
integrante do entdo partido majoritério que apoiava o governo federal, se
esforcou paraeleger seus subgtitutos. Paratanto utilizaram todos os el ementos
disponiveis. Nesse rol se encontravam os respectivos bancos estaduais’.

A eleicdo de grande nimero de governadores de oposi¢do ao governo
federal e o crescimento do movimento pro-democraciaimplicou nagradual
revisdo do pacto federativo, acentuando-se 0 peso dos governos estaduais
€ municipais, movimento que chegou a seu auge com a promulgacéo da
Constituicéo Federal de 1988.

Por sua vez, os governadores oposicionistas eleitos ndo se sentiam
responsavel s pel as dificul dades que ainadimpl énciacriava paraseus bancos,
conforme atesta Soares (1990):



“Durante o regimemilitar, periodo de excessivacentraizacdo tributéria,
na auséncia de recursos fiscais, 0s governos estaduais financiavam suas
obrasem infra-estrutura com recursos obtidos junto aos seus bancos oficiais
estaduais. O governo estadual ficava inadimplente com o seu banco e
obrigava o governo federal a socorré-lo. Assim, 0 que o governo central
tomava por viatributaria, acabava devolvendo pelavia monetaria.

Em um certo sentido, o que alguns classificam comoirresponsabilidade,
pode ser entendido também como umaformade resisténciaa centralizagdo
tributéria nas méos do governo federal, como uma forma de reter nos
estados a poupanca local. Fica fécil, entdo, entender a recusa dos
governadores pds-Nova Republica em quitar essas dividas’.

As elei¢Bes para governador de 1986, 1990 e 1994 também
representaram periodos particularmente criticos para os bancos estaduais.
Estas elei¢bes, além disto, coincidiram com aimplementacdo de planos de
estabilizagdo que, ao reduzir a inflagdo, privaram os bancos estaduais de
boaparte dasreceitas defloat por um certo periodo. E como esses periodos
de baixainflag&o, com excecdo do ultimo (Plano Real), foram curtos, eles
ndo permitiram que os depositantes adquirissem a confianca necesséria
paraaplicar seu dinheiro por prazos mais|ongosjunto ao sistemabancario,
0 que teria contribuido paraminorar o descasamento de liquidez de ativos
e passivos dos bancos estaduais. As aceleracdes inflacionérias que se
seguiram a cada plano e as quebras de contratos provocaram um natural
retraimento das aplicacdes do publico de mais longo prazo e até das de
médio prazo, mesmo as indexadas.

Paratornar mais concreta a discussio, acompanharemos aformacomo
0 maior dos bancos estaduais, o Banespa, foi afetado por essa conjuntura
politico-econdmica. O quadro seguinte lista uma série de operacdes de
assuncdo de dividas de estatais pelo governo do estado e renegociacdes
derivadas de sucessivasinadimpléncias, principal mente nasegundametade
da década de 80.
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Tabela 4
Renegociacdes de créditos do Banespa contra o

setor publico paulista — 1981-1992

Valores em US$ mil
Data Empresa Valor Tipo de operagéo Observagoes
9.12.81 Fepasa 70.675 Garantia de fianca prestada 986/81
31.12.85 Conesp  15.995 Renegociacdo de Resolugédo 63 Parcelas vencidas de varios contratos de Resolugédo 63
31.1.85 Dersa 37.068 Renegociacdo de Resolucéo 63 Parcelas vencidas de varios contratos de Resolugdo 63
31.12.85 Dersa 34.343 Renegociacdo de Avais Honrados
31.12.85 Fepasa 24,731 Renegociacdo de Resolugéo 63 Parcelas vencidas de varios contratos de Resolugédo 63
31.12.85 Fepasa 48.691 Renegociacdo de Finame Parcelas vencidas de varios Pac's
31.12.85  Metrd 1.451 Renegociagdo de Resolucéo 63 Parcelas vencidas de varios contratos de Resolugdo 63
31.12.85  Metrd 36.523 Renegociacéo de Finame Parcelas vencidas de varios Pac’'s
16.4.86  Metrd 119.210 Garantia de Fianca prestada 335/86
30.10.87 Dersa 33.892 Aditivo de Renovagéo de Divida Renovacdo de divida Referente a Avais
Honrados Comissdes ndo pagas
30.10.87 Fepasa 21.153 Aditivo de Renovacéo de Divida Renovacdo de divida Referente a Avais
Honrados Comissdes ndo pagas
30.10.87  Metrd 1.745 Aditivo de Renovacéo de Divida Renovacéo de divida Referente a Avais
Honrados Comissdes ndo pagas
31.12.87 Fepasa 7.799 Renegociacdo de Finame Parcelas vencidas de varios Pac's
31.12.87  Metrd 8.898 Renegociacéo de Finame Parcelas vencidas de varios Pac’'s
30.6.88 Conesp 9.564 Renegociacdo de Resolucéo 63 Parcelas vencidas de varios contratos de Res. 63
30.6.88 Fepasa 46.753 Financia mento de Capital de Giro Saldar Inadimpléncia de : Res. 63, Aval Honrado Finame e
Reneg. de 31.1.85 — Resolugéo 63
Reneg. de 31.12.85 — Finame
14.12.88 Cetesb  424.173 Renegociagdo de Resolucédo 63 Parcelas vencidas de varios contratos de Res. 63
14.12.88 Conesp  26.969 Renegociacdo de Resolugédo 63 Parcelas vencidas de varios contratos de Res. 63
14.12.88  Dersa 122.613 Renegociacdo de Varias Inadimpléncias Parcelas vencidas da Res. 63, Avais
Honrados, comissdes ndo pagas e
Reneg. de Res. 63 de 31.12.85 Reneg.
de avais honrados de 31.12.85
14.12.88 Fepasa 100.439 Renegociacdo de Varias Inadimpléncias Parcelas vencidas da Res. 63, Avais
Honrados, comissdes ndo pagas Finame e
Reneg. de Res. 63 de 31.12.85 Reneg. de
Finame de 31.12.85
21.7.89 Governo  69.752 Assuncdo de dividas da Conesp Governo assumiu obrigagdes vencidas da Conesp. Renov. de
— Extinta em 30.6.89 Res. 63 de 31.12.85, 30.6.88, 14.12.88,
fianca de 2.12.81 e parcelas vencidas de Res. 63.
28.12.89 Dersa 29.726 Renegociacdo de varias inadimpléncias Parcelas vencidas de Res. 63
Reneg. de Res. 63 de 31.12.85
Reneg. de avais honrados de 31.12.85 Adit.
Renov. de 30.10.87
28.12.89  Fepasa 35.868 Renegociagdo de varias inadimpléncias Inad. de Res. 63, Finame fiancas e
Comissdes ndo pagas e Reneg. de Res. 63 de 31.12.85
Reneg. de Finame de 31.12.85 Adit. de
Renov. de 30.10.87 Reneg. de Finame de 31.12.87
28.12.89  Metrd 21.214 Renegociacdo de varias inadimpléncias Inad. Deres. 63, Finame e comissdes nao-pagas e
Reneg. de Res. 63 de 31.12.85
Reneg. de Finame de 31.12.85 Adit. de
Renov. de 30.10.87 Reneg. de Finame de 31.12.87
28.12.89 Governo 432.212 Cessdo de crédito — Renegociagdo Assuncéo de encargos vencidos Cesp, Fepasa, Metro, Dersa
28.12.89  Governo 7.253 Aditivo de renovagdo ao CT de Parcelas vencidas de renegociacdo de Res. 63 de 31.12.85
assuncao de divida da Conesp
28.12.89  Governo 28.450 Aditivo de renovagdo ao CT de Parcelas vencidas de Res. 63
assuncédo de divida da Conesp
3.9.90 Dersa 44,537 Renegociacdo de varias inadimpléncias Parcelas vencidas de Res. 63
Reneg. de Res. de 31.12.85 Reneg. de Avais
Honrados de 31.12.85 Adit. de renov. de 31.10.87
3.9.90 Fepasa 90.071 Renegociacdo de vérias inadimpléncias Parcelas vencidas de Res. 63 Reneg. de Res. de 31.12.85

Reneg. de Avais Honrados de 31.12.85 Adit. de
Renov. de 30.10.87 Reneg. de Finame de 31.12.87
Finan. Cap. Giro de 30.6.88



Data Empresa Valor Tipo de operagéo Observagoes

3.9.90 Metrd 7.400 Renegociagdo de varias inadimpléncias Inad. Deres. 63, Finame e comissdes
Naopagas de CT 335/86 Reneg. de Res. 63 de 31.12.85
Reneg. de Finame de 31.2.85 Adit. de Renov. de 30.10.87
Reneg. de Finame de 31.2.87

3.9.90 Goveno 197.347 Cesséao de crédito — Renegociagéo Assuncgéo de encargos venc./Vincen.Cesp,
Comgas, Fepasa, Metro, Dersa
6.9.90 Govemo 440.502 Antecipagéo de receita orgamentéria - Aro
6.1290 Govemno 202.129 Antecipagdo de receita orcamentaria - Aro
15.6.92 Ceagesp 36.541 Renegociacdo de Varias inadimpléncias Inadimpléncia do Cont. prestacdo de garantia do ex-Badesc
15.6.92 Cetesb 1.324 Renegociacdo de Varias inadimpléncias Parcelas vencidas de Res. 63 e da Reneg. de
Res. 63 de 14.12.88
15.6.92 Dersa 418.101 Renegociacdo de Varias inadimpléncias Parcelas vencidas de Res. 63
Reneg. de 14.12.88 Reneg. De 28.12.89 Reneg. De 3.9.90
15.6.92 Fepasa 473.857 Renegociacdo de Varias inadimpléncias Parcelas vencidas de Res. 63 Avais

Honrados e comissdes N&o pagas
Repasses externos do ex-Badesp e
Reneg. de 14.12.88 Reneg. de 28.12.89 Reneg. de 3.9.90
15.6.92  Metrd 231.767 Renegociacdo de Varias inadimpléncias Inadimpléncias do Finame e proinfo do ex-Badesp
15.6.92  Governo 1.138 Renegociacdo de Varias inadimpléncias Parcelas vencidas de Res. 63, de Contratos de garantia de
Aval e Reneg. de 30.6.88 Reneg. de 14.12.88
Reneg. de 28.12.89 Reneg. de 3.9.90

15.6.92  Governo 1.061 Renegociagéo de inadimpléncia do Aro Inadimpléncia das operagdes Aro de Set. e Dez./90
30.6.92 Fepasa 84.756 Cesséo de crédito - renegociacéo Inadimpléncia dos cont. de garantia e

repasse externo do ex-Badesp
30.6.92  Unesp 9.334 Cesséo de crédito - renegociacdo Inadimpléncia dos cont. de garantia e

repasse externo do ex-Badesp

Fonte: Dall’Acqua (1997: 33-35)

A tabela também mostra que, a par das assuncles, 0 Banespa realizou
operacOes de curto prazo com o estado de S&o Paulo, chamadas Antecipacdo
de Receitas Orgamentarias (Aro) em 1990, ltimo ano do governo de Orestes
Quércia. Em 6/9 foi feita uma operac@o de Cr$30 bilhGes, que venceu em
28/12 endofoi paga. Em 6/12 foi feitamais umaoperagdo de Cr$30 bilhdes,
com vencimento em 30/1/1991, que também ndo chegou aser quitada. Essas
operacOes sdo garantidas pelas receitas de ICM S do estado, mas 0 Banco
nado procurou exercé-las. Ao final do ano, adividado estado de Sdo Paulo e
suas empresas com 0 Banespa ja montava a US$2,8 bilhdes, equivalentes a
3,7 vezes o patriménio do banco.

Em 19/12/1991, o estado prop6s arolagem das dividas, num prazo de
72 meses (com 40 de caréncia), liquidando, desta forma, as ARO em
aberto. A amortizacéo seria feita em 32 meses, vencendo a primeira
parcela em 15/4/1995.

Em 15/6/1992, novarenegociagdo, incluindo tanto esta Ultimaoperacéo
gquanto uma série de dividas de estatais, além daquelas cujo pagamento ja
vinhasendo assumido pelo Estado. O Voto CMN 092, de 26/5/1992, permitiu
gue este refinanciamento de dividas junto ao Banespa e Badesp fossefeito
sem atender as Resolugfes CMN 1.559, 1.718, 1.733 € 1.775.

Bancos Estaduais

51



Bancos Estaduais

52

Agravando ainda mais a situacdo do Banespa, os pagamentos
correspondentes a amortizag&o da divida pelo estado, apos julho de 1993,
passaram a ser efetuados sob a forma de dagdo em pagamento de acbes
de empresas estatais do setor energético Companhia Energética de Séo
Paulo (Cesp) e Companhia Paulista de Forga e Luz (CPFL), ndo se
constituindo, portanto, em entradade caixaparao banco, fundamental para
fazer frente aos seus compromissos. O quadro abaixo permite observar o
crescimento da dividaem délares:

Tabela 5
Divida do estado de Sdo Paulo
junto ao Banespa — 1986-1995

Em US$ milhdes
Data Estatais Assuncdo ARO Total

31.12.86 901,4 901,4
31.12.87 924,8 924,8
30.09.88 866,1 164,1 1.032,2
31.12.89 874,7 745,3 1.620,0
31.12.90 1.341,4 843,2 630,9 2.815,5
31.12.91 1.371,0 1.011,0 983,0 3.365,0
31.12.92 1.747,0 1.605,5 1.473,8 4.826,3
31.12.93 2.164,3 1.919,8 1.760,9 5.845,0
31.12.94 4.155,4 3.617,4 3.315,2 11.088,0
31.12.95 15.817,8 4.917,7 4.835,7 15.817,8

Fonte: Dall’Acqua (1997:39)



O Bacen afrouxa —
Tentativas de salvamento
nos anos 80 e 90 custam bilhodes






Conforme descrito no capitul o anterior, 0 processo de democratizacdo
da década de 80 implicou o afrouxamento dos controles fiscais sobre os
estados, 0 que se reflete também no tratamento dispensado pelo Banco
Central aos bancos estaduais™.

A fragilidade financeira dos bancos estaduais, que se manifesta com
forcanessadécada, colocaum dilemaparao Banco Central, principalmente
com relacdo aosmaioresdeles. Seeleinjetaliquidez diretaou indiretamente
nos bancos estaduais e se exime deintervir, garantindo-lhes umasobrevida,
ndo so eleva o custo fiscal (estadual, bem entendido) de um inevitavel
saneamento ou liquidagdo futuros, como também sancionaacorrespondente
emissdo monetaria. Essa situacdo coloca graves dificuldades a execugdo
de uma politica monetéria restritiva, ja que os agentes mais frageis
financeiramente sdo bancos estaduais, parte deles de grande porte.

Por outro lado, osbancos estaduai s de porte eram considerados grandes
demais paraquebrar” (too big to fail). O que significaisso? Simplesmente
gue, mesmo gque 0 Banco Central vencesse asresi sténcias dos governadores
e interviesse ou, no limite, liquidasse um deles, isso poderia afetar outros
bancos e abalar a confianga dos agentes econdmicos no conjunto das
institui gdes bancérias nacionais, causando uma.crise de grandes proporgoes,
ou, para usar a expressdo da moda, uma crise sistémica.

Resta claro, portanto, que o problema estava longe de ser trivia, e
levou longo tempo para que se desenhasse uma solucdo econdmica e
politicamentevidvel. Nesse interim, o que vigorou foi umasérie de solugdes
de compromisso entre a burocracia do Banco Central e os governadores
de estado, nas quais a autoridade monetéria, faute de mieux, procurava
induzir aconstrucdo de um model o de banco estadual com estruturaenxuta,
vocacado definida, administracdo profissional, concessdo de crédito conforme
a procedimentos adequados e preestabel ecidos e, sobretudo, que ndo
concedesse crédito ao controlador, oferecendo em troca apoio crediticio.
Na década de 90, no entanto, apos a manifestacdo de sérios problemas e
uma série de solugdes paliativas, ndo foi mais possivel postergar algumas
intervencoes.

A criticasituacio dos bancos levou a edicéo emergencia daResolucéo
CMN 797, de 11/1/1983, que permitiu aos bancos estaduais renovar “as

%Uma caracterizag@o mais aprofundada do panorama politico da década de 80, no que diz respeito
as relagbes federativas no Brasil, é encontrado em Leite (2000:22-25).
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operacdes de empréstimos, aprovadas extralimite e em carater excepcional,
com base no giro de Certificados e Depositos Bancarios emitidos a partir
de agosto de 1982". Ao mesmo tempo, a Resoluc&o incentivou os bancos
comerciais privados a adquirir esses certificados, ao permitir que eles
utilizassem paratal fim até 5% dos recol himentos compul sorios junto ao
Banco Central.

Em meados do ano, o Conselho Monetario aprovou aprimeiratentativa
organizada de resgate dos bancos estaduais, representada pelo Programa
de Apoio Crediticio (PAC)%. O programa compreendia a consolidagédo
das dividas dos bancos junto ao Bacen e ao Banco do Brasil, com prazo de
guatro anos e dois de caréncia, com taxa equivaente a 70% da correcdo
monetéria, mais 3% a.a. dejuros. A outramedidado programaeraautilizacéo
do esquema de financiamento criado pela Resolugéo 797, com adiferenca
de que tal esquema se tornou compulsorio para os bancos privados, e a
remuneracdo dos certificados emitidos paraesse fim pel os bancos estaduais
foi fixada em 20% da correcdo monetéria, sem juros. O programa exigia,
como contrapartida dos estados e dos bancos beneficiados, a assuncdo de
compromisso formal de gjustamento pelo prazo de trés anos.

A limitag&o dos recursos alocados ao programa, tanto os dos
depdsitos compulsérios quanto 0s recursos orgamentarios para
financiamentos, permitiu que apenas oito institui cbes fossem atendidas,
mesmo assim parcialmente. Ao mesmo tempo, os desequilibrios entre
as taxas passivas e ativas do conjunto do sistema, agravados pela
desval orizag&o da moeda, a continuidade da utiliza¢&o dos bancos para
financiamento dos controladores e a prépria crise econdmica tornaram
mais agudos seus problemas.

Assim foi que, ao final do ano, o CMN se viu obrigado a lancar novo
programa de socorro, o Programa de Recuperacdo Econémico-Financeira
(Proref)®. Este consistia em uma linha de crédito para nova consolidagéo
dos déhitos dos bancos estaduais junto ao Bacen, com prazo de quatro
anos e um de caréncia, incidindo corregdo monetaria plena e juros de 6%
a.a. A parceladadivida, composta por multas e penalidades por deficiéncia
de reservas bancérias, também seria refinanciada, podendo ser perdoada
desde gue alcangados os objetivos do programa, firmados em carta-
compromisso, ao final dos quatro anos.

%Voto CMN 233, de 5/7/1983.
%\/oto CMN 446/83, de 16/12/1983.



Novos beneficios foram concedidos dentro do Proerf pelo Voto CMN
348/84, de 16/10/1984, que perdoou os encargos financeiros de operacdes
de empréstimos de liquidez realizados pelo Banco Central. O Voto CMN
154, de 3/4/1985, i nstituiu empréstimo-ponte aos bancos, de modo adar tempo
paraque os estados | evantassem empréstimos externos que |hes permitissem
quitar seus passivos junto aos proprios bancos e/ou capitaliza-los. O
empréstimo-ponte era corrigido pela variagdo do overnight mais uma taxa
de juros crescente no tempo, e tinha o prazo de 180 dias, prazo este que foi
prorrogado duasvezes, pelo Voto CMN 506, de 1°/11/1985 e pelo Voto BCB
198, de 29/4/1986. Por sua vez, o Voto CMN 232, de 8/8/1986, reduz as
penalidades impostas para 0 ndo-cumprimento dos compromissos de
gustamento, estabel ecendo umagradacdo detais penalidades, e uniformiza
0s contratos celebrados ao amparo do PAC e do Proerf.

Em contrapartida as concessies representadas por tais medidas, ainda
em 1984, epelaprimeiravez, 0 CMN baixou a Resolugdo 905, limitando o
saldo dos empreéstimos de cada banco estadual aos respectivos controladores
e as demais entidades da administracdo indireta dos respectivos estados a
média dos sal dos de seus depdsitos junto ao banco nos seis meses anteriores,
e engquadrando como falta grave seu descumprimento.

N&o obstante o controle indireto do Banco Central — representado pela
supervisdo e recomendacdo de medidas corretivas — dos programas de
apoio com aporte de recursos e demais iniciativas no sentido de recuperar
aliquidez e asolidez das instituicdes financeiras estaduais, o proprio Voto
232 reconhece que, para a grande maioria dos participantes desses
programas, que somavam 21 institui¢oes, os objetivos ndo estavam sendo
aingidos.

Sobre as limitagBes politicas da atuacdo do Banco Central (e, por
extensdo, do governo federal) e os resultados do programa, é de rara
franqueza o comentério de José L uiz SilveiraMiranda, ex-diretor daArea
Bancériae da Divida Publica do Bacen e responséavel pelaimplementacdo
do Proref: “Naguelaépoca, ndsndo imagindvamos que seriapossivel liquidar
um banco [estadual]. Hoje vemos que ndo é bem assim. O Banco Central
provou isso. Porque o Proref ndo deu certo? ... O que aconteceu foi que,
posteriormente, as metas ndo foram cumpridas e, na administracdo
subseqiente, as penalidades foram perdoadas’?.

ZBanco Central (1992:263).
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O agravamento da situacdo dos bancos estaduais faz com que, em 25/
2/1987, o governo federal adotasse umamedida maisradical: ainstituicdo
do Raet, por meio do Decreto-L el 2.321, que autorizaaautoridade monetéaria
aassumir aadministragdo de institui¢oes financeiras probleméticas, tanto
publicas quanto privadas.

Tal regime representa uma solugdo de compromisso entre as medidas
de apoio que descrevemos e as solucBes mais duras prescritas pela Lei
6.024, de 13/3/1974, asaber, aliquidagéo extrajudicial eaintervencdo, que
podem ser decretadas ex-officio pelo Banco Central. Ao contrario destas
Ultimas, o Raet ndo afeta o regular desenvolvimento dos negécios da
entidade, continuando esta a funcionar normalmente. No entanto, perdem
seus mandatos, imediatamente a decretacéo, tanto os administradores quanto
0s membros do conselho fiscal. Na pratica, em quase todos os casos de
aplicacdo desse regime, o conselho de diretores foi misto, isto &, parte
indicado pelo Banco Central e parte pelo estado. O Raet também permite
gue o Bacen utilize recursos da Reserva Monetéria para saneamento da
instituicdo e, em ndo havendo recursos na Reserva, que os adiante a
instituicdo. O uso desses recursos permitiu quitar os contratos do PAC e
do Proref e repor saldos negativos de reservas bancarias.

No dia seguinte a edi¢do do Decreto-Lei, 0 Raet foi decretado em 23
institui gbes financeiras estaduais e, em 18/3/1987, em maisoutras 5. Desse
total de 28, 3 bancos de desenvolvimento tiveram o regime posteriormente
convolado em liquidacdo extrajudicial. Em 15 e 29/9/1987, mais oito
institui gdes passaram ao Raet. Em novembro de 1988, o Banco do Estado
de Alagoas e duas coligadas tém decretada sua liquidagdo extrgjudicial, a
qual, em setembro de 1989, é convolada em Raet. A partir de junho de
1989, mais seisinstitui¢cdesingressam no Raet e nove entram em liquidacéo
extrgjudicia. Doisdementosindicam aquedade braco disputadapelo Banco
Central e pelos governadores: vérias das liquidagdes foram contestadas
judicialmente pelos estados e até revertidas temporariamente, e nenhuma
instituicdo de grande porte foi liquidada nesse periodo.

A relacdo das ingtituicOes financeiras estaduais que passaram pelos
doisregimes (Raet eliquidacdo extrajudicial) entre 1987 e 2001 é aseguinte:



Tabela 6
Regimes especiais — 1987-2001

Instituicéo Raet Liquidagéo extrajudicial
Decretagéo Término Decretacao Término
Banerj 26/2/1987 27/2/1989 30/12/1996 6/2/2002
BEM 26/2/1987 22/9/1988
Besc 26/2/1987 27/2/1989
Badesc 26/2/1987 27/2/1989
BEC 26/2/1987 30/12/1988
BDRIO 26/2/1987 16/8/1988 16/8/1988 28/12/1988
Bemat 26/2/1987 27/2/1989
2/2/1995 28/1/1998 28/1/1998 2/6/1999
Baneb 18/3/1987 17/3/1989
Minascaixa 15/5/1987 15/5/1989 15/3/1991 24/8/1998
Credireal 15/5/1987 15/5/1989
Banpara 29/5/1987 29/5/1989
Produban 16/11/1988 5/9/1989
5/9/1989 4/9/1991
23/1/1995 22/7/1997 22/7/1997 -
BEP 7/6/1989 10/10/1990 9/4/1991 27/1/1994
Banacre 7/6/1989 31/7/1990
Badesul 713/1989 14/3/1990
14/3/1990 31/1/1992
Bandern 20/9/1990 20/1/2000
Caixego 20/9/1990 21/10/1997
Paraiban 20/9/1990 18/3/1994
Badep 5/2/1991 8/8/1994
Bandepe 27/9/1991 17/3/1992
Banespa 30/12/1994 26/12/1997
BDRN 30/12/1994 20/1/2000
Beron 20/2/1995 14/8/1998
Banap 3/9/1997 28/7/1999

Fonte: Bacen/ Deliq
Obs.: As instituicdes coligadas dos bancos comerciais e multiplos citados também foram submeti-
das aos regimes especiais nas mesmas datas.

Chama a atencdo o grande nimero de institui¢cdes submetidas, em um
ou em outro momento, a regime especial, representando grande parte do
sistema financeiro estadual. Algumas passaram do Raet a liquidacéo
extrajudicial, e desta a liquidagdo ordindria. Em outras, a liquidacéo
extrgjudicial foi revertida, comaingtitui¢do voltando ao pleno funcionamento.

O regime de administracdo especial temporéria permitiu a
implementagdo de medidas de g uste queincluiram o fechamento de agéncias
deficitarias, profissionaizag&o daadministragdo, demissies, vendade ativos
etc emelhoraram o resultado contébil dasinstitui¢des. E o caso, por exemplo,
do Bandepe, que demitiu 2.500 funcionarios e fechou 98 agéncias durante
0 Raet entre 1991 e 1992. Ainda assim, suas limitagGes sdo flagrantes: os
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admini stradores-interventores ndo tém incentivos nem mandato paraassumir
riscos e maximizar resultados, lutam muitas vezes contrao corpo funcional
da ingtituicdo e tém um horizonte de decisdo muito limitado. O custo da
assi sténciafinanceirado Bacen, emborasubsidiado, eraato paraingtituicoes
cujos ativos rendiam pouco — e parte dele ndo rendia nada — pelareiterada
inadimpléncia. Mais importante, o Raet ndo resolve o impasse essencia
dos bancos estaduais, seu relacionamento com 0s respectivos governaos,
impasse que dificultou o processo de regjustamento, ja que, ainda que o
conselho diretor sob Raet fosse forma mente independente do governo
estadual, a caracteristica essencial desse regime era o de ser temporario.
Assim, as medidas mais drasticas, na prética, requeriam a anuéncia do
poder politico, e eram precedidas de consultas aos governos. Além disto,
assim que o0 Raet era suspenso, o statu quo ante era recomposto.

Paralelamente, o Voto CMN 340, de 30/71987, com basenalLel 7.614,
de 14/7/1987, criou uma linha de crédito, operada pelo Banco do Brasil
com recursos adiantados pelo Banco Central e com risco do Tesouro
Nacional, para assumir e refinanciar dividas internas dos estados e suas
entidades?®. Os valores refinanciados, no entanto, seriam decididos caso
acaso pelo ministro da Fazenda. O Voto CMN 548/87, de 18/12/1987, da
tratamento especial as dividas com 0s respectivos bancos estaduais,
permitindo, além do uso de recursos do Banco Central para o dito
refinanciamento, recursos do orcamento federal para 1988. O prazo do
empréstimo era de 15 anos, com 18 meses de caréncia e, embora isto
ndo seja explicito no Voto, os recursos foram utilizados pelos bancos
estaduais para quitar dividas anteriores com a Reserva Monetaria. Assim
fizeram os bancos dos estados do Rio de Janeiro, Santa Catarina, Ceara,
Maranhdo e Mato Grosso, entre outros.

Em 1990, a forte restricdo de liquidez promovida pelo Plano Callor,
juntamente com a perda das receitas de float, atinge fortemente uma série
de institui¢cdes financeiras, e muito particularmente as ja fragilizadas
instituicoes estaduais. O CMN cria, entdo, um programa de recuperagéo,
dirigido a todo o sistema financeiro, visando prover liquidez pelo prazo
maximo de trinta meses, mediante a aprovacéo pelo Bacen de carta-
compromisso com umaserie de condi ¢bes visando assegurar arecuperacao
dainstituicéo®. Simultaneamente, 0 mesmo Conselho aprovanormas mais
rigidas para a contabilizacdo das operagfes de crédito, exigindo a

%0 Voto criou também uma linha de crédito de custeio para estados e municipios.
®Resolugdo CMN 1.735, de 31/7/1990.



transferéncia para as contas de créditos em liquidagdo (que exigiam
provisionamento, isto €, o reconhecimento das perdas) dos valores
correspondentes as operagdes de crédito cujo servigo ndo havia sido
liquidado na data prevista no contrato®.

Werlang e Fraga (1995) invocam esse apoio crediticio do Bacen
aos bancos estaduai s como exempl o da prética de financiamento indireto
de déficits fiscais dos governos estaduais pelo governo federal, que
dificultou as tentativas de estabilizagdo nos anos 80 e no inicio dos 90:
“Em setembro de 1990, esse fendmeno ficou patente: a partir dametade
do més, o Banco Central foi obrigado a aquiescer e afinanciar varios
bancos estaduais, iniciando o grande descontrole do plano de
estabilizacdo, conhecido como Collor |”.

L evantamento do Banco Central, relativo atodos os programas dirigidos
aosbhancosestaduaisentre 1983 e 1991, indicaum valor total de empréstimos,
ndo computando os refinanciamentos de empréstimos dentro do mesmo
periodo, equivalente a US$1,9 bilhd. Computando os subsidios implicitos
nos financiamentos concedidos nesse periodo, em relacdo a taxa Sistema
Especial de Liquidagéo e Custédia (Selic) (taxa que representa o custo de
financiamento da prépria Uni&o), mais o subsidio correspondente ao valor
devido ao Banco Central na data da liquidagédo extrgjudicial dos bancos
submetidos a esse regime, mais o perddo dos custos, penas e encargos pela
utilizacdo de empreéstimos deliquidez fixado pel osVotos CMN 446/83 e 232/
86, 0 Banco Centra chega a astronémica cifra de R$61,5 bilhdes, que
representa o custo dos programeas até 31/5/2001.

Apesar das medidas saneadoras implementadas e dos enormes gastos
realizados pelo Bacen, o patriménio liquido do conjunto das instituices
bancarias estaduais, se efetivadostodos os g ustes contabei s recomendados
pela area de supervisdo do Banco Central, seria negativo em meados de
1992, como se pode ver pela Tabela 3 (Capitulo 3).

A décadade 90 também testemunhaforte crescimento real dadivida
mobiliéria dos estados, conforme o Gréfico 13

% Resolugdo CMN 1.748, de 30/8/1990.
% Divida composta por Letras Financeiras dos Tesouros Estaduais, ou LFTEs.
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Gréfico 1
Divida mobiliaria dos estados — 1985-1997
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Fonte: Banco Central do Brasil

Tal crescimento deriva do prolongamento da crise fiscal da década de
1980; das altas taxas de juros reais ex-post a partir de 1992; das restri¢fes
impostas ao endividamento contratual dos estados por resol ugdes do Senado
Federal; do contingenciamento de crédito do SFN ap setor pablico %; edas
regras prudenciais também do CMN, que impediam novas operacdes
contratuai s dos bancos estaduai sjunto aseus controladores, jaque amaioria
deles estava excedida em vérios limites.

A dividamobilidriaestadual acabou gerandoriscose, finalmente, grandes
custos para os bancos estaduais, por um mecanismo bastante tortuoso.
Inicialmente, os bancos estaduais eram os gestores dos fundos de liquidez
dadivida publicaestadual, que eram fundos do estado aplicados em titulos
publicos. Isto &, o excesso momentaneo de liquidez do tesouro estadual era
canalizado para esse fundo, aplicado em titulos do préprio estado, dando,
portanto, liquidez para o mercado e facilitando a colocacdo definitiva dos
titulosjunto aos aplicadores.

A medida que crescia a divida mobilidria estadual e reduzia-se, pelo
evidente risco de inadimpléncia, a demanda dos aplicadores pel os titul os,
parcelacadavez maior dessadividafoi absorvidapelosfundosdeliquidez,
sem gue houvesse o correspondente depdsito de recursos pelo estado no
banco (o que, ademais, anularia o propésito da emissio de titulos, que era
captar recursos para o estado) =. Tal movimento foi acelerado pelareducéo

® Apesar das muitas excepcionalidades concedidas pelo CMN, geralmente relativas a emprésti-
mos junto a bancos federais.

®Parte dos titulos foi absorvida (venda definitiva), a partir de 1991, pelos fundos de aplicagdo
financeira.



daliguidez do mercado provocada pelo Plano Collor, em marco de 1990.
Assim, o préprio banco estadual é que teve que buscar financiamento de
curtissimo prazo para essa carteira de titulos de longo prazo, ampliando
seu descasamento de liquidez e aumentando seu risco no caso de
inadimpléncia. 1sso foi especia mente verdadeiro para os bancos dos estados
mais ricos, que eram também os maiores emissores de dividamobiliaria, a
saber, Sdo Paulo, Rio de Janeiro, Minas Gerais e Rio Grande do Sul. Em
dezembro de 1993, por exemplo, os quatro estados tinham um saldo de
divida mobilidria de CR$3 trilhdes. Desse total, 79% estavam nos fundos
da divida publica geridos pel os respectivos bancos estaduais, e 70% eram
financiados por terceiros em operagdes over night (operagdes de curtissimo
prazo, ditas compromissadas, nas quais os titulos eram transferidos paraa
custédia do financiador, com garantia de recompra pel o banco estadual )*.

Isso significava que os bancos estaduais estavam recorrendo
intensamente aos demais bancos, e pagando altastaxas. A Gerof do Banco
do Brasil eraum importante doador de recursos para esse fim até setembro
de 1990, quando se retiradesse mercado e provoca forte aumento do custo
de carregamento de papéis estaduais. A partir dai, cresce o0 recurso ao
mercado interbancario propriamente dito Certificado de Depdsito
Interfinanceiro (CDI) e a janela de redesconto do Banco Central, a um
custo aindamaior.

Em fevereiro de 1991, pressionado pel o efeito expans onistado redesconto,
gue contrariavaa politicamonetariaem vigor, e pelapossibilidade de quebra
de instituicbes de porte, 0 CMN autoriza a emissdo e venda a termo de
Letras do Banco Central de 58 dias, com rendimento equivalente a taxa
Selic, aos bancos estaduais, ficando os titulos estaduais bloqueados para
negociacdo, inaugurando o que ficou conhecido como a troca de titulos
estaduais®. Dessa forma, os bancos estaduais passaram a se financiar no
mercado, dando em garantia essas LBCs, e ndo mais os titul os estaduais de
alto custo de carregamento. E de se observar que essa medida prefigura,
embora em termos prec&rios, a assuncéo da divida mobiliéria dos estados
pelo governo federal, que sb se dariaem 1997 e 1998. As operagdes de troca
foram suspensas em 1993 e retomadas em 1994, depois do Plano Redl *.

#Ver Banco Central (1993b:13).

%Resolucdo CMN 1.789, de 18.2.91. As operagdes foram prorrogadas pelas Resolugées CMN
1.801/91 e 1.813/91.

%Resolugées CMN 2.081/94 e 2.141/95.
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Facamos uma pausa na descricdo dos acontecimentos relativos aos
bancos estaduais para relatar um evento importante relativo a percepcao
publica sobre eles. Até a década de 1990, é dificil localizar criticas ao
funcionamento desses bancos, mesmo nos circul osespecializados. Suafuncéo
socia os isentava de comparagtes incdmodas com os bancos privados, ao
mesmo tempo em gue os colocava a salvo de questionamentos publicos. As
evidentes dificul dades para seu enquadramento, no entanto, foram lentamente
mudando esse quadro, principalmente no que diz respeito ao Banco Central,
que carregaaresponsabilidade pelasalde do sistemafinanceiro etem acesso
aos dados mais detalhados. Em maio de 1992, o presidente Francisco Gros
organizou um semindrio internacional sobre bancos estaduais (Bacen 1992)
que reflete essa mudanca. Nele debatem técnicos e executivos nacionais e
estrangeiros, politicos e funcionarios dos préprios bancos; e dele emerge
uma visdo mais nuangada desses bancos, e véarias criticas e dividas sobre
suaviabilidade sio expressas. Natural mente, essa primeiradiscussio publica
ndo produziu propostas de solugdo para o setor.

No ano seguinte, e contrariando a praxe de sigilo das motivactes de
decisdes do Bacen, o presidente Gustavo Loyolafaz publicar umaversao
do Voto Bacen 737/92, apenas expurgada dos trechos mais explicitos e
dos dados sujeitos a sigilo comercial e bancario (Bacen 1993). Esse
trabalho, manifestacdo oficial da autoridade monetéria, j&4 tem um tom
francamente critico, listando 24 medidas de ajustamento necessarias e
apontando para uma postura mais rigorosa do Bacen em relagéo a eles,
mas também néo propde uma reorganizacao do setor, como viria a
acontecer trés anos mais tarde.

Voltando a descrigdo da evolugdo dos bancos, o que ja dissemos até
aqui permite reconstruir 0 contexto em que se inserem 0S SUCESSIVOS
programas e medidas de salvamento dos bancos estaduais. O ponto fulcral
€ gue os estados usavam seus bancos para fazer politicas publicas ou
financiar seus déficitsfiscais. Dessaforma, tornavam-nos maisvulneraveis
a crises macroecondmicas, como a que foi desencadeada a partir de 1982.
Os bancos recorreram primeiro a emissdo de titulos proprios (CDBs e
RDBs) ataxas elevadas, resolvendo o problemaimediato de liquidez, mas
tornando suarentabilidade negativa. Quando essaformade financiamento
passou a ser insuficiente, os bancos recorreram aos agentes financeiros do
governo federal e, finalmente, ao préprio Banco Central. O Bacen, por sua
vez, se viu obrigado a sustentar essa situagdo, com pesado custo fiscal,
porque aaternativade liquidagéo erapoliticamente pouco viavel e porque,
com a instabilidade macroecondmica e consequiente fragilidade do SFN ,



uma intervencdo mais firme poderia detonar uma crise generalizada no
setor financeiro. O impasse foi extremamente perverso: ele permitiu a
continuidade dos déficitsfiscaisdos estados, parte dosquais, pel ossubsidios
embutidos nos programas, traduziu-se em déficits federais.

A dificuldade de realizar o gjustamento fiscal impunha a necessidade
de uma politicamonetériamaisrestritiva, aqual, no entanto, ao provocar o
aumento da inadimpléncia, arriscava quebrar o elo mais fragil do sistema
financeiro, que eram os proprios bancos estaduais. Esse imbréglio foi
parcialmente responsavel pelo crescimento exponencial da divida pablica
(tanto dadividacontabilizada quanto dos“ esgquel etos”), constituindo-seem
uma das restrigdes importantes a estabilizagdo macroecondmica.
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Mas o Plano Real reaperta —
A perda definitiva das receitas
inflacionarias






Em julho de 1994, o Plano Real fez despencar rapidamente osniveisde
inflagdo, noticia muito bem vinda para toda a economia, mas ndo para o
sistema financeiro. 1sso porque a estabilidade de pregos imp6s ao sistema
aquase eliminacdo de suas receitas de float financeiro, que representavam
mais de um terco de suas receitas totais. Em 1995, a influéncia dessas
receitasjaerairrisoria.®” Por outro lado, a estabilidade provocou elevacéo
dosdepdsitosbancarios, os quaisforam utilizados pel os bancos paraexpandir
o fluxo de empréstimos do setor financeiro ao restante da economia, como
forma de compensar a perda das receitas inflacionarias.

Contrapondo-se aesse movimento, que poderiaaguecer demasiadamente
a economia e trazer de volta ainflagcdo, o Banco Centra manteve dtas as
taxas de juros e elevou as aiquotas de recolhimento compulsdrio. Ainda
assim, 0s empréstimos cresceram quase 60% nos primeiros doze meses do
plano. Esse crescimento dos empréstimaos, conjugado a altas taxas de juros,
exp0s o sistemaaum maior risco de inadimpléncia, quelogo se concretizou.
Apbsaetapainicia de crescimento dademandaagregadacomo conseguiéncia
do plano de estabilizacdo bem sucedido, acrise mexicanade 1994 produziu o
famoso “ efeito tequild’, reduzindo o crescimento e provocando umaondade
inadimplénciaefaéncias.

O conjunto do sistema financeiro sofreu, tendo a taxa de inadimpléncia
passado de 5% em setembro de 1994 para 15% em 1997 (Baer e Nazmi
1999, p. 121). Os problemas de bancos privados como o Econémico, o
Nacional, o Bamerindus, potencializados por essa conjuntura negativa,
levaram o governo a criar o Programa de Estimulo & Reestruturacéo e ao
Fortalecimento do Sistema Financeiro Nacional (Proer)®, que incentivavaa
incorporagdo de institui ¢gdes financeiras insol ventes por outrasinstituicdes e
eracomplementado por véarias outras medidas no sentido degarantir asolidez
do sistema financeiro, como a adesdo aos principios de Basiléia.

Nos anos seguintes, houve também grande namero de fusbes e
liquidagBes, de tal forma que o nimero de institui¢des bancérias (bancos
comerciais e multiplos) caiu de 241, em dezembro de 1993, para 201, em
dezembro de 1998. Exemplos mais significativos desse movimento de
consolidacdo dentro do sistema financeiro foram as aquisi¢des do Banco
Econdmico pelo Banco Excel (1995 — vendido em 1998 ao Banco Bilbao

%Barros e Almeida Jr. (1997b) descrevem o efeito do Plano Real sobre o SFN.
®Medida Proviséria 1.179, de 3/11/1995.
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Vizcaya), do Banco Nacional pelo Unibanco (1995), do Bamerindus pelo
HSBC (1997), do Banco de Crédito Nacional (BCN) pelo Bradesco (1998)
€, mais recentemente, do Banco Real pelo ABN Amro (1999). O fato de
gueo governo federa exigiu atrocado controle acionério de bancos privados
de porte, processou seus executivos e permitiu a venda para bancos
estrangeiros foi um claro sinal para os governadores de que ndo seriafécil
manter bancos insolventes®.

Os bancos estaduais, com sua problemética carteira de operages de
crédito e com menor flexibilidade para efetuar reducdo de custos, sofreram
ainda mais que os bancos privados. Os mais afetados foram aqueles
responsaveis pel os maiores fundos de liquidez das dividas estaduais.

O caso paradigmético foi o do Banespa. Com areducdo daliquidez no
sistema e 0 aumento do risco, 0s bancos privados passaram a ser mais
reticentes em financiar a carteira de Letras Financeiras de Tesouro do
Estado de Séo Paulo (LFTSPs) do Banespa, o que obrigou o Conselho
Monetério a autorizar novamente a operacdo de troca de titul os estaduais
por Letras do Banco Central (LBCs) (Resolucdo CMN 2.081, de 24/6/
1994). Isso representava um alivio apenas rel ativo para o Banco, porque a
troca sO podia ser feita com as LFTSPs registradas no Selic, ficando de
foraasdo Central de Custédiae deLiquidacdo Financeirade Titulos (Cetip).
No comeco de setembro de 1994, uma parcela das LFTSPs cetipadas,
correspondendo a mais de R$4 bilhdes, ndo encontrava comprador sequer
para operacdes compromissadas, e 0 Banespa teve que financia-la ele
proprio, recorrendo ao mercado interbancario. Da mesma forma que no
mercado de titulos, ndo havia boa vontade em relagdo ao Banespa no
mercado interbancério, que precisou ser suprido pelo Banco do Brasil para
gue o Banespa pudesse se financiar®.

Apesar de a Resolucéo 2.081 exigir garantias equivalentes a 100% do
valor da operagdo de troca de titulos, a Circular 2.428 permitia que essa
garantia fosse prestada também com titulos que ja compunham os
recol himentos compul sérios e encaixes obrigatérios junto ao Bacen. Em
setembro, 0 Banco Central facilitou as operagdes de troca, permitindo ao
Banespa utilizar essa faculdade. O saldo das trocas de LBCs por LFTSPs
se elevou, ao final daquele més, a R$5,3 hilhdes. Ao final do ano, o saldo
chegava a R$6,4 bilhdes.

®Ver Makler (2000:50).
“Ver Dall’Acqua (1997:88-90).



Os empréstimos junto ao mercado interbancario (que, em dezembro,
chegavam a cerca de R$6 bilhdes diariamente) e a troca de titulos
compunham um fluxo continuo de recursos cuja interrupcéo implicaria a
insolvénciaimediata da institui¢&o. Ainda assim, esses recursos ndo eram
suficientes parafechar o caixado Banespa. Houve necessidade de continuo
recurso a emprestimos de liquidez junto ao Banco Central nesse segundo
semestre de 1994, com grande crescimento em novembro, e terminando o
ano com um saldo devedor nesta rubrica de R$3,9 bilhdes.

O mesmo estado de coisas, com pequenas diferencas, vigianos bancos
dos demais estados com grandes dividas mobiliérias, como Rio de Janeiro,
Minas Gerais, Rio Grande do Sul.

N&o obstante esse incdbmodo desequilibrio no seio do SFN, nem todas
as novidades eram negativas. As caracteristicas mais duradouras e menos
espetaculares da estabilizagdo macroecondmica seriam cruciais para a
solucéo desse impasse.

Apbs os vérios planos de estabilizacdo mal-sucedidos implantados nas
décadas de 80 e 90, o Plano Real se caracteriza pelo consenso da equipe
econdmicado governo —mas ndo sd dela— de que o gjustefiscal eo controle
da oferta monetaria sdo essenciais para a estabilidade de precos e, aém
disso, que um gjuste fiscal estadual duradouro e o controle monetario
dependem, entre outros fatores, da quebra do vincul o entre os estados e seus
bancos. Cabe a observacdo de que, na vizinha Argentina, a iniciativa de
reformados bancos provinciaistambém foi contemporéneado Plano Austral®.

A par disso, a propria situagéo de insolvéncia dos bancos estaduais,
trazida a luz pela queda abrupta da inflagdo, faz com que eles percam
momentaneamente toda funcionalidade para os governadores. De agentes
defomento, el es passam afonte de problemasfinanceiros e paliticos. Ainda
assim, quase todos os governadores resistiriam tenazmente a nova
orientacdo do governo federal nesse particular.

Um terceiro efeito relevante do Plano Rea sdo suas consequiéncias
negativas para as finangas estaduais: o plano inviabiliza um importante

0 ajuste fiscal estadual duradouro depende também, crucialmente, de a Unido néo refinanciar
dividas estaduais, 0 que s6 foi garantido com a promulgacéo da Lei de Responsabilidade Fiscal
(Lei Complementar 101/2000), muito especialmente seu artigo 35, e apenas ap6s a grande rodada
de assuncao e refinanciamento de dividas estaduais de 1997-1998 (Lei 9.496/97).
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mecanismo de gjuste fiscal do regime de altainflacéo, que erao fato de as
despesas serem menos perfeitamente indexadas que as receitas, e a0 mesmo
tempo gera taxas de juros reais extremamente elevadas em 1994 e 1995.
Esse recrudescimento da crise fiscal estadual fragiliza politicamente os
governadores frente ao governo federal e torna-os mais suscetiveis de
aceitar as solucdes propostas por este Ultimo para a crise dos bancos
estaduais.

O quarto efeito talvez seja 0 mais crucial: a transformacgdo da
estabilidade econdbmica em um bem publico, em um valor politico de
destaque. Embalado por esse fendmeno politico, o ministro daFazendade
Itamar Franco, Fernando Henrique Cardoso, €l ege-se presidente no primeiro
turno em outubro de 1994. Simultaneamente sdo el eitosvarios governadores
da alianca PSDB-PFL, na qua se apdia o presidente eleito.

Foi essa transformacéo, gestada desde o Plano Cruzado e durante as
sucessivas tentativas fracassadas de estabilizagdo, que permitiu a adogdo
de um programa de reformas duro e bastante impopular, mas considerado
essencia para a consolidacdo da estabilidade. Entre essas reformas esta o
reordenamento do sistema de bancos estaduais.

Foi necesséria arara conjuncgdo de todos esses el ementos para superar
as enormes resisténcias e viabilizar 0 processo de reestruturacéo desse
segmento do setor financeiro. Nafeliz expressdo de L eite (2000: 78), gerou-
seumaconjunturacritica, que permitiu amudancapermanente darelacdo
do Banco Central com o sistema de bancos publicos estaduais. De fato, e
observando-se um conjunto maisamplo deiniciativasdaUni&o, inclusiveo
refinanciamento das dividas estaduais sob novas bases e a Lei de
Responsabilidade Fiscal, amudanganosanosrecentesfoi aindamaisradical:
0 que mudou foi arelacdo entre o governo federal e os governos estaduais,
no que diz respeito a possibilidade de os Ultimos financiarem seus déficits
recorrendo ao primeiro.



Momento de decisao —
Raet nos grandes bancos estaduais
e inicio das negociacoes






Refletindo esse estado de coisas, antes mesmo da posse de Fernando
Henrique, Pérsio Arida, na sessdo de sabatina no Senado Federal que
aprovou seu nome para assumir a presidéncia do Banco Central em
dezembro de 1994, fez criticas aos bancos estaduais e expressou seu
comprometimento com sua privatizagdo.

Ainda assim, houve certa vacilacgo do governo federal no trato desse
problema. Em 21/12/1994, o CMN aprovou aResolugéo 2.127, que permitia
ndo sb a cessdo de créditos dos bancos estaduai s contra seus controladores
(inclusive a administragéo indireta) parainstituigdes ndo-financeiras, mas
também a simples renegociacdo de tais créditos por prazos de até vinte
anos. Seaplicadaessaresolucao, seriadado novo folego aos maiores bancos
estaduais, ao custo de postergar a solucdo de seus problemas estruturais, e
de seus efeitos negativos de longo prazo sobre as finangas publicas.
Sobretudo, seria a sancdo definitiva das autoridades federais ao brutal
descasamento entre o prazo médio dos recursos captados pel os bancos e 0
de suas aplicacoes.

Nesse mesmo més, como vimos, adeterioracdo da situacéo financeira
do Banespae Banerj chegavaao limite. Aproveitando o final dos mandatos
dos governadores de Sao Paulo e do Rio de Janeiro, LuisAntonio Fleury
e Leonel Brizola, quando estesjanao tinham capacidade politicade reagir
as acdes do governo federal, o Banco Central suspende as operacfes de
empréstimo de liquidez, o Banco do Brasil suspende seu financiamento
no CDI e o Banco Central declara 0 Raet no Banespa e no Banerj. De
fato, a intervencdo se deu no ultimo dia dos mandatos daqueles
governadores, em 30/12/1994. Néo tendo tomado posse ainda, 0s hovos
governadores, Mario Covas e Marcel o Alencar, estariam isentos do custo
politico da medida, ndo podendo tampouco ser responsabilizados pela
deterioracdo do patriménio que o Raget tornariaexplicito®. Essas medidas
marcam umarupturacom as préaticas de umadécada de medidas paliativas
em relagdo aos bancos estaduais.

Logo em seguida a decretacdo do regime especia no Banespa e no
Banerj, ele foi decretado em mais trés bancos estaduais de menor porte:
Produban (23/1/1995), Bemat (6/2/1995) e Beron (20/2/1995). Todas as
instituicdes sob Raet foram dispensadas do recol himento compul sério sobre
depdsitos a vista e a prazo.

“2Garman et al. (1998:20) sao os primeiros a arglir o timing politico do Raet nesses bancos, de
forma a minimizar os custos politicos da intervengéo, que era, de resto, inevitavel.
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Em novembro de 1995, os institutos da liquidacéo extrajudicial e da
intervencdo foram aperfeicoados com a edi¢do da MP 1.182 (depois
convertida na Lei 9.447, de 15/3/1997), a qual estabeleceu que, na
eventualidade da aplicaco desses regimes especiais, seria decretada a
responsabilidade solidéria dos controladores e a indisponibilidade de seus
bens. A mesmalei deu poderes ao Bacen paradeterminar aos controladores
de institui¢Bes financeiras, independentemente da aplicacdo de regimes
especiais, a adogdo de uma série de medidas necessérias para recuperar
essas instituigdes, tais como a capitalizacdo, a transferéncia do controle
acionario ou areorganizagdo societaria.

O passo seguinte a decretacdo do Raet nos dois maiores bancos
estaduais seria encaminhar uma solucédo definitiva para eles,
preferencia mente a desestatizagdo, em que pese a previsivel resisténciaa
esta solugdo em particular. No caso do Rio de Janeiro, o governador
Marcelo Alencar, pertencente ao mesmo partido de Fernando Henrique,
entrou em acordo com o governo federal, 0 que permitiu caminhar nadirecdo
da privatizacdo do Banerj.

Mesmo nesse caso, havia ainda substantivos problemas operacionais a
superar: alegislacao que rege aprivatizagdo exige um rito proprio, custoso
e demorado; nesse interim, € preciso preservar o valor dainstituicdo, sua
clientela e operagOes, tarefa particularmente delicada porgue se trata de
um negdcio que depende, mais que qual quer outro, daconfiangado publico;
e, finalmente, sdo institui cdes com problemas operacionais e administrativos
que precisam de uma série de gjustes antes que estejam aptas a passagem
ao setor privado. Por outro lado, nem os estados nem o Banco Centra
tinham experiéncia para enfrentar simultaneamente esses desafios. A
solucdo aventada pel o estado e aceita pelo Banco Central foi a assinatura
de um convénio entre ambos, em janeiro de 1996, para possibilitar a
contratacéo de administracdo profissional para conduzir o Raet no
conglomerado Banerj. O Banco Bozano Simonsen foi o escolhido em
licitacdo publica.

Jacom o governo de Sao Paul o, as negociacdes foram bem maisdificeis,
ndo se chegando a nenhum resultado durante todo 1995. A bancada do
estado na Camara dos Deputados também fez firme oposi¢do as intencdes
federais®. No centro da controvérsia, evidentemente, estava o tratamento
dadivida publica estadual junto ao Banespa. Covas propds que o Banespa

“Ver Garman (1998:22).



refinanciasse novamente adivida estadual nos moldes da Resolucédo CMN
2.127/94, em vinte anos, com o controle do Banespa sendo compartilhado
entre aUni&o e o Estado, pleito rejeitado pelo governo federal.

Em janeiro de 1996, um ano ap0s a decretacdo do Raet, foi assinado o
primeiro protocolo de inten¢fes para 0 acordo, que previa a manutencéo
do Banespa sob controle estadua e a assuncéo pela Unido de metade da
divida do estado e suas empresas para com o banco, no valor de R$7,5
bilhdes, com refinanciamento ajurosreais de 6% a.a. A outrametade seria
quitada pelo estado com a venda da Ferrovias Paulistas S.A. (Fepasa)
paraaUnido. Observe-se que o protocolo ndo incluia nem as dividas com
a Nossa Caixa nem adivida mobiliaria do estado.

O acordo foi aprovado pelaAssembl éia L egidativade S&o Paulo no més
seguinte, mas as negociacdes para sua aprovacdo no Senado Federal se
arrastaram, com osdemai s estados, previsivel mente, demandando aextensdo
do tratamento a todos eles. No caminho, foi criada a CPlI do Sistema
Financeiro, que tratava também daintervencéo no Banespa e Banerj, e que
serviu ao propdsito de obter tratamento igualitario para todos os estados®.
Finalmente, em mai o de 1996, 0 Senado aprovou o acordo, bastantefavoravel
ao governo estadual. Mas, na metade do ano, adivida do estado jamontava
aR$32 hilhdes (incluindo adividamobiliéria), devido aosjurosincorridos e
ndo pagos. Aparentemente foi a demora na conclusdo do processo e o
crescimento dadividaquelevaram Covasaabandonar o protocolo em agosto
do mesmo ano, instalando novo impasse nas negociacoes.

N&o se pode esquecer de que o cacife do governador frente ao governo
federal eraenorme, por varios motivos. primeiro, o tamanho da divida de
Séo Paulo erasignificativo relativamente adividaliquidado setor publico,
logo, ndo haveriagjustefiscal global sendo se saneasse asfinancas dagquele
estado; segundo, o Banespa era o tipico caso de too big to fail, e o custo
de sua derrocada seria suportado principalmente pelo Banco Central;
terceiro, Mério Covas, assim como Marcelo Alencar, fazia parte do mesmo
partido de Fernando Henrique, que estava em comego de mandato e com
uma longa agenda de reformas que exigiria congregar todo o apoio
parlamentar disponivel.

Osinterventores do Banespa nao tinham os instrumentos para resolver
o problema central do banco, que eram as operacOes de crédito contra o

“Ver Kerches (2000:113).
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estado e empresas estatais. Ainda assim, durante o longo periodo de
intervencdo, tomaram diversas medidas para melhorar o desempenho do
banco, como aalienagdo de imdveis e bens ndo de uso, reducgéo do quadro
de funcionérios em mais de 16.000 pessoas, recomposi¢ao do nivel de
tarifas bancérias e outras medidas, que resultaram no aumento dos niveis
de recuperacdo de créditos problematicos®.

%0 numero de funcionarios do conglomerado foi reduzido de 39.276 em dezembro de 1994 para
24.992 em dezembro de 1997, e continuou se reduzindo até a privatizagao.



Tentando desfazer o né —
Criacao do Proes e refinanciamento
das dividas estaduais






A dificuldade de se chegar a uma solucéo de compromisso em S&o
Paulo e a pressdo do Congresso fizeram com que, paradoxamente, o
governo federal dobrasse suaaposta: em 7/8/1996, o Ministério daFazenda
anunciaaedi¢do daMedida Provisoria 1.514, que criao Proes— Programa
de Incentivo a Reducdo da Presenca do Estado naAtividade Bancaria— e,
grosso modo, estende o tratamento of erecido a Séo Paulo atodos os estados,
com a particularidade de induzir explicitamente a op¢do dos governadores
pela privatizagdo®. Por outro lado, a medida acena a S&o Paulo com a
possibilidade de aumento do val or financiado.

A proposta fundamental do Proes era, apos tantos programas de
gjustamento frustrados, reduzir ao minimo a presenca de instituices
financeiras controladas por governos estaduai s no sistemafinanceiro. Uma
caracteristica importante do programa é o fato de a adesdo do estado ser
voluntéria, diferentemente da solugéo de liquidag&o. Por um lado, isso da
ao estado a possibilidade de participar ou ndo do programa, e escolher a
modalidade de participacdo, e por outro, faz com que €ele partilhe 0 6nus
politico dessa deciséo.

O mecanismo parainduzir os estados a diminuir o tamanho do sistema
de bancos estaduais consiste no fato de a Uni&o financiar 100% do custo
de gjuste em todos os casos, exceto no de simples saneamento, em gque 0
estado continua a controlar a instituicdo financeira. Nesse caso, 0
empréstimo é limitado a 50% das necessidades de recursos. O restante
deve ser provido pelo governo estadual.

A MP previa também a possibilidade de a Unido adquirir os créditos
dos bancos estaduai s existentes em 31/3/1996 contra seus controladores e
contra outras entidades também controladas pelos estados e refinancié
los, nos moldes do acordado com S&o Paulo. Aceitando refinanciar os saldos
dessa data (também chamada “ data de corte”), que incluiam, portanto, os
juros incorridos enquanto se concluiam os tramites do acordo com Covas,
seria possivel desfazer o impasse nas negociagdes. Como sabemos hoje,
ndo seria assim t&o simples.

De toda sorte, em novembro de 1996, a Uni&o e Sdo Paulo firmaram
novo protocolo com base na nova MP, fechando um acordo bem mais
amplo que o anterior. A Unido cedeu ao incluir no refinanciamento adivida

A rigor, esse nome s6 passou a existir em 28/2/1997, quando da aprovagédo pelo CMN da
Resolucao 2.365.
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mobilidria do estado (cuja quase totalidade encontrava-se na carteira do
Banespa, parte dela bloqueada para a troca por LBCs), em troca da
concessdo mais cobicada: a transferéncia de 51% do capital votante do
Banespa ao governo federal, para posterior privatizacdo. O estado cedeu
ainda ao se comprometer com o atingimento de metas fiscais especificas.
Parte da divida seria quitada antecipadamente, por meio do mecanismo da
chamada conta grafica no Tesouro Nacional: agdes de empresas estatais
paulistas e warrants nel aslastreados seriam transferidos ap governo federal
por umvalor provisorio, abatido do saldo do financiamento, e 0 acerto final
na conta gréfica, para mais ou para menos, dar-se-ia quando da venda
desses ativos, ou pelo proprio estado ou pelo BNDES, que gere o Programa
Nacional de Desestatizacéo (PND). As parcelas da divida paulistaa serem
amorti zadas anteci padamente eram de 20% paraadividamobiliéria, 12,5%
paraadividajunto ao Banespa e 50% paraadividajunto a Nossa Caixa. O
estado reteve a possibilidade de se retratar da federalizacdo do Banespa,
caso resolvesse no futuro aumentar a amortizacéo extraordinariadadivida
junto ao banco para 50%, com a entrega de outros ativos.

Um elemento-chave para o fechamento do acordo foi a manutencéo
daNossa Caixacomo entidade estadual . Ele permitiu que o estado retivesse
um instrumento de execugdo de politicas publicas, o que lubrificou, por
exemplo, a aprovagdo do acordo na assembléia legisativa paulista’. Por
outro lado, essa concessao abriu um precedente que seria aproveitado por
vérios governadores, nos dois anos seguintes.

O protocolo de novembro de 1996 com o estado de S&o Paulo foi
especialmente comemorado pelo governo federal. Com as providéncias
necessarias para 0 Banerj ja em execucgdo, estava comegando a ser
encaminhada uma solugdo para os dois maiores bancos estaduais, os dois
cujaeventual insolvénciapoderiadefato desencadear umacrise sistémica.

O refinanciamento

Enquanto isso se dava, o governo federal tinha que lidar também com
outradimensdo dacrisefiscal estadual, asaber, o desequilibrio orcamentario
e acrescente dificuldade para seu financiamento. No caso de S&o Paulo, o
protocolo prové solugcdo simulténea para os dois problemas. I sso derivada
peculiaridade do endividamento paulista: seus principais credores eram seus

“\er Garman et al. (1998:26).



préprios bancos. Em dezembro de 1995, a parcela da divida dos estados
(exceto Sao Paulo) cujo risco era dos respectivos bancos estaduais era de
40% do total, incluindo-se neste cdlculo adivida mobilidria. Jano caso de
S&0 Paul o, esseindicador eramais que o dobro, 89%. A par disso, o grande
problema das institui¢gdes financeiras de S&o Paulo eram exatamente seus
créditos contra o estado, embora elas também ndo estivessem livres de
outras mazelas. Esses dois fatos significam que, para este estado e para
ele somente, refinanciar a divida do estado e sanear suas instituices
financeiras séo praticamente a mesma coisa.

Paraoresto do pais, outras razdeslevaram o governo federal aconcluir
pela mesma hecessidade de refinanciamento das dividas estaduais. Em
primeiro lugar, a possibilidade de conseguir a adesdo dos estados a
programas de gjuste fiscal, necessarios ao equilibrio macroecondmico. Em
segundo, aisonomiadetratamento frente a Sdo Paulo, o que ndo erasomente
uma questao de principios, mas também tinha uma dimensdo pragmética:
para aprovar o protocolo de S&o Paulo no Senado Federal, seria preciso
estender o tratamento atodos os demais estados, cujos governantes, aias,
acompanhavam atentamente as negocia¢des com o Palécio dos
Bandeirantes. Em terceiro, o refinanciamento das dividas seria um forte
apelo para atrair os governadores a um acordo quanto a seus bancos,
especialmente um acordo no sentido da extingdo ou da privatizagéo,
guebrando assim o vinculo que tornava esses bancos reféns das
necessidades de financiamento dos respectivos donos. Em alguns casos,
houve apenas um protocol o deintencBestanto parao refinanciamento quanto
para areestruturacdo dos bancos®. Finalmente, convém lembrar que parte
significativa dadividaestadual jaera, naprética, dividajunto aUni&o. E o
gue ocorria com a divida mobiliaria, pelo esqguema de troca com o Banco
Central, e com adividajunto asinstituicdes financeiras federais.

Ou sgja, o refinanciamento das dividas estaduai s, tanto quanto o préprio
Proes, foi simultaneamente um efeito colateral das negociages com Sdo
Paulo e uma resposta as necessidades da estabilizacdo macroecondémica.
As negociagOes para o refinanciamento foram cristalizadas na Medida
Provisoria 1.560, de 19/12/1996, posteriormente convertidana Lel 9.496,
de 11/9/1997. Essa M P permitia o refinanciamento das dividas mobiliérias
e de boa parte da divida contratual dos estados, em trinta anos e a taxa de
6% a.a. mais a variagdo do IGP-DI, limitando os pagamentos mensais a

“ Sobre o processo de barganha com os estados, ver Makler (2000:50, 54), Leite (2000:28) e Ness
(1999:146).
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um percentual da receita corrente liquida estadual, varidvel conforme as
condicdes especificas de cada contrato.

O que é o Proes

Feito este comentério em relagdo ao refinanciamento das dividas,
podemos descrever em maior detalhe as caracteristicas do Proes. O
principal instrumento do programa sao linhas de financiamento do governo
federal aos estados, que lhes permitem adotar as seguintes alternativas
relativamente a suas institui¢ces financeiras:

e extingao;

* privatizacao;

* transformag&o em ingtituic&o ndo financeira (agéncia de fomento);

* aquisicdo do controle pelo governo federal, que devera privatizar
ou extinguir ainstituicao; e

* Saneamento.

A seguir comentaremos, rapidamente, cada uma dessas alternativas. A
hipotese de extingdo se aplica no caso das entidades j& liquidadas
extrajudicialmente. Osrecursos do financiamento sdo utilizados para pagar
credores, permitindo transformar esse regime especial em liquidagéo
ordinéria, sob controle do governo estadual.

No caso de privatizagdo, que deve seguir todas as condicdes e ritos
estabel ecidos para alienagdo de bens do setor publico, as receitas obtidas
pel o estado s&o imediatamente utilizadas naamortizagdo do financiamento
federal.

Um aspecto a se destacar na alienacdo de instituicdes financeiras
estaduais € sua frontal contradicdo as posices da esquerda nacionalista:
ela somava a polémica da privatizagdo o andtema da admisséo de
competidores estrangeiros. O artigo 52 das disposi¢fes constitucionais
transitorias veda 0 aumento da participacéo do capital estrangeiro (ainda
gue minoritaria) em institui¢cdes financeiras, até que seja feita a
regulamentacdo do artigo 192 da Constitui¢ao, isto &, até que sejaredefinida
aordenacéo do SFN, o que ainda n&o ocorreu. A vedacéo, no entanto, nao
se aplica aos casos em que esse aumento seja de interesse declarado do
governo brasileiro. Assim, cada alienacdo é precedida da edi¢do de um
decreto, permitindo, com base no interesse do governo, que sejam aceitas



no leildo ofertas de empresas com participacdo de capital estrangeiro®.
Tais empresas eram também proibidas, pela Resolugdo CMN 2.099, de
17/8/1994, de abrir novas agéncias. Nesses casos, foi permitido que elas
abrissem agéncias em todo o pais, desde que mantido o nimero total de
agéncias existente em 5/10/1988, datada promulgacéo daatual Constituicdo
Federal. Como, no periodo de ajustes prévio aprivatizacdo, houve em quase
todos os casos fechamento de agéncias, essa permissdo era de fato uma
autorizac8o para aumentar 0 nUmero de agéncias existente na data do
leil&o. Tal aberturafoi especialmenterelevante paraavendadeinstituicoes
sediadas forado eixo sul-sudeste. Esses procedimentos visavam aumentar
0 numero de concorrentes a compra dos bancos estaduais e, dessa forma,
maximizar seu preco de venda.

Jaahipotese de federalizagdo dainstituicdo prové ao estado umaforma
de transferir ao governo federal o énus politico da execucéo dos ajustes
prévios necessarios aprivatizagdo, queinvariavel menteincluem demissoes,
0 desgaste do confronto com os sindicatos, as batalhas das agdes judiciais.
N&o menosimportante, permite partilhar também o 6nus da prépriadecisio
de privatizacdo, tema politicamente controverso, paradizer o minimo.

As agéncias de fomento sdo um tipo de instituicdo sui generis, cujos
contornos foram definidos pela primeira vez pela Resolugdo CMN 2.347,
de 20/12/1996. Segundo aguelaresolucgdo, as agéncias séo limitadasauma
por estado e destinam-se a financiar projetos na area do estado a que
pertencem, ndo podendo captar depdsitos do publico, ndo tendo acesso a
operacOes de redesconto no Banco Central nem tendo conta de reservas
bancarias. Elas apenas podem emprestar capital proprio, repassar recursos
orcamentérios, de fundos constitucionais e de organizacdes de
desenvolvimento nacionais ou internacionais. Tratava-se, na verdade, de
uma concessao aos governos estaduais que estavam abrindo méo de suas
instituicles financeiras, de maneira que eles pudessem ainda contar com
uminstrumento de fomento daeconomiaregional, sem, no entanto, permitir
o financiamento de politicas publicas por meio da captacdo de poupanca
financeira nem a assunc¢éo pelo governo estadual de riscos proprios do
mercado financeiro.

“De se notar que seria necessaria a edicao de decreto, mesmo que n&o tivesse sido tomada a
deciséo politica de admitir a venda a empresas estrangeiras, j& que os grandes bancos privados
nacionais também possuem participacao estrangeira (minoritaria), e sem a participagdo desses
grandes bancos dificilmente os leildes seriam bem sucedidos.
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O simples saneamento da ingtituicdo, sem alteracdo de controle, sO
recebe o financiamento federal se o estado aportar pelo menos 50% das
necessidades totais de recursos. Além disso, ele esta condicionado a
assinatura de um termo de compromisso de gestdo pelo governador e pelos
dirigentes do banco, prevendo necessariamente uma série de medidas no
sentido de garantir sua solidez no longo prazo.

Osfinanciamentos do governo federal aos estados nesse programa, tal
como no refinanciamento de dividas estaduais, tém o prazo de trinta anos,
pagamentos mensais e taxa minima de juros igual a variagdo do IGP-DI
mais 6% por ano, taxa esta até 0 momento inferior ao custo que o préprio
governo federal enfrenta para se financiar. Portanto, a Uni&o proveio ndo
s6 condicdes de financiamento suportaveis pelas combalidas financas
estaduais, sem as quai s aadesdo seriaminima, como também deum subsidio
implicito nessediferencial detaxas. Osfinanciamentos sdo garantidos pela
vinculagdo de transferéncias federais aos estados e impostos estaduais,
podendo ambos ser blogueados pela Unido em caso de inadimpléncia. A
liberac&o desses financiamentos ndo se da por crédito em conta bancéria,
como € usual, mas por meio da emissdo em nome do estado de titulos
federais, de doistiposdiferentes, ambos negociaveis e com prazo de quinze
anos. Letras Financeiras do Tesouro — série A, com resgates mensais e
rendimento equivalente ataxa Selic mais0,0245% a.m., e Letras Financeiras
do Tesouro — série B, de resgate Unico ao fina do periodo e rendendo
apenas a Selic. Os estados utilizam esses titulos para capitalizar suas
instituicBes ou para pagar pela compra de ativos das mesmas. Em quase
todos os casos, as ingtitui¢les, por sua vez, trocam as LFTs com o Banco
Central ao par por LBCs, titulos de prazo mais curto e maior liquidez. Nos
casos em que a Uni&o refinanciou passivos dos bancos junto aos fundos de
pensdo de seus empregados, foram emitidos créditos securitizados (que,
apesar do nome, representam dividas da Unido) de prazos longos e
rendimento compativel com o equilibrio atuarial dosfundos.

As medidas de ajuste passiveis de financiamento consistem em
provisdes para perdas com operacoes de crédito, venda de créditos de
dificil recebimento ao préprio estado ou a outras institui¢des financeiras,
despesas com reducéo de pessoal e outras despesas administrativas,
reestruturacéo societéria, fechamento de agéncias, capitalizacdo de seus
fundos de pensdo, pagamento de dividas judiciais etc.

N&o podem passar em branco as setenta reedi¢oes damedida provisoria
do Proes, desde a MP 1.514 até a sua versdo atual, MP 2.192-70, de 24/8/



2001. Por outro lado, seria abusar da paciéncia do leitor descrever
minuciosamente as ateragdes que sofreu em quase todas as reedicoes,
que engordaram a M P dos 18 artigos originais para 32. O maisimportante
€ destacar que o instituto da medida provisoria, @ mesmo tempo em que
permitia adaptar o programa as circunstancias do momento e corrigir suas
falhas, facilitando, em principio, suaexecucao pelo governo federd , também
otornavasuscetivel as pressdes dos estados para adapta-10 as suas préprias
conveniéncias.

Um exemplo dessa adaptacéo foi a quarta reedicéo da MP 1.514, de
30/11/1996, que permitiu as instituicbes financeiras federais *° assumir
passivosdeinstituicdesfederaisliquidadas, como depdsitosavista, aprazo
e cadernetas de poupanca. Em contrapartida, os agentesfinanceirosfederais
recebiam ativos dosbancos|iquidados e um financiamento do Banco Central,
também ao custo de IGP-DI mais 6% a.a 5. A Uni&o garantia aos agentes
federaisacoberturade eventuais diferencas, as quais seriam posteriormente
cobradas do controlador, amesmataxae prazo dos demais financiamentos
previstos na MP. Sem essa providéncia, correntistas e poupadores dos
bancos liquidados teriam que enfrentar um trémite complicado e custoso
para ter novamente acesso a Seus recursos.

O mesmo mecanismo de financiamento permitiu que a CEF adquirisse
acarteiradecréditoimobiliario, bem como créditosjunto ao FCV Soriginarios
dessa carteira, de varios bancos. Tais ativos, de longo prazo, muito
pulverizados e de baixa liquidez, normamente ndo sdo atraentes para 0s
compradores de bancos estaduais, dai a conveniéncia de aparta-los dos
demais ativos e aguardar sua maturacao.

A dificuldade das negociagtes para adesdo ao Proes e a possibilidade
de ateracdo das medidas provisorias a cada reedicéo fizeram com que os
prazos fixados na MP fossem continuamente prorrogados. O prazo para
celebragdo de contratos de financiamento, original mente fixado em 30.6.97,
estendeu-se até 31.3.98, para a opcdo de saneamento, e até 30.6.2000,
paraas demais opgdes. Damesmaforma, o prazo paravigénciado Regime

%Na pratica, a Caixa Econdmica Federal, cuja natureza de empresa publica, sem acionistas
minoritarios, tornava-a um instrumento mais adequado para a execugao de tarefas ndo necessa-
riamente lucrativas.

5 Financiamento regulado pela Resolugdo CMN 2.365, de 28/2/1997. Arigor, o Proes foi instituido
por essa resolugdo, e compde-se tdo somente desta linha de financiamento. Posteriormente é que
esse acrénimo passou a ter o sentido mais amplo que tem hoje, de programa de privatizagéo e de
saneamento.
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Especia de Administracgo Temporériafoi estendido vériasvezesem casos
especificos, chegando a 540 dias além dos prazos previstos no Decreto-
Lei 2.321, de 1987. Sem esse prolongamento do Raet, as institui¢cdes com
patrimonio liquido negativo teriam que ser liquidadas.

Como observa Leite (2000:165), essa flexibilidade quanto ao prazo do
programa resulta da escolha politica do governo federal por maximizar o
nimero de adesdes. O objetivo foi certamente alcangado, mas a estratégia
permitiu um prolongamento exagerado do processo. Deve-se ponderar ainda
que, do ponto de vista dos governadores, havia incentivos opostos. por um
lado, a percepcdo de que o governo federal estava empenhado em fazé-los
aderir a0 processo e disposto a adiar continuamente o prazo para adesoes
favorecia a contra-estratégia de esperar para obter melhores condicdes; por
outro, osbancosestaduais, com problemasdeliquidez, recorriam ao mercado
interbancario ou a assisténcia financeira do Bacen, pagando taxas altas, que
provocavam o deperecimento aindamais rapido de seu patriménio. Acresce
que, umavez implantado, o Proesimplicariaum alivio de caixaparaos estados,
principal mente nos casosde privatizagdo. A conjugacdo dessesfatores poderia
explicar razoavelmente ndo sb por que o processo de adesdo foi lento, mas
também por que nos dois primeiros anos do programa praticamente todos os
governadores estavam inclinados a manter suas instituicdes financeiras e, a
partir dai, a grande maioria resolveu abrir méo delas. Uma situagdo muito
especia éadas negociagdes com S&o Paul o, tanto pel o volume dos problemas
financeiros do estado quanto porgue foi a negociacdo pioneira: é possivel
especular que um dosfatores dademoranaassi naturados acordos e contratos
entre S0 Paulo e a Unido tenha sido a expectativa daguele estado de se
beneficiar da negociacdo entre aUnido e os demais estados quanto ao Proes
e ao refinanciamento.

A gestao do programa

Convém fazer um paréntese para mencionar as dificuldades
operacionaisdo governo federal paralevar acabo o programa, e queforam
também, ao menos parcialmente, responsaveis por sua lentidao. As
negociactes pioneiras, com Rio e Sdo Paulo, foram conduzidas até o fim
por um grupo informal e restrito, comandado pel o secretario-executivo do
Ministério da Fazenda, Pedro Pullen Parente. As demais negociacdes
tiveram uma dupla coordenagéo: no nivel das decisdes politicas, Pedro
Parente era o principal responsavel pelos contatos com governadores e
respectivos secretarios de estado; para as discussdes técnicas com 0s



proprios secretarios e com os dirigentes dos bancos estaduais, foi criado
um grupo de trabalho, coordenado por um representante da Secretaria-
Executivado Ministério daFazenda e composto também por representantes
da Secretaria do Tesouro Nacional, Banco Central, Ministério do
Plangjamento, Caixa Econdmica Federal e Banco do Brasil®2.

Dentro do grupo de trabalho, o0 avango era muito lento, dado ndo sb o
caréter inédito do programa, para cuja execucdo nenhum dos membros do
grupo tinha experiéncia especifica, mas também o fato de que era preciso
coordenar as agdes dos diversos 6rgaos envolvidos. Ndo menosimportante,
a tarefa era extremamente complexa, exigindo negociacfes politicas
continuas e desgastantes, avaliagdo rigorosa e detalhada da situacéo de
cada banco e cada conglomerado, discusséo das alternativas de saneamento
(e cada banco apresentava problemas especificos, para os quais tinham
que ser buscadas novas solugtes), definicéo das medidas necessarias para
0 saneamento, do valor do financiamento necessério e do modelo de
privatizagdo mais apropriado, adequagdo juridica dos instrumentos
contratuais, definicdo dos titulos a serem emitidos etc. E isso para um
nimero grande de bancos, que foi crescendo conforme os estados foram
manifestando interesse em aderir ao programa. Também nao havia, dentro
de cada um dos érgaos representados no grupo, estruturas administrativas
voltadas especificamente para a execugdo dessas tarefas.

L ogo depois da criacdo do grupo de trabalho, a estruturafoi reforcada
com a criagdo de uma diretoria do Banco Central voltada a gestdo do
programa, cujo primeiro titular foi Paolo Maria Zaghen®. Como a
participagdo do Banco Central era essencial para a execucdo da maioria
das tarefas acima descritas, essa providéncia melhorou substancialmente
aeficiciado programa. Aindaassim, o conjunto defuncionarios quetratava
exclusivamente desse assunto dentro do Bacen ndo excedia meia diziade
pessoas, aos quais se agregavam, paracertastarefas, funcionariosde outras
areas, como os departamentos de fiscalizag&o e o de operagdes bancarias.
Inicialmente, esse grupo era diretamente ligado ao diretor Zaghen, e
coordenado por seu consultor, Jodo Alberto Magro. Posteriormente, o grupo
foi incorporado ao Departamento da Divida Plblica.

O quadroinstitucional eraainda precario sob outro aspecto, talvez mais
relevante. A préticade fiscalizag&o bancériano Brasil tem, historicamente,

%2 Portaria MF 220, de 26/9/1996, alterada pela Portaria MF 252, de 5/12/1996.
% Voto BCB 478, de 4/12/1996.
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umatendénciaformalista de verificar o cumprimento ou descumprimento
dalegislacdo e das demais normas e de monitorar aliquidez momentanesa,
em detrimento de focalizar a prética bancéria em si, monitorar o grau de
risco patrimonial e aprobabilidade de quebraem cenériosmenosfavoravels
gue o do momento. Tal viés era menos problematico no regime de ata
inflacdo ede atoslucrosinflacionérios, masamudancade regime provocada
pelo Plano Real tornou essa falha altamente relevante. O surgimento
simulténeo de problemas deliquidez em diversos bancos privadoseaameaca
de crise sistémica foi 0 que deu origem ao Proer em 1995; a prética de
inspegdes globais consolidadas, isto é, de inspecBes que analisassem uma
instituigdo financeira no conjunto de suas atividades, em 1997; ao
aprendizado da avaliagdo de ativos e passivos de institui¢des financeiras
(necessério para a conducdo das negociacbes de mudanca de controle no
ambito do Proer); e aoutros aperfeicoamentos normativos e institucionais,
em um processo ainda em curso®.

Todos essesfatostiveram varias conseqiiéncias para o desenvol vimento
do Proes. Primeiro, os recursos humanos disponiveis para a tarefa de
fiscalizac8o tiveram que ser divididos entre as exigentes tarefas relativas
aos bancos privados e 0 Proes. Segundo, fica claro que o Bacen ndo tinha,
previamente as negociagdes com cada estado, um diagndstico preciso da
situacdo de cada banco, que permitisse dimensionar os problemas das
instituicoes, avdiar aexeqibilidade do simples saneamento (quando aopcéo
do estado era essa) e determinar o valor do financiamento. A capacidade
defazé-lo, e de determinar amodelagem mais adequadaa privatizacao, foi
sendo criada ao longo do processo, e muito baseada na experiénciacom os
bancos privados sujeitos ao Proer. Essa € uma das razfes pelas quais o
Programa demorou a “engrenar” e produzir resultados efetivos.

Apenasem 1998, foi fixadaumametodol ogiaprépriaparao diagnostico
dos bancos estaduai . Parte do diagndstico era executado fora do Bacen:

%Incidentalmente, as deficiéncias da sistematica do Bacen podem explicar porque o Banespa foi
submetido a Raet em 1994, e a Nossa Caixa, assim como outros bancos estaduais significativos,
nao o foram. De fato, o diagndstico de problemas patrimoniais é muito mais dificil do que o de
problemas de liquidez. Ao mesmo tempo, a decretagdo de regimes especiais € uma medida
discricionaria do Bacen e, muitas vezes, é contestada judicialmente. Assim, & natural que ele s6
interviesse com uma justificativa objetiva e praticamente incontestavel, como uma situagéo de
liquidez insustentavel. Esse foi 0 caso tanto do Raet do Banespa quanto das liquidagbes de
bancos do setor privado pelo menos até 1997, quando a fiscalizag@o do Bacen comegou a se
aparelhar para verificar melhor os problemas e riscos para o patriménio. Esse ponto foi sugerido
em entrevista ao autor por Luiz Carlos Alvarez, ex-diretor de fiscalizagcao do Bacen.

%08 3.304, de 24/4/1998, alterada pela OS 3.433, de 28/4/1999.



aavaliacdo dascarteirasimobiliérias, noscasosem que el as seriam vendidas
a0 estado e posteriormente a CEF, erafeita por esta Ultima. A mensuragéo
de passivos atuariais tinha que ser contratada, pel os proprios bancos, junto
a empresas especializadas.

Passemos a outro aspecto do quadro institucional, a saber, a relacéo
entre os 6rgaos do governo federal encarregados do programa. Sim, porque
a negociacdo ndo estava restrita a relacdo entre o governo federal e os
estados, mas ocorria também entre esses 6rgaos. Um exemplo importante
da negociagdo interna é a definicdo dos titulos emitidos pelo Tesouro
Nacional e Banco Central para 0 saneamento dos bancos. A capitalizacéo
(no caso, recapitalizagdo) de instituicdes financeiras deve ser feita em
dinheiro ou ativosliquidos, detal formaque osrecursos estejam disponiveis
para sua atividade-fim (empréstimos e financiamentos) e para o caso de
osinvestidores exigirem, inesperadamente, o resgate de depésitos e outros
passivos. Néo obstante, se 0 Tesouro emitisse titulos de curto prazo, mais
liquidos, para esse fim, e dado o grande volume esperado para essas
emissdes, 0 prazo médio da divida do Tesouro seria significativamente
reduzido, quando todaa estratégiadaguel e 6rgdo erano sentido de aumentar
esse prazo. Depois de longos debates, acordou-se a formula descrita mais
acima, pelaqual o Tesouro emitiriatitulos de quinze anos, e 0o Banco Central
ostrocaria por LBCs, dando aos bancos saneados a necesséria liquidez. A
troca ao par de titulos longos por titulos de curtissimo prazo implicou um
subsidio do Bacen ao Tesouro.

A execucao do programa nos dois primeiros anos

Voltando & crénica dos acontecimentos nos bancos estaduais, no Rio
de Janeiro o Banco Bozano Simonsen dava seguimento as medidas de
gjuste do Banerj. Umadessas medidas, adotada em novembro de 1996, foi
atransformacéo da distribuidorado grupo em banco maltiplo, que recebeu
0 nome de Banco Banerj S.A., transferindo-se para ele toda a atividade
bancaria e arede de agéncias. O Banco do Estado do Rio de Janeiro S.A.
— em Raet continuou com os débitos junto ao Bacen, oriundos de saldo
negativo na conta de reservas bancarias, e créditos de dificil recuperacéo.
A idéiaeraisolar a parte problemética do banco (bad bank) com vistas a
futura privatizacéo da parte saudavel (good bank).

Essamodel agem de privatizagdo foi muito criticada por supostamente
representar “ uma socializagdo dos prejuizos e privatizagdo doslucros’. Na
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verdade, ndo se separou o0 bad bank porgue era a parte que valia menos,
ou porque tinha um valor negativo, mas porque seu valor era incerto. E
preciso considerar que o comprador do banco conhece muito menos o
valor de seus ativos e passivos que o vendedor. Assim, o comprador pede
um grande desagio sobre créditos de longo prazo, com uma histéria de
inadimplénciae risco politico de ndo-pagamento. Quando o vendedor sabe
gue os ativos valem mais do que o comprador estaria disposto a pagar por
eles, faz sentido segregar esses ativos e manté-los até o vencimento,
evitando o desagio. Nesse caso em particular, a cisdo se justifica tanto
mais porquanto grande parte dos créditos segregados era contra 0 proprio
dono do banco, isto &, o estado do Rio.

Em dezembro de 1996, houve duas tentativas de privatizacdo do Banco
Banerj, ambasfrustradas. A primeira, por umaliminar concedidaaassociagdo
dosfuncionarios do banco; asegunda, por decisdo do préprio governo, depois
queoutradecisdo liminar obrigou aleitura, antesdo leil&o, deumaadverténcia
guanto a problemas naavaliacéo dosiméveis do banco, o que desvalorizaria
0 banco™®. Em 30/12/1996, estando ainda longe um acordo sobre as dividas
do estado do Rio de Janeiro, inclusive aquélas junto ao Banco do Estado do
Rio de Janeiro SA. (bad bank), que somavam naguela data R$3,4 bilhdes,
0 Banco Centra decretou o regime de liquidag@o extrajudicia neste banco,
nomeando 0 mesmo Banco Bozano Simonsen, que o estava administrando,
como liquidante. Essa foi uma liquidacao atipica, ndo traumética, umavez
gue aingtituicdo ndo exercia mais atividades bancérias.

O protocol o pararefinanciamento dasdividas ereestruturagdo do sistema
financeiro do Riofoi assinado em janeiro de 1997, mas o contrato, como o de
todos os demais estados, dependia de autorizagdo do Congresso para que a
Unido pudesse emitir ostitulos com os quais pagar os credores. Naauséncia
do refinanciamento, e sendo necessari o prosseguir nadirecéo da privatizacéo,
em junho foi implementada uma solucdo parcia: um empréstimo-ponte. O
Bacen abriu uma linha de crédito a Caixa Econdmica Federal (CEF) e esta
emprestou ao estado, com garantiada Unido, R$3,1 bilhdes, que permitiram
ao estado assumir vérias dividas do banco. Na verdade, os recursos
permaneceram em duas contas abertas na Caixa Econdmica Federa (CEF)
em nome do estado, aplicados em titulos publicos federais, para ser
desembol sados apenas na medida do pagamento destas dividas. A chamada
“conta A” serviria para cobrir o pagamento de aposentadorias de
responsabilidade do fundo de penséo do banco (Previ-Banerj) e o pagamento

% gite (2000: 142).



de vérios planos de demissdo voluntaria ja em andamento. A “conta B”
cobriria uma série de passivos contingentes, como 0s representados por
acOescivels, comerciais, trabal histas, tributarias ou san¢es administrativas,
gue o banco teria que pagar, em caso de derrota judicial.

E claro que o estado poderia simplesmente assumir essas obrigacoes,
sem acongtitui¢do do fundo de contingéncias, mas agui, como namodelagem
good bank/ bad bank, era importante reduzir a margem de incerteza dos
potenciais compradores, o que permitiria aumentar o preco de venda. No
caso de simples assuncdo de dividas, o comprador do banco poderia ser
acionado najustica por fatos ocorridos antes da privatizagdo, e teria que,
por sua vez, acionar 0 estado, em um procedimento caro, demorado e de
resultado incerto. O mesmo desenho de fundo para contingéncias passivas
foi utilizado em praticamente todas as privatizagdes seguintes.

O CMN aprovou regras especificas para a pré-qualificagdo dos
candidatos a compra do Banerj, a mais importante das quais era a
comprovagao de capaci dade econdmi co-financeiraequival ente apelo menos
220% do capital minimo exigido para o proprio banco e suas empresas
controladas, mais a diferenca entre o prego de avaliagdo do banco e o
capital minimo exigido. Essa regra foi mantida em todas as demais
privatizagdes do Proes™.

Em 30/10/1996, foram pré-qudificados os bancos Itall, Bradesco, Banco
de Boston, CCF Brasil, BBA Creditanstalt e mais duas empresas, a Cia.
de Investimentos Latino-Americana e a General Electric Capital Co. O
desenho basico do leildo, especificado no edital de venda, era o de
transferénciado controle paraum Gnico comprador, ndo tendo sido permitida
avenda pulverizada das a¢fes. | sso atendiatanto ao objetivo de maximizar
0 preco de venda quanto a necessidade do Bacen de conferir
responsabilidade, legal inclusive, ao controlador dainstitui¢do financeira.
O leildo se daria por envel ope fechado, com disputa de vivavoz no pregéo
da Bolsa caso a segunda melhor proposta representasse mais de 85% da
melhor proposta.

A aprovacdo do empréstimo-ponte pelo Senado, condi¢cdo necessaria
para sua eficécia, somente ocorreu as vésperas do leildo, em 24 de junho.
Superado esse obstaculo e também a guerrade liminares, o Banco Banerj

% Nos casos em que o0 preco de avaliagdo ndo estava disponivel quando da pré-qualificagdo dos
candidatos, ele foi substituido, na férmula, pelo patriménio liquido.
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foi vendido, em 26/6/1997, ao Banco Ital, o Unico a apresentar proposta,
por R$311 milhdes, com um &gio muito pequeno em relagdo ao prego minimo
(0,3%). E possivel que asincertezas do processo tenham reduzido o interesse
pelo banco e contribuido para a obtencdo de um &gio tdo pequeno. Detoda
forma, o leildo marcou o primeiro caso de sucesso do Proes.

Enquanto isso, em Sao Paul o, seguiam lentamente as negociacdes para
transformar o segundo protocolo de intengdes, assinado em novembro de
1996, em dois contratos: o de refinanciamento das dividas e o de promessa
de compra e venda de a¢Oes do Banespa. Esses s6 foram concluidos seis
meses depois, em maio de 97, e 0 Senado levou mais cinco meses para
aprovélos®. O valor total daassuncdo de dividas do estado pelaUnido foi
de R$50,3 bilhfes. Os titulos do tesouro representativos dessa assungéo
foram emitidos em dezembro e trocados com o Bacen por LBCs logo em

seguida.

Ainda em dezembro, o contrato de promessa de compra e venda foi
aditivado, transformando a promessa em venda definitiva de a¢Bes do
Banespa a Uni&o — correspondendo a 51% do capital votante do banco —
pelo valor de R$343,3 milhdes, que foram deduzidos da conta gréfica.
Consumou-se ali afederaizagdo do Banespa, trés anos depois dadecretacdo
do Raet, 0 que permitiu o levantamento desse regime em 26/12/1997. Em
janeiro de 98, o Banespafoi incluido no PND.

Essa demora de trés anos teve seu preco para o estado de Séo Paulo, e
nado foi pequeno: em dezembro de 1995, adividado estado montavaa R$28,1
bilhGes, no ano seguinte, R$36,2 bilhdes; e, em dezembro de 1997, R$52,1
bilhdes. Naturalmente, o preco pelo qua o Banespa poderia ser vendido para
quitar parte desta divida cresceu em propor¢ao muito menor.

O preco estabelecido seria confirmado por duas avaliacdes, uma
contratada pel o estado e outra pelaUni&o, efixado definitivamente quando
daprivatizagdo. A observar que a clausula quinta do aditivo ainda permitia

%80 pomposo nome oficial é “Contrato de confiss@o, promessa de assung¢ao, consolidagao e
refinanciamento de dividas, que entre si celebram a Unido e o Estado de S&o Paulo, com a
interveniéncia do Banco Nacional de Desenvolvimento Econémico e Social ( BNDES), do Banco
do Estado de Sao Paulo S. A. ( Banespa), e do Banco do Brasil S.A., nos termos do disposto nas
Medidas Provisérias 1556-10, de 9 de maio de 1997, e 1560-5, de 15 de maio de 1997", de 22/5/
1997. O outro é 0 “Contrato de promessa de venda e compra de a¢des do capital social do Banco
do Estado de Sao Paulo S.A., entre o Estado de Sao Paulo e a Unido”, também de 22/5/1997.
Ambos foram aprovados pela Resolugéo SF 118, de 21/11/1997.



gue o estado de Sao Paulo fizesse a retrovenda, isto €, que desistisse de
vender 0 BanespaaUni&o, desde que aceitasse reincorporar acontagrafica
o valor pago pela Unido e que oferecesse ativos a alienagdo no valor
equivalente a50% dadividacom o Banespaque acabara de ser refinanciada.

Em Minas Gerais, as negociactes evoluem melhor. Enquanto amaioria
dos estados opta por adiar uma decisdo esperando uma brecha negocial
gue Ihes permitisse manter suas institui¢des financeiras, Minas firma
protocolo de inten¢fes para refinanciamento das dividas em setembro de
1996, logo depoisdaedicio daMP do Proes, comprometendo-se a privatizar
seus dois bancos comerciais — Credireal e Bemge — transformar o banco
dedesenvolvimento, BDMG, em agénciade fomento eencerrar aliquidacdo
extrgjudicial daMinasCaixa, que vinhacorrendo desde 1991. Maguinou-se
uma complicada engenharia financeira que redundaria na transferéncia de
créditos duvidosos dosdoisprimeiros parao BDMG eparao proprio estado.

N&o obstante, as longas negociacdes para definico dos detalhes do
acordo e a necessidade de suplementar o or¢camento federal, por lei, para
que se pudesse emitir os titul os do Tesouro, atrasaram bastante a execucao
do protocolo, que acabou se dando por partes. Em 25/3/1997, o CMN
aprovou concessao de empréstimo-ponte de R$350 milhdes da CEF ao
estado de Minas ao amparo da Resolucéo 162/95, com garantiado Tesouro,
paraquitar compromissos previdenciariosdo Credireal e constituir provisio
para os créditos duvidosos que remanesceriam no banco. Essas
providéncias, junto com aadog¢do de programa de desligamento voluntério
e mudangas no modelo operaciona do banco, completaram o elenco de
medidas necessario paraa privatizagdo. No leildo, realizado em 7/8/1997,
ainstituicéo foi arrematadapel o banco privado nacional BCN, por R$127,3
milhdes, com um pequeno &gio de 5% em relacdo ao preco minimo. Em
maio do ano seguinte, foi assinado o contrato do Proes, e o financiamento
foi liberado entre junho e agosto. Ainda em maio, a Minas Caixateve sua
liquidagéo extrajudicial convoladaem liquidagéo ordinaria. Em 14/9/1998
deu-se o leildo do Bemge, comprado pelo Itall por R$583,0 milhdes, o que
representou um agio de 86% em relacdo ao preco minimo.

O estado do Rio Grande do Sul era um dos poucos a terem mais de
uma instituicdo financeira publica. Em marco de 1997, foi assinado o
protocolo para a reestruturacéo de seu sistema financeiro, prevendo o
saneamento do Banrisul e a transformagéo da Caixa Econdmica Estadual
(CEE) em agéncia de fomento, devendo as atividades bancérias da caixa
econdmicaser transferidas parao banco. Paraareestruturagdo do Banrisul,
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sem mudanca do controle acionario, a MP do Proes exigia contrapartida
do estado equivalente ao valor financiado pela Uni&o. A principal medida
nesse sentido foi a assungédo pelo estado do passivo do banco junto a seu
fundo de pensdo. Japaraatransformacao da CEE, o estado deveriacomprar
delaacarteiraimobiliaria. Como em vérias negociacdes, aimplementacédo
do acordado se deu por partes. Em julho, o CMN autorizou atransferéncia
de 92 agéncias da CEE para o Banrisul. Apenas em marco de 1998, foi
assinado o contrato com a Unido, e, apenas em dezembro os titulos (LFT-
A e LFT-B), no valor de R$2,38 hilhdes, foram emitidos. O valor
correspondente a capitalizagdo daagénciade fomento foi liberado em julho
de 2000 (R$176 milhdes).

Também o estado de Pernambuco optou inicialmente pelo saneamento
desuaingtituicao financeira, o Bandepe, conforme protocol o firmado em 30/
4/1997. O préprio protocol o previa, no entanto, apossibilidade de que o estado
ndo pudesse aportar a contrapartida exigida. Foi, de fato, a situagcéo que se
configurou, do que resultou assinaturade contrato paraprivatizagao e criacdo
deagénciadefomento, em 12/6/1998, e emisso dostitul os parao saneamento
daingtituicdo dois meses depois. Ostramites até arealizacdo do leildo foram
relativamente rapidos, tendo o Unico ofertante, o holandés ABN-Amro,
arrematado o banco em 17/11/1998, pel o preco minimo de R$183 milhdes.

O caso daBahiafoi diferente. O protocoloinicial, de 21/5/1997, jatrazia
aopcdo expressa pelaprivatizacdo do Baneb. O estado era, entdo, governado
por Paulo Souto, do PFL, partido cuja posicéo na aliancagovernistafedera
o fazia defensor de todo o processo de reformas em curso no nivel federal,
inclusive das privatizagBes. O Desembanco seria extinto, com a simulténea
criacdo de uma agéncia de fomento. O contrato, assinado em 19/3/1998,
previa afederalizacdo do Baneb para posterior privatizaggo — o que acabou
ndo ocorrendo — pelo entendimento de que o procedimento maisrapido seria
odaprivatizacdo pel o proprio estado, parao que produziu-se um termo aditivo
em 27/11/1998. A autorizacdo do Senado, entdo presidido por Antdnio Carlos
Magalhdes, também do Partido da Frente Liberal (PFL) da Bahia, foi
concedidajuntamente com aautorizagdo para o refinanciamento das dividas
do estado, em 10/12/1997, antes mesmo que fosse assinado o contrato do
Proesou seu aditivo. O banco foi comprado em 22/6/1999, pelo Unico of ertante
do leil&o, o Bradesco, ao preco de R$260 milhdes, com &gio muito pequeno,
de 3% em relacdo ao prego minimo.

Interessante notar que, nos trés primeiros anos do Plano Real, a
fragilidade do sistemafinanceiro frente a estabilizacdo daeconomiaimpedia



gue se tomassem medidas maisfortes, como liquidacdes, mesmo contra os
bancos estaduais mais frageis, pelo risco de gque se criasse uma crise de
confiangano publico depositante detodo o sistema. Essasituagdo comegou
amudar quando davenda do Bamerindus parao HSBC em 1997, que teve
doisefeitos: em primeirolugar, foi um dos passosimportantes do saneamento
do sistema, abrindo a possibilidade de liquidacdes de bancos estaduais,
como ocorreu com Produban, Bemat e Beron, sem o risco de provocar
uma crise generalizada. Em segundo lugar, essa operagdo mostrou para 0s
bancos nacionais que haveria competi¢do nacompra por ativos do sistema
bancério®. A par disto, os contratos assinados a partir de 1998 também
sofreram ainfluénciadadefini¢cdo dos rumos do Banespa, cujo controlefoi
definitivamente transferido a Unido ao final de 1997.

Esses foram claros sinais, para os estados que ainda ndo se haviam
decidido, de que o governo federal ndo cederia a eles o que ndo havia
cedido aos demais. A partir desse momento, 0s governadores se sentiram
pressionados anegociar, e houve uma sucessao de contratagdes favoraveis
ao objetivo expresso do Proes, qual sgja, areducdo da presenca do estado
na atividade bancaria. As excegdes, como veremos, ficaram por conta de
bancos menores.

O Maranh&o assinou contrato visando a privatizacdo de seu banco
comercial, 0 BEM, em 30/6/1998, contrato este aprovado pelo Senado em
18/11/1998. Os recursos para 0 saneamento foram liberados logo depois,
em janeiro. A preparacdo davendatomou todo 1999 e o primeiro semestre
de 2000, mas nenhum dos concorrentes ao leildo, realizado em 12/7/2000,
apresentou propostas. Nesse caso, tal como previsto em todos os contratos
de privatizagéo, o banco deveriapassar ao controle daUni&o, o que ocorreu
naquele mesmo més®. Com afederalizacdo, todo o roteiro de privatizacdo
teve que ser percorrido novamente, como veremos no capitulo seguinte.

O estado do Paran& fez opgdo parecida a de Pernambuco, embora o
processo acabasse sendo bem mais longo. A heterodoxa proposta inicial
do estado, discutida ao longo de 1997, era sanear o banco e transferir sua

% Esse ponto foi sugerido em entrevista ao autor por Luiz Carlos Alvarez, ex-diretor de fiscalizagao
do Bacen.

% A federalizagao se deu porque a MP do Proes previa uma forte puni¢éo ao estado que descumprisse
o contrato nesse particular. Ela estabelecia que se, passados dezoito meses da assinatura do
contrato de refinanciamento de dividas, o estado continuasse possuindo instituicdo financeira, os
pagamentos da divida relativa ao Proes ndo estariam sujeitos ao limite de 13% da receita liquida
estadual.
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propriedade para um fundo de previdéncia dos servidores do estado, a ser
criado. O estado sustentava que tal transferéncia configuraria privatizagéo
dainstituicdo, e por esse motivo, o estado faria jus ao financiamento de
100% do val or necessario ao saneamento. N&o obstante, aresponsabilidade
dltima pelo pagamento dos passivos desse fundo continuaria a ser,
naturalmente, do estado, o que deixaexplicito, do ponto de vistaeconémico,
a hatureza publica desse fundo, independentemente de suaformajuridica.
O banco, pertencendo ao fundo, continuaria, portanto, sendo um banco
publico, no sentido de que umaeventual insolvénciano futuro continuariaa
ter que ser suportada pelos cofres do estado. A par da questéo formal, é
dificil enxergar nesse desenho a possibilidade politica de completo
isolamento entre o banco e o poder politico estadual. Por tais motivos, a
Unido resistiu a proposta, reafirmando que, nesse caso, 0 estado teria que
aportar a metade dos recursos do saneamento. Enquanto corriam essas
negoci agdes, o poder de barganhado estado diminuia, porquanto continuava
crescendo o substancial desequilibrio patrimonia do Banestado, alimentado,
entre outros fatores, pelas atas taxas de juros que Ihe eram cobradas no
mercado interbancario. A inspecdo feita pelo Bacen no segundo semestre
de 1997 estimou preliminarmente o valor hecess&rio para 0 saneamento
em R$4,1 bilhdes, metade do qual teriaque ser suprido pelo estado, o qual,
evidentemente, ndo dispunha desses recursos.

Quando o contrato com aUnido foi finalmente assinado, em 30/5/1998,
aopcéo foi pela privatizacdo e pela criacdo de uma agéncia de fomento, e
o financiamento previsto foi de até R$3,85 hilhdes (corrigiveis pela taxa
Selic até a efetiva liberacdo), valor maior que o contratado para o
saneamento do Banerj ou para o conjunto das institui¢des financeiras de
Minas Gerais, como pode ser constatado na Tabela 9. Uma tramitacéo
lenta no Senado fez com que o contrato so fosse aprovado em dezembro,
e aliberacdo dos recursos ocorreu ao longo do ano seguinte.

O processo de privatizagdo propriamente dito se arrastou, enfrentando
enorme resisténcia politicano estado, o que exigiu trés aditivos ao contrato do
Proes, o Ultimo dos quai s prorrogavao prazo paraprivatizacao até 30/11/2000,
prazo ap6s o qual, ndo serealizando avenda, 0 banco seriaobrigatoriamente
federalizado.

Esse rapido retrospecto das privatizacBes até 1999, que se centra nas
tensas negociagtes entre o governo federal, em seu empenho de sanear
definitivamente o sistemafinanceiro; e osgovernos estaduais, cujo interesse
eramanter em funcionamento; instituicdes de fomento, por probleméticas



que fossem, deixa de fora um componente essencial das privatizacoes, a
saber, oscompradores. Quem eram eles? Deinicio, o nimero de potenciais
compradores de bancos era bastante reduzido, limitando-se praticamente
aos bancos nacionais de varejo e de maior porte, que tinham capacidade
financeira para fazer essas aquisi¢cdes (a0 menos com relagdo a compra
dos maiores bancos estaduais) e que poderiam querer completar suarede
de agéncias para se posicionar melhor no mercado. O mercado também
ndo era favoravel a venda dos bancos estaduais por outro motivo, talvez
mais importante: 0s potenciais compradores estavam eles proprios se
gjustando a perda dos lucros inflacionérios, e os varios bancos liquidados
OU que precisavam sair do mercado representavam uma oferta de ativos
semelhantes aos bancos estaduais®’. A crise da Asia em 1997 e a
deterioracao do cendrio macroecondmico, até amudancado regime cambial
em 1999, eram outros fatores desfavoraveis.

Desde a preparacdo para a venda do Banerj estava claro para o Banco
Centra que, com o grande nimero potencia deinstituicbesaser privatizadas
e 0 numero relativamente pequeno de potenciais compradores, seria
necessario estimular a demanda pelos bancos estaduais. 1sso foi feito de
vérias formas, como a ja mencionada abertura para participagdo de
ingtitui¢Bes estrangeiras nos | eil 6es e apossibilidade de aberturade agéncias,
bem como a flexibilizac&o do cumprimento de normas para os eventuais
compradores, de tal forma facilitando a realizacdo da operacdo. Outra
forma esté descrita em artigo de Gustavo Franco (2000), ex-presidente do
Banco Central. Trata-se davinculac8o aautorizacdo paraentradade bancos
estrangeiros no mercado nacional acomprade bancos estaduais (e também
acomprade ativos probleméti cos de propriedade do Bacen, originarios de
liquidacbes anteriores). Franco afirma que um desses casos foi “acompra
do Banco Rea pedo ABN-Amro, naqual acontribuicdo foi de R$200 milhdes
€ mais um compromisso de adquirir bancos estaduais’. Nos casos em que
as vendas se concretizaram sem agio, esses e outros incentivos foram
provavel mente decisivos paraviabilizélas.

Outra ordem de incentivos foram os tratamentos excepcionais para
cumprimento dedispositivos prudenciai s e regulamentares, exclusivamente
para os bancos privatizados. Os votos BCB 467/96, 468/96 e 225/97
estabeleceram, para o Banco Banerj S.A. privatizado, o direcionamento
gradual dos recursos de poupanca até o enquadramento nanormageral no

8 Ver capitulo 6 sobre os problemas que a estabilizagdo gerou no sistema financeiro nacional e
sobre 0 aumento da concentracdo neste setor.
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prazo de cinco anos, bem como o enquadramento também gradual nas
regras de recolhimento compul sorio sobre depésitos a vista e a prazo em
dezoito meses, e dispensa do recolhimento compulsorio sobre depositos
judiciais por dois anos. As mesmas prerrogativas foram estendidas aos
adquirentes dos bancos Credireal, Bemge, Bandepe e Baneb, por meio do
Voto CMN 107/97 e dos Votos BCB 300/97-C, 366/98, 427/98 e 193/99.
No caso especifico do Credireal, 0 Voto BCB 300/97-C também concedeu
autorizagdo para diferimento de gastos com reestruturacdo, reorganizagdo
e modernizacdo, e de perdas com eventual desimobilizag&o de ativos. Ja
parao Bemge, o oficio Diret 98/2514, de 11/9/1998, concedeu a exclusdo
do valor do agio pago em sua compra, bem como dos ativos permanentes
do conglomerado Bemge, para efeito de enquadramento no limite de
imobilizacdes da instituicdo adquirente, pelo prazo de cinco anos.
Posteriormente, 0 Voto CMN 129/98 padroni zou o direcionamento gradual
dos recursos oriundos de depdsitos de poupanca, estendendo a todos os
casos futuros as condicdes aplicadas as privatizagdes até entdo ocorridas.
No caso do Banerj, foi permitido o pagamento parcial das acBes com
certificados de privatizag&o.

Curiosamente, o incentivo mais polémico nao foi estabelecido
especificamente para o Proes, mas esta disponivel para o comprador de
gualquer banco. Trata-se dos créditos tributérios. Estes sdo de duas
naturezas: as chamadas diferencas intertemporais, que se originam do
fato de que ha provisdes (despesas), exigidas pelanormatizacdo prudencial
e gque ndo sdo reconhecidas pela legislacdo tributéria como despesas. O
lucro tributével (sobre o qual o banco pagaimposto derenda) €, portanto,
maior que o lucro “real”, o que gera um crédito da empresa contra o
fisco, que pode ser utilizado quando e sevier aser caracterizado o prejuizo
ou perda do objeto da provisdo, nos termos da legislacéo fiscal. Esse
beneficio é limitado pelo fato de que a legislacdo sé permite o
aproveitamento de créditos equivalentes a no maximo 30% do imposto
de renda devido em cada ano. Ao mesmo tempo, 0 Bacen s6 permite aos
bancosregistrar em suacontabilidade os créditostributérios que poderiam
ser aproveitados, considerando-se seu potencial normal de geracdo de
lucros, normalmente baixos ou i nexistentes, no caso dos bancos estaduais.
Ainda assim, como as carteiras dos bancos estaduais tinham grandes
quantidades de créditos duvidosos, as provisdes realizadas criaram
consideraveis créditos tributérios. O segundo tipo de crédito tributario
s80 0s impostos e contribuicdes a compensar, que decorrem de tributos
pagos mas questionados judicialmente pelo banco, com ganho de causa
deste tltimo.



A polémica estava em que quase todos 0s compradores aproveitaram
grandes volumes de créditos tributérios dos bancos vendidos, na medida
em que eles passaram a ser mais lucrativos apés a privatizagdo®. Para
determinar se isso representou uma vantagem indevida para os
compradores, a pergunta relevante & eles pagaram o preco de mercado
por tais créditos? Nao € possivel responder a pergunta diretamente, ja
que eles ndo podem ser negociados livremente, e portanto ndo tém um
preco de mercado definido. O quetem, sim, prego de mercado é o conjunto
deativos queformao banco estadual, no qual est&o incluidostaiscréditos.
Assim, arespostaindireta, a Uinicapossivel nesse caso, exige transformar
a pergunta em outra: 0s compradores pagaram o preco de mercado pelo
bancos estaduais? Peco a paciéncia do leitor para adiar essa discussdo
até o capitulo 11, onde ela é mais bem colocada.

Outro importante elemento de atracdo de compradores, de
responsabilidade dos estados, foi 0 compromisso por eles firmado de
manter as contas da administracéo, bem como o pagamento de sal&rios
aos funcionarios estaduais, no banco privatizado por um periodo de
cinco anos.

Apbs a descricdo das privatizagles, cabe tratar dos estados com
bancos menores, quase todos do norte, nordeste e centro-oeste. Nesses
casos, 0 grande interesse era ha criagdo de agéncias de fomento, mas
havia algumas situagdes diferenciadas. Beron e Bemat se encaminhavam
para uma solucdo de saneamento e privatizacdo, e por essa razao a
vigéncia do Raet vinha sendo prorrogada desde 1995%. Em 1997, o
Bacen chegou a concluséo de que essa opgao ndo era viével, tanto por
falta de interesse dos possiveis compradores, como pelo agravamento
dasituacéo dos bancos nesse periodo, basicamente devido as altas taxas
dejuros as quais se financiavam no mercado interbancario. Aindaassim,
o acerto definitivo, com transferénciados depdsitos das duasinstitui coes
para a CEF, assinatura dos contratos do Proes e libera¢&o dos recursos
levariamais de um ano. O Beron passou do Raet ao regime de liquidacdo
ordindriaem 14/8/1998 e o Bemat em Raet teve liquidacao extrajudicial
em 28/1/1998, convertidaem liquidacéo ordinaria em 2/6/1999.

% Em alguns casos, ap6s a privatizagdo houve significativas inje¢des de capital, que aumentaram
o volume de lucros e, portanto, apressaram o aproveitamento dos créditos.

80 estado de Ronddnia possuia, além do Beron, a Ronddnia Crédito Imobiliario (Rondonpoup), que
seria transformada em banco mdltiplo e privatizada, liquidando-se o Beron e criando uma agéncia
de fomento.
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A situacdo do Produban, de Alagoas, eramais grave, e aprivatizacdo
ndo foi sequer cogitada. Em Raet também desde 1995, o banco sofreu
liquidac&o extrajudicial em 22/7/1997, por absolutafaltade condic¢des de
funcionamento, mas os procedimentos paraimplementacdo do Proesforam
extraordinariamente lentos. A razéo essencial para isso € que o estado
estava as voltas com problemas fiscais extremos, agravados pelos
desdobramentos do tristemente famoso escéndalo dos precatérios. O
contrato para financiamento da transformac&o em liquidagéo ordinariae
criagdo de agéncia de fomento so foi assinado em 29/6/1998, e o Senado
SO veio a aprové-lo em 4/5/2000, mesmo assim em condicdes diferentes
das acordadas, 0 que exigiu aditivo ao contrato original, o qual sb foi
assinado em 9/8/2002. Dois bancos menores, Baner, de Roraima, e
Banacre, do Acre, sofreram liquidacéo ordinaria, com smulténeacriacdo de
agénciasdefomento, respectivamenteem 8/4/1999, 12/7/1999 € 28/7/1999. O
mesmo ocorreu com as duas institui¢des financeiras do Rio Grande do
Norte, Bandern e BDRN (em 20/1/2000), e com a do Amapa, Banap
(28/7/1999), que estavam em liquidagdo extrajudicial desde,
respectivamente, 1990, 1994 e 1997.

Outros trés estados — Espirito Santo, Sergipe e Para — optaram pelo
saneamento de suas institui¢cdes, dando como contrapartida a assungéo de
dividas e obrigactes de seus bancos. Os contratos foram assinados em
mar¢o de 1998, quando estavavencendo o prazo fixado naM P ent&o vigente
para adesdo ao programa®, e a liberacdo dos recursos se deu,
respectivamente, em 25/11/1998, 18/1/1999 e 22/1/1999. A outrainstituicdo
financeirado Espirito Santo, o Bandes, ficou deforado Proes. Em 2002, 0
governo do Espirito Santo manifestou interesse em privatizar o Banestes,
jd sem a possibilidade de apoio do Proes, cujo Ultimo prazo de adesdo se
esgotou em 30/6/2000. Uma das contrapartidas do Espirito Santo para o
recebimento do empréstimo de saneamento do Banestes era a assuncéo
de dividas do banco para com seu fundo de pensdo (Baneses), dividas cujo
pagamento o estado vem atrasando.

O estado de Santa Catarina também optou pelo saneamento do
conglomerado Besc e transformagéo de seu banco de desenvolvimento,
Badesc, em agéncia de fomento, por meio de contrato firmado no ultimo

8 MP 1612-21, de 5/3/1998, sendo que o prazo para a op¢ao de saneamento néo foi mais reaberto
por nenhuma MP posterior. De se observar também que 1998 era o Gltimo ano de mandato dos
governadores que assumiram em 1994, e a legislagao proibia a contratagao de empréstimos nos
seis meses anteriores as elei¢des, 0 que pode justificar a concentragao de contratos no comego
daquele ano.



diado prazo para adesdo, 31/3/1998. A contrapartida do estado seria uma
capitalizacdo de R$50 milhdes e assungdo de passivos do Besc de R$59
milhdes. Aprovado pel o Senado em dezembro, houve liberago parcial dos
recursos do Proes em marco e maio de 1999. N&o obstante, no periodo
decorrido desde o primeiro diagnostico do Besc pelo Bacen e meados de
1999, a situagdo do banco continuou se deteriorando. A par disso, uma
reavaliacéo das operacOes de crédito e da situacdo atuarial do fundo de
pensdo do banco revelou que o montante necessario para 0 saneamento
erabem maior que o previsto inicialmente, inviabilizando a execugdo do
contrato nos termos em que foi acordado, e ameagando a propria
continuidade dainstitui¢do. Por outro lado, o estado ndo dispunhade recursos
suficientes para aumentar sua contrapartida no saneamento do Besc.
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Segundo movimento —
Federalizacao e o processo de
privatizacao conduzido pelo Bacen






Nas privatizagdes conduzi das pel os préprios estados, o papel do Banco
Central, apbdsaassinaturados contratos, eramuito reduzido, limitando-sea
pré-qualificagdo dos candidatos & compra, ao estudo e a viabilizagdo dos
incentivos aos compradores, a fiscalizagdo normal das instituicdes e ao
acompanhamento do processo. A federalizacdo do Banespa, no Natal de
1997, colocou novos desafios paraaautoridade monetéria, por doismotivos:
seriasua primeiraexperiénciade conducao de um processo de privatizacdo
e, em se tratando do maior dos bancos estaduais, seria o teste definitivo do
sucesso do programa. A experiéncia do BNDES na conducédo das
privatizagbes no ambito do PND era pouco relevante sob esse aspecto,
dado que nenhuma das empresas por ele vendidas era do setor financeiro,
cujas especificidades teriam que ser levadas em conta na avaliag&o, no
modelo de privatizacdo, na formatacdo do leildo etc. Os estados que
venderam suas proéprias institui¢cdes financeiras até aquele momento
recorreram a expertise existente no mercado financeiro nacional (Banco
Bozzano-Simonsen, no caso do Banerj) ou internacional (Salomon Brothers/
Banco Patriménio, no caso do Credireal, Merril Lynch, no Bemge, Grupo
Brascan, no Baneb).

Acresce que a avaliacdo de empresas normalmente se faz projetando a
rentabilidade futuracom base em seu comportamento passado e naelaboracéo
de cenérios para 0 ambiente econdmico futuro. No caso do Banespa, a
concentracdo por anos a fio das aplicacbes em um Unico cliente, o proprio
estado, e 0 dto custo dos passivos que 0 banco teve que suportar em razéo
dessa distorcéo faziam com que seu desempenho recente fosse um péssimo
estimador de suarentabilidade apdsaprivatizacdo, quando o banco finalmente
recuperaria seu funcionamento normal como instituicdo financeira. 1sso
aumentava a dificuldade da tarefa de avaliagao, que era crucial tanto parao
sucesso da venda quanto para legitimé-la frente aos 6rgéos de controle
(Tribunal de Contas, Ministério Pdblico) e ao publico em geral.

A solucdo aventada foi a contratagdo da Fundagdo Instituto de
Pesquisas Contabeis, Atuariais e Financeiras (Fipecafi), fundacéo ligada
aFaculdade de Economiae Administracéo da Universidade de Sao Paulo
(USP), o que ocorreu em maio de 1998. A fundagéo ficou encarregada
derealizar um primeiro estudo sobre o Banespa e definir ametodologiae
pardmetros a serem seguidos pelos dois avaliadores (um pela Unido e
outro pelo estado de Séo Paulo), bem como elaborar o edital para
contratagdo do avaliador pela Unido. No mesmo més foi publicado o
edital, mas, devido a burocracia que cerca o processo de concorréncia
publica, o contrato com o avaliador pela Unido s6 foi assinado em
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dezembro. Paradar umaidéiado grau de detalhe aque desce umalicitacdo
desse tipo, basta dizer que sb esse edital tinha 55 paginas.

O escolhido para realizar a avaliagdo foi um consorcio de cinco
empresas, liderado pelo Banco Fator S.A. O servigoincluia, aém dastarefas
necessérias a avaliacdo, a indicacdo de ajustes operacionais e societarios
necessarios a privatizacdo, contatos com potenciais compradores,
elaboragdo do edital de venda do banco, a assessoria a0 Bacen quanto a
sistematica para alienagdo de acles e quanto a eventuais defesas judiciais
do processo de desestatizacdo, entre outros. No jargéo interno do Bacen,
esse trabalho ficou conhecido como “servigo B”, para diferenciar do
“servico A”, contratado pelo estado de S&o Paulo, e que incluia apenas a
avaliacdo do Banespa. Também para o0 servico A, a contratacéo foi por
licitac8o publica, vencida pelo consorcio liderado pela Booz-Allen &
Hamilton Consultores e concluida em 1998.

Em novembro de 1998, ao final de um dos prazos de adesdo ao Proes
(aultimaprorrogacéo jogou esse prazo para 30/6/2000), trés outros estados
assinaram contratos para federalizacdo de suas instituicdes: Goias, Ceara
e Amazonas. Em fevereiro de 1999, seguiu a mesma trilha o estado do
Piaui. Todos eles, com excegdo do Ceard, solicitaram também recursos
para criagdo de agéncias de fomento. Os trés primeiros contratos foram
aprovados rapidamente pel 0 Senado, em janeiro e abril de 1999. O do Piaui
s0 foi aprovado em maio de 2000.

O estado de Santa Catarina, como mencionado no capitulo anterior,
tinha, em meados de 1999, um contrato em vigor com a Unido para
saneamento do Besc. No entanto, uma inspecdo geral consolidada no
banco realizada naquele ano demonstrou que a previsdo de recursos
federai s nesse contrato, bem como a disponibilidade de recursos do estado
para sua contrapartida, eram claramente insuficientes para o saneamento
do banco, e mais, que este corria o risco de liquidagdo. A vista disso, o
estado aquiesce em assinar novo contrato, em 30/9/1999, dessa vez
prevendo a federalizacdo do banco. O valor deu um salto: de R$390
milhdes no contrato original (incluindo a contrapartida do estado) para
R$2,13 bilhdes (financiamento integral pela Unido). Em dezembro, o
Senado aprova o hovo contrato. A federalizac8o, no entanto, teve que
aguardar a emissdo dos titul os para capitalizagdo do banco e a suspenséo
determinadapor liminar concedida pela32VaraFederal de Florianépoalis.
Em 30/8/2000, cassada aliminar pelo TRF da 42 Regi&o, consumou-se a
transferéncia do controle.



O Banco do Estado do Maranh&o S.A., depois da frustracéo do leildo
conduzido pelo préprio estado, deveria ser federalizado, conforme
determinagéo contratual, o que ocorreu em julho de 2000.

Os conselhos diretores nomeados pel o governo federal nos sete bancos
federalizados estavam restritos a uma gestdo, por assim dizer, passiva de
suasinstituicdes. | sso é, ndo cabiaaelestracar novas estratégias de atuacao
para os bancos, tarefa mais adequada para os gestores pos-privatizagéo,
mas t8o somente estancar as fontes mais imediatas de perda de recursos e
preparar ainstituicdo paravenda, e principal mente tomar as providéncias
de gjuste previstas nos respectivos contratos.

A prioridade que a privatizacdo do Banespa assumiu, em funcéo de
suacomplexidade e, sobretudo, de suavisibilidade, contribuiu paraatrasar
0 processo de privatizacdo dos demais bancos federalizados. Conjugado a
isso estava a extrema limitagcdo da equipe encarregada das privatizagoes
dentro do Banco Central. Em determinados momentos, o nimero de
funcionarios alocados exclusivamente a essa fungdo se reduziu a trés
pessoas, sem experiéncia especifica para a execucdo das tarefas, ja que
as privatizagOes anteriores foram conduzidas pelos proprios estados, com
apoio de consultores externos. Essa dificuldade sb seria parcialmente
superadaem meados de 2000, com adesignagdo informal deum funcionério
(no jargdo interno, um desk-officer) responsavel, para cada banco a ser
privatizado.

Por esses motivos, em 1999 e 2000 muito pouco se avangou com rel agéo
aos passos formais necessarios a venda dos outros bancos federalizados,
com excegdo da liberagdo de recursos para saneamento pelo Tesouro
Nacional, que ocorreu em maio (Goias e Ceard) e agosto de 1999
(Amazonas), em agosto de 2000 (Santa Catarina), e em fevereiro e
setembro de 2000 (Piaui). Entre os pontos pendentes de solucéo estavam
avendade ativos para os estados, aformatagdo dos fundos de contingéncia,
a definicdo dos planos de demissdo voluntéria, areavaliagdo dos passivos
atuariais e a contratacdo dos servigos de avaliagdo dos bancos. No caso
do conglomerado Besc, restava ainda uma complexa reorganizacéo
societaria a ser feita.

Merece mengdo também, nesse periodo, a mudanca do comando da
privatizag&o dentro do Banco Central. Em agosto de 1999, o diretor Paolo
Zaghen, nomeado para a presidénciado Banco do Brasil, € substituido por
Carlos Eduardo de Freitas.
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Enquanto isso, prosseguiam os preparativos para a venda do Banespa.
Uma primeira avaliagdo foi realizada com base nos demonstrativos
financeiros de junho de 98. Ocorreu, entdo, um fato totalmente inesperado
para os administradores do Banespa, que alterou bastante os rumos desse
processo. Para explicalo, é necessario um pequeno paréntese.

Desde 1975, o Banespa tinha um fundo contébil cujo propésito era
complementar as aposentadori as dos empregados admitidos até aquel e ano.
Osdemais empregados tinham a complementacéo assegurada por um fundo
de pensdo, a Banesprev. O banco tratava suas contribuicdes para esse
fundo contabil como despesas dedutiveis do resultado para efeitos fiscais.
Em setembro de 1999, a Receita Federal autuou o Banespa por ndo
pagamento deimposto de renda e contribuigdo social sobreo lucro relativos
atais contribuic¢des. O banco recorreu, mas o valor damultae dosimpostos
atrasados caso 0 recurso e medidas judiciais subsequientes ndo obtivessem
sucesso seria da ordem de R$2,8 bilhdes. A possibilidade de uma despesa
dessa monta paralisou o0 processo de privatizagdo por quase um ano.

Essa intercorréncia, a passagem do tempo e 0s gjustes feitos no
conglomerado nesse periodo exigiram aatualizaco dasavaliagdes, asquais
foram concluidas em novembro de 1999. O método utilizado pelos dois
consorcios avaliadores foi aprojecdo, a partir do balanco de cada empresa
do conglomerado, do fluxo de caixa estimado para os dez anos seguintes,
trazido a valor presente por uma taxa de desconto que reflete a taxa de
jurostambém projetada e os riscos inerentes ao negdcio. A projecao utiliza
um cendrio macroecondmico que embasa e checa a coeréncia dos valores
estimados para as varidaveis mais importantes, como PIB, precos e juros.
Os resultados foram checados também com a metodol ogia de maltiplos de
mercado, que sdo indicadores construidos com base em relagdes véidas
para outras empresas do mesmo setor. Ambas as avaliagdes supunham o
pagamento da exigéncia fiscal a Receita Federal.

O valor econémico do Banespa foi estimado em R$6,238 bilhdes pelo
consorcio liderado pel o Banco Fator e R$5,702 bilhdes pel o consorcio liderado
pela Booz Allen Consultores, para a data base de 31/12/1998. A regra do
contrato era que o prego intermediario de venda do Banespaa Unido seriaa
média das duas avaliaghes, desde que a diferenca entre elas ndo superasse
10%, comofoi o caso. Tal valor implicavaque o bloco composto de 51% das
acOes ordinarias do Banespa, quetinhasido alienado aUnido, vaiaR$1,522
bilhdo. O valor final seria determinado pelo preco de venda acancado em
leil &0 de privatizacio.



Alimentando dUvidas quanto ao sucesso da privatizacao e considerando
o vaor resultante das avaliagdes, muito superior aos R$343 milhdes
estimados quando do primeiro contrato, o estado mudou de estratégia: ao
invés de esperar o leil&o de privatizacdo para conhecer o preco final de
transferéncia do bloco de controle para a Uni&o, resolveu vendé-lo por
R$1,5 bilhao, abrindo méo aindado direito de retrovenda, ou sgja, abrindo
ma&o definitivamente do controle acionario dainstituicao.

Assim, em 30/11/1999 foi assinado um terceiro termo aditivo ao contrato
de venda e compra de acbes do Banespa, pelo qual o estado dava a Unido
plena quitacdo pela venda do bloco de 51% das agbes ordinarias.
Adicionalmente, o estado vendeu a Unido, com base na mesma avaliacéo,
0 restante de suas a¢Bes no banco, um bloco correspondente a 15,67% das
acOes ordinérias, no vaor de R$552 milhdes. Ambos os valores, tal como
previsto no contrato de refinanciamento das dividas estaduais, foram
utilizados para abater a conta gréfica, ou seja, para amortizar
antecipadamente essa divida. O estado obteve ainda o direito a uma
compensacdo de até R$584 milhdes caso 0 contencioso com a Receita
Federal fosse resolvido em favor do Banespa antes do leil&o.

O processo de gjustes no conglomerado Banespa visando aumentar
seu preco de venda incluiu a criac8o, dentro da Banesprev, de plano de
complementagdo de aposentadoria para os funcionarios admitidos antes
de 1975, substituindo o fundo contébil quetinhao mesmo fim; acriacéo de
plano de contribuicao definida para os funcionérios admitidos depois de
1975, em substitui ¢&o ao plano existente, por adesdo voluntériaeindividual
dos funcionarios; o reconhecimento contébil de créditos tributérios
decorrentes de diferencas temporérias, cuja realizaco se tornou viavel
devido aos lucros obtidos no periodo do Raget e de administracéo federal; e
avendadetitul os bradies e de participacdo minoritariana Cesp, participacdo
esta alheia ao objeto socia do banco.

A oposicé&o politicaa venda se manifestou antes mesmo deiniciado o
processo formal de privatizac&o, ou seja, antes da publicagdo do edital de
abertura do processo. Em abril de 1999, foi apresentada, na Assembléia
Legislativa de Sdo Paulo, a Proposta de Emenda Constitucional 4, que
previa, entre outras medidas, a reestadualizacdo do Banespa. Em
dezembro, os deputados José Dirceu e Ricardo Berzoini, do PT de Sao
Paul o, apresentaram na Camara Federal um projeto de decreto legislativo
para sustar o decreto presidencial que permitia a compra do Banespa
por grupos com participagdo societaria estrangeira. Em fevereiro, o
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senador Eduardo Suplicy, também do PT de S&o Paulo, apresenta projeto
sustando o mesmo decreto presidencial.

Em janeiro de 2000, o Banco Central fez publicar o edital de abertura
do processo de venda, estabelecendo a data de 16/5/2000 para o leil&o.
Isso deu a senha paraabatalhajudicia envolvendo a privatizacdo, batalha
gue tinha precedentes nas privatizacdes de empresas do setor produtivo,
como Vale do Rio Doce e Companhia SiderdrgicaNacional, e nas proprias
vendas anteriores no &mbito do Proes®. Segundo reportagem publicada a
época pela Revistalsto € Dinheiro®, umadas estratégias do Sindicato dos
Bancérios em Sao Paulo, Osasco e Regido e das associacdes de
funcionarios do Banespa era abrir acbes de diversas naturezas em diversos
forunsdo Pais, paradificultar o revide daAdvocaciaGeral daUnido (AGU).
O grupo entrou com dezenas de processos, partindo de lugares t&o
improvéaveis quanto Porto Alegre, Brasilia, Natal e até de Ariquemes,
Rondbnia. Por seu lado, o governo federal mobilizou aAGU e 0 servico
juridico do Banco Central, procurando reverter as eventuais decisdes da
Justica desfavoraveis a venda do Banespa.

Procuradores do Ministério Publico Federa do Distrito Federal também
entenderam como Vicioso 0 processo de privatizagdo do banco. Eles
propuseram acdo cautelar apontando vinte e duas supostas irregul aridades,
envolvendo desde a federalizag@o até falhas na contratacdo do servico B
pelaUnido. Em fevereiro, um més apos a publicacdo do edital de abertura, o
Juiz daPrimeiraVaraFederal do DF deferiu aliminar, determinando atodos
os envolvidos a abstengdo de qualquer ato relacionado com o processo de
privatizacdo. Ao mesmo tempo, o Tribuna Regional Federal (TRF) de Séo
Paul o concedeu outraliminar, suspendendo a publicacgo do balanco de 1999
do Banespa. 1sso paralisou o processo por um més, até queaprimeiraliminar
foi cassada, em 28/3/2000, pelo Tribunal Regional Federal do DF.

Em abril, o Bacen pré-qualificou cinco grupos estrangeirosinteressados
em participar do leildo (Banco Bilbao Vizcaya Argentaria S.A., Banco
Santander Central Hispano S.A., Citibank Overseas Investment
Corporation, Fleet National Bank e HSBC Holdings BV), aém de quatro
bancos nacionais (Banco Bradesco S.A., Banco Itall S.A., Banco Safra
S.A. eUnibanco — Uni&o de Banco Brasileiros S.A.). Aindaem abril, mais

%De se mencionar que ja em abril de 1999 o Sindicato dos Bancarios de S&o Paulo havia
conseguido liminar junto & 152 Vara Federal de S&o Paulo, suspendendo temporariamente a
execucdo do contrato do servigo B. A liminar foi cassada em 10/6/1999.

% Disponivel em http://www.terra.com.br/istoedinheiro/137/financas/fin137_02.htm.



duasliminaresforam concedidas ao Sindicato dos Bancarios em S&o Paul o,
mas ndo impediram a continuidade do processo.

A abertura da sala de dados (ou dataroom) foi atrasada pela concessao
de outra liminar pela Justica Federal de 12 instancia, se¢éo de S0 Paulo,
cassada dez dias depois pelo TRF de Sdo Paulo. Nessa dltura, ja estava
inviabilizada a segunda data marcada para a realizacdo do leiléo, 18/7. O
dataroom, aberto finalmente em 22/5, € um conjunto de sala contendo uma
grande quantidade de informagdes sobre o banco, documentos contabels,
contratos, que permitem aos potenciaiscompradores confirmar asinformactes
constantes das avaliagdes do banco e fazer suas proprias andlises. SO tém
acesso ao dataroom assessores dos grupos pré-qudificados para o |€ildo,
mesmo assim cada um delestem que assinar um termo de confidencialidade.
Ha duas razbes especificas para esse cuidado: a primeira é que parte dos
dadosesta protegidape o sigilo bancério; asegundaé o sigilo comercial. Por
exemplo, se outra ingtituicdo financeira fica sabendo quais sGo os maiores
clientes do banco a ser transacionado, qual o seu perfil, quais as taxas de
juros que eles pagam, qual éaposicao deliquidez do proprio banco etc, essa
segunda instituicdo estard em posicao de fazer uma concorréncia deseal
com o banco sob exame. Dito de outraforma, um banco, diferentemente de
uma empresa industrial, coleciona bens intangiveis (informagéo) e produz
bensintangivels (servigos deintermediacdo financeira), eameradivulgacdo
de detalhes sobre esses servicos pode solapar o seu valor.

Paralelamente, 0 Sindicato dos Bancérios procuravaatuar politicamente,
fazendo circular entre a populagdo um abaixo-assinado pedindo a
AssembléiaL egidativaestadual que propusesse um plebiscito publico sobre
aprivatizagao do Banespa. Esse abaixo-assinado, com 290 mil assinaturas,
foi entregue em maio ao presidente da Assembléa®’.

Em junho, os TRFs de Sdo Paulo e do Distrito Federal restabeleceram a
vigénciadeliminaresanteriores, paralisando novamente o processo, inclusive
0 acesso ap dataroom, por mais dois meses. O governo federal defendeu a
tese de que, dada a altataxadejurosvigente, o atraso do leil&o custariacaro
aos cofres do Tesouro Nacional. De fato, a receita da privatizacdo estava
destinada a quitacéo de parte da divida publica federal. Portanto, o banco
deveria ser vendido o quanto antes, de forma a reduzir o mais rapidamente
possivel o pagamento de juros. Acatando essa argumentacdo, o presidente
do STF, Ministro Carlos Velloso, cassou as liminares em 29/8.

¢ Folha Online, 31/5/2000, 18h16.
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O longo periodo gasto nos preparativos para a privatizacao, os fatos
intervenientes e as querel as judiciai s tornaram obsol etas as avaliagdes com
data-base em dezembro de 1998, isto €, com uma defasagem de um ano e
meio em relacdo a data provavel da venda. Por esse motivo, o Banespa
teve que ser reavaliado, dessa vez com base no balangco de dezembro de
1999. Em meados de 2000, ficaram prontas as novas avaliagdes. O Banco
Fator propds o valor econdmico de R$5,467 bilhdeseaBooz-Allen, o valor
de R$4,662 bilhoes.

O Banco Central, por forcadalegislacéo sobre desestatizacdo, deveria
entregar ao Tribunal de ContasdaUni&o (TCU) orelatério sobre asituacéo
econdmico-financeira do Banespa sessenta dias antes da data estipulada
para o leildo. O exame do tribunal revelou algumas inconsisténcias na
avaliagdo efetuada pela Booz-Allen, e o préprio Banco Fator verificou a
existéncia de erro material em suas planilhas. Os dois consoércios foram
convocados para dar explicagbes e concordaram em alterar 0s precos
sugeridos. O valor econémico do conglomerado Banespa apds essa
reavaliacdo foi estimado em R$5,843 hilhdes, pelo Banco Fator, e em
R$5,674 bilhdes pela Booz-Allen, resultando em um preco minimo parao
bloco de ac¢les a ser aienado, correspondente a 30% do capital social e
60% do capital votante, de R$1,85 bilhao.

Uma pausa na histéria do Banespa, para registrar um fato relevante
ocorrido nessa época: em 17/10, deu-se o leildo do Banestado na Bolsade
Valoresde Curitiba, fechando o processo conduzido pelo governo do Parana.
Dos cinco bancos pré-qualificados (Ital, Bradesco, Unibanco, Santander
e ABN Amro Real), o primeiro arrematou 0 banco por R$1,625 bilhao,
com &gio de 303% sobre 0 prego minimo.

Em 4/10, o Bacen publicou o Edital de Venda do Banespa, com leilé&o
previsto para 20/11/2000%, Esse edital tem 58 paginas, e contém, além da
descri¢do e dos dados do conglomerado, aminuta de contrato de comprae
venda com todas as condic¢Oes a que se obrigariam tanto o comprador
quanto o governo federal. Entre elas, a de que, em havendo qualquer
desoneracdo de obrigacOes fiscais em virtude da pendénciajudicial com a
ReceitaFederal, 0 comprador deveriarepassar taisrecursosaUnido. Além
disso, 0 pagamento das acBes teria que ser feito em moeda nacional, ndo
se aceitando o pagamento em titulos ou créditos securitizados.

8 Edital PND 2000/2003, disponivel em www.bcb.gov.br.



O Ministério Publico do DF encomendou aeconomistas do Departamento
Intersindical de Estatisticas e Estudos do Departamento Sécio-Econdmicos
(Dieese) e da Unicamp um estudo, o qual contestou as avaliactes do banco,
atribuindo-Ihe o valor econdmico minimo de R$12 bilhdes®. Jaem novembro,
a Procuradoria divulgou amplamente o estudo e encaminhou ao Bacen e
ao TCU oficio nele baseado, solicitando que se suspendesse o |€il&o e que
se refizesse as avaliagdes. Em outra frente, os funcionarios do Banespa
realizavam uma série de paralisacOes, passeatas e visitas & Assembléia
Legidativa, tentando sensibilizar os deputados para que aprovassem a
proposta de plebiscito sobre a venda do Banespa.

A essa altura, outro problema comegou a se manifestar. Possivelmente
devido ademoraeainsegurancagerada pelas sucessivasliminares, amaior
parte dos grupos pré-qualificados ensaiavam desistir de participar do leil 8.
O sucesso recente da privatizagdo do Banestado, que havia animado a
equipe do Banco Central, também tinha o seu lado negativo, que erao de
reduzir o apetite do Itall pela compra do Banespa. A reducdo do interesse
ficou claraquando nada menos de cinco dos nove concorrentes, o Citibank,
0 Banco de Boston, o Bilbao Vizcaya, o HSBC e 0 Banco Safra, deixaram
de entregar a Companhia Brasileira de Liquidagéo e Custédia (CBLC) as
garantias necessarias paraaparticipacao no leildo. Com menos competi¢ao,
0 prego poderiacair e, no limite, inviabilizar avenda.

Os acontecimentos do diado leil&o, 20/11/2000, jaforam descritos no
capitulo 1. O Santander liquidou afatura, pagando um agio inesperado de
281% em rel ac&o ao prego minimo e encerrando umanovelaque se arrastou
por quase seis anos desde a decretagdo do Raet e o inicio das negociagtes
com o estado.

Esse &gio, assim como 0s que ocorreram em outras vendas do Proes,
ndo decorre necessariamente de um erro de avaliagdo do banco. O que
ocorre é que as avaliagdes medem 0 que podemos chamar, a falta de
termo melhor, de valor intrinseco do banco, isto €, o valor do ponto devista
do vendedor. Cada comprador pode atribuir um valor adicional, de dificil
mensuragdo por terceiros, que resulta da sinergia potencial entre suas
proprias atividades e 0 banco a ser comprado. A par disso, 0 movimento de
concentracdo bancéria em curso, o qual, alias, ndo é exclusivo do Brasil,
haviaintensificado a competi¢éo pela participacéo no setor. Dessaforma,
0s participantes menores desse mercado, bem como os estrangeiros,

% Disponivel em http://www.dieese.org.br/esp/especial.html.
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enxergavam na aguisicao dos maiores bancos postos a venda uma forma
rapida, etalvez maisbarata, dea cangar umafatiasignificativado mercado,
0 que lhes permitiria auferir economias de escala e escopo. Ja os grandes
bancos preocupavam-se principalmente em néo perder posicao
relativamente a seus concorrentes mais diretos.

Depoisdavendado Banespa, 0 Congresso se encarregou de protagonizar
um capitulo extra dessa novela, com a congtitui¢cdo, em 15/8/2001, de uma
Comisséo Parlamentar de Inquérito para “investigar vérias irregularidades
praticadas durante a vigéncia do Regime de Administragdo Especial
Temporéaria (Raet) no Banco do Estado de Sdo Paulo S. A. (Banespa),
delimitado o periodo compreendido entre adecretacdo do Regime Especia e
atransferéncia das acles parao governo federal”. A particularidade é que a
CPI foi idealizada, requerida e presidida pelo deputado Luis Antdnio Fleury
Filho, do PTB, ex-governador de Sdo Paulo pelo PMDB no periodo
imediatamente anterior a0 Raet do Banespa. Seu objetivo quase declarado
era provar que a situagdo do Banespa era confortavel imediatamente antes
do Raet e que essateria sido umaintervencao tecnicamente injustificada do
Bacen, com o fim Unico de privatizar a instituicdo. N&o é de se estranhar,
portanto, a delimitagdo do periodo investigado, que explicitamente exclui o
do seu proprio governo. Nem é de se estranhar a confusao das dezenas de
inquiricdes e das 374 paginas do relatério final. Encerrados os trabal hos da
comissdo, em junho de 2002, o relatorio foi remetido ao Ministério Publico,
néo tendo havido, até o momento, outros desdobramentos.

O Banespa, em que pese sua importancia, ndo era o unico foco da
atuacdo do Banco Central no &mbito do Proes. As agéncias de fomento
também exigiram sua aten¢do. Tais agéncias haviam sido definidas, em
sua regulamentagdo original™, como instituicdes ndo financeiras, apesar
de seu objeto social ser a concessdo de financiamentos. O objetivo dessa
exclusdo formal era impedir que elas se tornassem embrides de novos
bancos estaduais, reiniciando o ciclo de mau uso dos recursos publicos.

N&o obstante, essa definicdo causava dois problemas operacionais. O
primeiro deles é que sujeitava as agéncias a pagamento de Contribuicéo
Provisoria sobre Movimentacdo ou Transmissao de Valores e de Créditos
e Direitos de Natureza Financeira CPMF naintermediac&o de recursos, ja
gue apenas as institui¢des financeiras estavam isentas daguel e tributo. O
segundo é derivado da Lei de Responsabilidade Fiscal (LRF). Vérios

" Resolugao CMN 2.347, de 20/12/1996.



estados, os principais deles sendo o Parang, Rio Grande do Sul e Minas
Gerais, tinham fundos rotativos constituidos com recursos or¢amentarios
ou derepasses do BNDES parafinanciamento de projetos de infra-estrutura
dos municipios, fundos esses geridos em nome do estado pelos bancos
estaduais. Com a aprovacao da L RF, em maio de 2000, os estados ficaram
impedidos de realizar empréstimos a outros entes publicos, inviabilizando
essas operactes. Naguele ano, o problema ndo foi sentido porque, com a
proximidade da elei¢co para as prefeituras, os municipios ja estavam
legalmente impedidos de contratar empréstimos, mas no ano seguinte
redobrou a pressdo sobre 0 governo federal paraa alteracéo dalegislacéo.
Este, por sua vez, relutava em modificar a LRF, por receio de que uma
ateracdo naquela lei tdo emblemética fosse a senha para outras emendas
que terminariam por descaracterizé-la

A solugdo encontrada foi alterar o funcionamento dos fundos e das
agénciasdefomento, daseguinteforma: osretornos das operagdes dosfundos
estaduai s serviriam paracapitalizar asagéncias, com aconsequiente extincao,
em longo prazo, daqueles fundos; estas, por sua vez, transformadas em
ingtituigdesfinanceirasestaduais, utilizariam os novosrecursos parafinanciar,
com seu préprio risco, despesas de capital dos municipios, 0 que é permitido
peaLRF. A transformacdo em instituiges financeiras foi feita por dteracdo
da MP do Proes e regulamentada pela Resolugdo CMN 2.828, de 30/3/2001.
A resolugcdo manteve, no entanto, as vedacdes basicas a que estdo sujeitas
as agéncias de fomento, como a de captar recursos do publico, contratar
depdsitosinterfinanceiros e manter conta de reservas bancarias no Bacen, e
aumentou também os requerimentos de capital minimo.

Ao mesmo tempo, a equipe do Bacen também dava andamento aos
outros processos de privatizacdo sob suaresponsabilidade. A defini¢cdo dos
termos de referéncia para a contratagéo dos avaliadores € crucial para seu
sucesso, e, tal como nho Banespa, 0s contratos previam a contratacao pelo
estado de um avaliador, com aUnido contratando o outro. Os procedimentos
para contratacdo dos avaliadores, pelo lado da Uni&o, dos seis bancos
federalizados comegaram em meados de 2000. No entanto, erafundamental
gue ametodol ogia empregada por um fosse compativel com ado segundo
avaliador. A par disto, no exame que fez das avaliagbes do Banespa em
novembro de 2000, o TCU recomendou ao Bacen que, para 0S processos
de privatizag&o seguintes, contratasse ele préprio as duas avaliagoes. 1sso
obrigou o0 Bacen a negociar com cada estado a assinatura de aditivos aos
contratos originais do Proes, por meio dos quais os estados transferiram o
Onus da contratacdo de avaliadores para a Uniéo.
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Esses percal ¢cos e a natureza particularmente burocréti ca do processo
de contratagdo na administracdo publica fizeram com que ele se
estendesse, para o0 conjunto dos bancos, por todo 2001 e inicio de 2002.
Concluidas as contratacfes, o primeiro edital de aberturado processo de
privatizag&o propriamente dito foi o do BEG, publicado em 6/8/2001. Os
passos formai s da privatizacdo naturalmente sdo os mesmos do Banespa,
razdo pelaqual ndo nos estenderemos em sua descricdo. Aindaem busca
de melhor posicionamento no mercado nacional, interessaram-se pelo
negécio e foram pré-qualificados os trés maiores bancos privados
nacionais, ltau, Bradesco e Unibanco, além do holandés Real ABN Amro.
O edital de venda saiu em 19/10, e o leildo deu-se em 4/12/2001, na
Bolsa de Valores do Rio de Janeiro. Presentes apenas Ital e Bradesco.
O primeiro deu o lance vencedor, de R$665 milhdes, com &gio de 121%
sobre o preco minimo.

Logo a seguir, em 24/1/2002, houve o leildo do BEA, banco que, por
seu pegueno porte e localizagcdo naregido Norte, ndo aticava o interesse
do mercado financeiro. O Bradesco foi 0 Unico banco a comparecer ao
leil&o, razéo pela qual ndo houve &gio, batendo-se 0 martelo ao prego de
R$183 milhdes. Tanto neste leil&o quanto no anterior, foi permitido o
pagamento com créditos securitizados do Tesouro, aceitos ao par, até o
limite de 90% do preco total. Tais créditos tém valor de mercado
substancialmente inferior a seu valor de face, o que implica um desconto
para o comprador. No caso do BEG, esse desconto foi neutralizado pelo
agio sobre 0 preco minimo. Os proximos| eildes deverdo prever essamesma
modalidade de pagamento.

Merece meng&o também, emboraforado &mbito do Proes, aprivatizagdo
do Paraiban. O estado da Paraiba levou o banco a leildo em 8/11/2001,
com o prego minimo de R$50,18 milhdes. Participaram do |eil&o os Bancos
ABN Amro Real, BGN (Grupo Queiroz Galvao) e Bradesco. A maior
oferta, de R$76,5 milhdes (&gio de 52,5% sobre o prego minimo) foi do
ABN, gue jatinha comprado o Bandepe.

Os restantes quatro bancos federalizados prosseguem no caminho da
privatizacgo, embora com muitos percalcos. O resultado da fase de pré-
qualificacdo dos compradores, que se deu entre fevereiro e maio de 2002,
indica que o interesse permanece restrito aos grandes bancos privados de
varegjo. Bradesco e Itall pretendem participar de todos os quatro |eildes, o
Unibanco pré-qualificou-se apenas para o leildo do BEC e Besc e 0 Real
ABN Amro apenas para esse Ultimo. O maior interesse demonstrado pelo



Besc reflete amai or importancia do banco entre os quatro, tanto em termos
de porte quanto de localizagéo.

Um dos atrativosimportantes dos bancos menores para o setor privado
sdo as contas de depdsitos dos governos estaduais, bem como as dos
respectivos funcionarios, e o servico de processamento dos pagamentos a
funcionarios e fornecedores. Por outro lado, a Constituicdo Federal
determina, no seu artigo 164, § 3°, que as disponibilidades de caixa dos
estados e entidades da administrag&o indireta estadual sejam depositadas
em instituigdesfinanceirasoficiais, com aimplicagdo de que essesrecursos
nao poderiam permanecer nos bancos apds sua venda ao setor privado.
Até 2000, esse dispositivo ndo havia sido regulamentado, o que impedia
sua efetiva aplicacdo. Em maio daquel e ano, no entanto, o artigo 43 da L e
de Responsabilidade Fiscal proveu essa regulamentagdo, criando uma
dificuldade adicional paraa privatizagéo dos bancos estaduais.

A solucédo encontrada foi alterar a medida provisoria do Proes, o que
foi feito naMP 2.139-62, de 26/1/2001, criando um periodo de transi¢cdo
para a aplicacdo dessa regra. O artigo 4° da MP passou a permitir que
agueles entes plblicos depositassem suas disponibilidades de caixa “em
instituicdo financeirasubmetida a processo de privatizagdo ou nainstituicio
financeira adquirente do seu controle acion&rio, até o final do exercicio de
2010" ™.

Superada essa dificuldade comum, cada banco deveriafirmar contrato
com o respectivo governo estadual, prevendo amanutencao no banco dessas
contas e servigos por um determinado periodo, de forma a assegurar ao
futuro comprador essa condi¢cdo, melhorando, assim, o preco de venda
esperado do banco. No caso do Maranh&o, esse contrato foi precedido da
aprovacdo de uma lei estadual, autorizando o governo a assina-lo. O
contrato propriamente dito demorou a sair, tornando-se efetivo apenas em
22/4/2002, quando foi publicado o decreto estadual, del egando competéncia
aos signatarios do documento. Nesse mesmo més, o Bacen recebeu dos
prestadores dos servigos A e B os relatdrios de avaliagdo, referentes a
posic¢éo do banco em 31/3/2001, e publicou o edital de vendado Banco do
Estado do Maranh&o (BEM), marcando o leil&o parajunho.

" A mesma reedicdo da MP permitiu, em seu artigo 28, que os bancos privatizados também
mantivessem os depositos judiciais recebidos quando eles funcionavam como instituicdes finan-
ceiras oficiais, até o levantamento desses depositos pelos respectivos judiciarios estaduais.
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Encaminhadas as avaliacdes e o edital ap TCU, este ponderou que a
defasagem de catorze meses entre a data-base e a data prevista para o
leil&o era excessiva, e determinou ao Bacen a atualizaco das avaliagOes.
O gue exigiu aassinatura de termos aditivos aos contratos para a prestacéo
dos servicos A e B, adotando-se a nova data-base de 31/3/2002. Essa
mesma atualizacdo teve que ser aplicadatambém as avaliacbes dos outros
trés bancos federalizados, cujas defasagens eram semelhantes.

Outro empecilho surgiu em 5/6/2002, quando o STF deferiuliminar em
acdo direta de inconstitucionalidade impetrada pelo Partido Socialista
Brasileiro (PSB). Essa agdo argumentava que alei estadual que permitiu a
permanéncia dos depositos publicos no BEM apds a privatizacéo era
incompativel com o artigo 164 § 3° da Constituicdo, acimacitado. A decisdo
suspendeu a aplicacdo da lei estadual ex tunc, isto é, ela desconstituiu
todos os atos praticados com base na lei desde sua promulgaco. Alguns
dias depoais, a 52 Vara da Justica Federal do Maranh&o concedeu medida
liminar a outra agdo, determinando a suspensdo do leildo do BEM. Essa
altimaliminar foi cassada pelo Tribunal Regional Federal da 12 Regido em
2/9, mas adecisdo do Supremo representou um duro gol pe para os processos
de privatizagdo em curso. Da deciséo ndo cabe recurso, a ndo ser quando
do julgamento de mérito, necessariamente demorado.

No caso do Banco do Cearg, além da indefinicdo quanto ao contrato
para manutencao das contas do estado, faltava (e, escrevendo ao final de
2002, falta ainda) a constituicdo do fundo para contingéncias passivas. O
contrato do Proes, de novembro de 1998, como o de quase todos os estados,
japreviaessefundo e o financiamento pela Uni&o do val or necessario para
sua constituicdo. Faltava a assinatura de outro contrato com o estado,
definindo com exatiddo o valor e as condic¢des de uso do fundo. De lapara
Ca, ou sgja, durante quase quatro anos, exaustivas negociacoes foram
entabul adas entre o0 Banco Central e o estado, até agora infrutiferas.

Ao mesmo tempo, o Bacen danca outro complicado minueto com o
estado de Santa Catarina. A suspensdo do processo por conta da decisdo
do Supremo Tribunal Federal (STF) relativa ao BEM interrompeu a
implementac&o do plano de demissdo voluntaria e aemissio da parcelade
titulos que faltava para o completo saneamento do conglomerado Besc.
Essa emisséo permitiria a capitalizacdo da Bescri e 0 equacionamento do
déficit atuarial do fundo de pensio do banco. O estado protestou contra a
paralisacéo em julho, e 0 processo foi retomado pela Unido em seguida,
com a emissao dos papéis faltantes. Em setembro, foi a vez de o estado



pisar no freio, ao manifestar suas dlvidas quanto a privatizacdo, alegando
gue assinar o contrato de centralizagdo de suas contas no Besc seria
juridicamente inseguro, e que vendé-1o sem o contrato poderia representar
uma subvalorizag&o do banco e, portanto, prejuizo para o estado. Em 31/
10, o Bacen publicou o edital de venda, considerando que o Besc seria
aienado sem esse contrato. Diasdepois, o governador Espiridido Amin, do
Partido ProgressistaBrasileiro (PPB), impetrou acdo no STF, com 0 mesmo
argumento da possibilidade de prejuizo ao estado, solicitando a suspensao
do processo de privatizagdo. Em 7/11, a ministra Ellen Gracie concedeu
liminar nesse sentido, esclarecendo, no entanto, que o contrato entre o
banco e o estado, se assinado, estaria amparado pela MP do Proes. O
Bacen apresentou recurso dessa liminar, que foi rejeitado pelo pleno do
STF em 4/12. O tribunal s se manifestara agora quando discutir o mérito
da causa, o que devera demorar. Diante desse fato, ndo houve alternativa
sendo revogar o edital de venda.

A decisdo daministra, no entanto, abriu apossibilidade de que Maranhdo
e Ceara assinassem 0s contratos de manutencdo das contas com 0s
respectivos bancos, o que, até o final de 2002, ndo ocorreu. Pelos editais
de venda em vigor, as datas previstas para os dois leil6es sao,
respectivamente, 4/2/2003 e 19/3/2003, ou sgja, ja na vigéncia dos novos
governos estaduais.

O caso do Banco do Estado do Piaui (BEP) também esta sendo
movimentado, embora por razfes diferentes. O governador Francisco de
Assis Souza, 0 M&p Santa, do Partido do Movimento Democrético Brasileiro
(PMDB), que vinha conduzindo a negociagdo com o Banco Central para
as providéncias necessarias a privatizagdo, foi cassado pelo Tribunal
Superior Eleitoral (TSE) por crimesel eitorais em novembro de 2001, depois
delongo processo, e assumiu Hugo Napoledo, do PFL. A fase deturbuléncia
antes da cassacao definitiva praticamente paralisou o processo de
privatizacdo. Por esse motivo, somente em 21/2/2002 foi publicado o edital
de abertura do processo, e s6 em 3/4/2002 foi sancionada a lei estadual
gue autoriza a celebragdo do contrato de manutencéo de conta Uinica com
0 BEP . Por outro lado, como essalei, contrariamente as dos outros estados,
€ posterior a edicdo daMP 2.139-62, citada anteriomente, o contrato nela
baseado, assinado em 16/4, ndo foi atingido peladecisio do Supremo sobre
ocasodo BEM. O edital devendafoi publicado em 4/11, marcando o leildo
para23/12. O prego minimo das agdes avendafoi estabel ecido em R$38,322
milhGes. Asvésperasdoleildo, em 19/12, ojuiz da12VaradaJusticaFederal
— Secédo Piaui, determinou suasuspensao, inviabilizando suavenda, ab menos
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este ano. O governador eleito, Wellington Dias, do Partido dos
Trabahadores (PT), é contrério a privatizag&o.

Fora do &mbito do Proes, merece registro ainiciativa do governo de
Séo Paulo de reorganizar suainstituicdo bancariarestante, a Nossa Caixa,
criando sete empresas subsidiarias, cujo controle deve ser vendido ao setor
privado. O estado se propde também a vender 49% das acbes do banco,
de forma pulverizada. A autorizagéo do legislativo estadual parao projeto
foi obtidanofinal dejunho de2001. Tal como nos processos de privatizagdo
geridos pelo governo federal, as dificuldades ndo tardaram a aparecer. A
primeira subsidiaria a ser posta a venda, a Nossa Caixa— Administradora
de Cartbes, teve o leildo, marcado para 21/8/2002, suspenso por decisdo
liminar proferidapelojuiz federal da122Vara Civel de Sdo Paulo, em acéo
cautelar interposta pela associagdo dos funcionérios.

Outrainiciativa espontanea de um governo estadual foi adavendado
Banestes. O governo estadual havia conseguido aprovar, em janeiro de
2002, emenda a constituicdo estadual elei estadual permitindo avendado
banco. Em agosto, aAssembléal egidativarecuou, aprovando em primeiro
turno outra emenda restabelecendo a situag&o anterior. Mesmo com esta
pendéncia, 0 executivo contratou empresaparaavaliar elevar alnstituicdo
aleildo, e fez publicar edital de abertura do processo de privatizagdo em
outubro e o edital de venda em novembro. Nesse mesmo més, o Banco
Central divulgou alistadosbancos pré-qualificados parao | eil&o: Bradesco,
Itall e Safra. A venda permitiriaao estado quitar adivida que assumiu junto
ao Baneses, fundo de pensdo do Banco do Estado do Espirito Santo
(Banestes).

Em resposta a atuacéo do poder executivo, o sindicato dos bancérios
do Espirito Santo entrou com agao requerendo liminarmente a suspensao
da privatizac8o do Banestes. A liminar foi concedida por juiz da 72 Vara
Federal de Vitéria ao fina de novembro. O estado e o Bacen recorreram
dadecisfo ao TRF da 22 Regido, mas adecisio foi mantida. Em dezembro,
novadecisdo judicial determinou o afastamento da diretoriadainstituigéo.
Com aprivatizag8o suspensa e aelei¢do de um governador manifestamente
contrario a privatizacdo, Paulo Hartung (PSB), o governador em fim de
mandato, José Inacio Ferreira (sem partido), resolveu ele préprio cancelar
avenda, conforme notaoficial . A possibilidade de que elasejaretomada é
hoje bastante remota.



O né desfeito —
Situacao atual do programa






Com excecdo dos Estados que ndo possuem instituicdes financeiras
sob seu controle (Mato Grosso do Sul e Tocantins), e dagueles que ndo
manifestaram interesse no programa (Paraibae Distrito Federal), asdemais
unidades da federacdo formalizaram a adeséo ao Proes. O Ultimo prazo
para contratacdo expirou em 30/6/2000, além do que, o artigo 35 da L e de
Responsabilidade Fiscal hoje impede que a Unido financie despesas
estaduais ou refinancie suas dividas.

Das 64 institui ¢gdes financeiras estaduai s exi stentes em agosto de 1996,
foram extintos, privatizados ou transformados em agéncias de fomento 41,
como pode ser visto com maior detalhe no quadro abaixo.

Tabela 7
Situacéo atual do Proes — 2002

InstituicGes financeiras estaduais
transformadas, extintas ou
privatizadas desde 1996

Instituic6es financeiras estaduais
remanescentes e a criar

Opcao Instituicdo financeira Instituicao financeira
Extintas/ Banacre Agéncias de Agéncia de Fomento do AP
Em liquidagdo |Banap fomento criadas | Agéncia de Fomento do AM

Bandern Agéncia de Fomento do PR
Banroraima Agéncia de Fomento de RO
BEMAT Agéncia de Fomento de RR

Beron Agéncia de Fomento do RN

Baneb Financeira
Baneb Crédito Imobiliario
Baneb CCVM
Dibahia Baneb DTVM
Baneb Leasing
Banerj *

Banestado
Banestado Leasing
Banestado CVM
Banco del Parana
Bemge

Bemge DTVM

EFI Bemge

Credireal

Credireal CCVM
Credireal Leasing
Paraiban *

Rondonpoup Badesc — Agéncia Catarinense
Caixego de Fomento
Minascaixa Caixa Estadual S.A — Agéncia
Produban de desenvolvimento (RS)
Badesc Desembahia
Bandes Goias Fomento
BDGoias
Desembanco
Privatizadas Bandepe Agéncias de Agéncia de Fomento do AC
pelos estados | Bandepe DTVM fomento a criar | Agéncia de Fomento de AL
Baneb Agéncia de Fomento de MG 3

Agéncia de Fomento de MT
Agéncia de Fomento de PE
Agéncia de Fomento do Pl

(continua)
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InstituicBes financeiras estaduais
transformadas, extintas ou
privatizadas desde 1996

Instituicbes financeiras estaduais

remanescentes e a criar

Privatizadas
pela Unido

Banespa

Banque Banespa Intern. !
Banescor

Banesleasing

BEA

Instituicdes
saneadas

Banese

Banestes *

Banestes Créd. Imob. *
Banestes Financeira *
Banestes DTVM *

BEG Banpara

BEG DTVM Banrisul
Banrisul Arrend. Mercantil
Banrisul CCVM
NossaCaixa
BDMG

BEC ?

BEC DTVM?
BEM ?

BEM DTVM ?
BEP 2

BESC ?
Bescval 2
Bescredi
Bescri
Bescleasing 2
Bandes (ES)
BRB (DF)

BRB DTVM
BRB Financeira

N&o incluidas
no Proes

Fonte: Bacen

Obs.: 1 - Privatizado sem utilizagao de recursos do Proes.

2 — Atualmente, sob controle federal, em processo de privatizacao.
3 - Deveria ser criada com a concomitante extingdo do BDMG.
4 — Em processo de privatizagdo, conduzido pelo estado.

A considerdvel diminuicdo do sistema de institui¢Bes financeiras
estaduais pode ser medida com mais precisdo pela reducdo de sua
participacéo no total de ativos e no total de empregados do sistema
financeiro.
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Tabela 8

Instituicdes financeiras estaduais — algumas car acteristicas — 2001

Estado Principal instituicédo financeira Sigla Instltuu,iloes flnancelras Patriménio Liquido Ativos e zags N° fl,”.mlo'
igadas narios
AM  Ag. de Fomento do Estado do Amazonas S.A. AFEAM 62.601.119,61 78.638.473,86 1 n.d.
AP Ag. de Fomento do Estado do Amapa S.A. AFAP 5.621.163,19 7.977.739,73 1 n.d.
BA Ag. de Fomento do Estado da Bahia S.A. Desenbahia 218.556.505,10 710.827.635,68 1 n.d.
CE  Banco do Estado do Ceara S.A. BEC BEC DTVM 192.070.580,24 1.075.927.740,06 71 1.603
DF BRB - Banco de Brasilia S.A. BRB BRB DTVM 214.974.161,05 1.407.818.364,40 53 3.603
BRB Financeira
ES Banco Banestes S.A. Banestes Banestes Créd. Imobiliario 152.445.775,07 2.023.265.773,86 94 3.520
Banestes Financeira
Banestes DTVM
Banco de Des. do Espirito Santo S.A. Bandes 50.972.822,60 271.604.969,52 1 233
GO Ag. de Fomento de Goias S/A 73.543.776,78 79.121.423,84 2 n.d.
MA  Banco do Estado do Maranh&o S.A. BEM BEM DTVM 48.097.242,22 699.999.264,88 76 532
MG Banco de des. de Minas Gerais S.A. BDMG - 167.932.162,03 796.144.994,67 1 428
PA  Banco do Estado do Para S.A. Banpara - 63.744.521,19 535.703.440,23 37 720
Pl Banco do Estado do Piaui S.A. BEP - 26.527.786,34 152.247.385,71 7 263
PR Ag. de Fomento do Parana S.A. 121.863.221,39 148.018.601,54 1 n.d.
RN Ag. de Fomento do Rio Grande do Norte S.A. 4.944.190,29 5.759.079,50 1 n.d.
RR  Ag. de Fomento do Estado de Roraima S.A. AFERR - 4.873.102,43 5.252.283,68 1 n.d.
RS Banco do Estado do Rio Grande do Sul S.A.  Banrisul Banrisul S/A - A. Mercantil 586.402.584,21 8.964.061.175,28 354 8.040
Banrisul S/A - CCVM
Caixa Estadual S.A. Ag. de Fomento - 188.778.384,84 200.324.994,68
SC  Banco do Estado de Santa Catarina S.A. BESC BESC DTVM - Bescval 486.488.331,37 2.303.235.892,51 256 6.837
BESC Financeira -
Bescredi
BESC S.A. - A. Mercantil
BESC Cred. Imobiliario -
Bescri
Badesc — Ag. Catarinense de Fomento S.A. Badesc - 295.474.312,07 657.467.858,40 1 n.d.
SE  Banco do Estado de Sergipe S.A. Banese - 62.775.855,87 670.374.006,28 50 961
SP  Nossa Caixa Nosso Banco S.A. NossaCaixa - 1.225.690.196,03 22.167.216.244,43 498 13.627
Total  4.254.377.793,92 42.960.987.342,74 1.507 40.367
Total do SFH 133.639.005.923,00  1.131.631.782.909,00 17.179  497.718
Percentual 3,18% 3,80% 8,72% 8,11%

Fonte: Banco Central
1 - Néo estdo listadas as empresas néo financeiras pertencentes aos conglomerados.

Obs.:

2 - Inclui apenas as instituigées bancéarias.

LT)
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O gréfico abaixo traduz bem aforte reducdo do sistema de instituicdes
financeiras estaduais devido ao Proes. O sistema, mesmo considerando-se
as hovas agéncias de fomento, que sdo institui¢des financeiras fortemente
limitadas, reduziu suaparticipagdo no mercado financeiro em maisou menos
doistercos nos seis tltimos anos, qual quer que sgjao indicador considerado.

Gréfico 2
Indicadores das institui¢cdes financeiras
estaduais e do SFN — 1996-2001

25% +
20% 4

15% - @ 1996
10% - 02001

% do SFN

5% +

0% -

Fonte:Banco Central do Brasil

O Proesexigiu daUnido aemissao detitulosno valor de R$61,4 bilhdes
(valoreshistoricos, discriminados naTabela9). Estéo incluidos nesse valor
titulos emitidos para, em Ultima andlise, sanear bancos estaduais, mesmo
que ndo se enquadrem na medida provisoria do Proes. E o caso dostitulos
emitidos para o refinanciamento da divida do estado de S&o Paulo com
seus bancos, bem como o dagueles emitidos para o refinanciamento da
parcela da divida do estado do Rio de Janeiro para com a CEF, que foi
congtituida para 0 saneamento do Banerj. A rigor, esse raciocinio deveria
ser estendido para todos os estados, isto &, dever-se-ia considerar também
a parcela do refinanciamento dos demais estados (Lei 9.496/97) que
representou assuncgado, pela Unido, de dividas junto aos respectivos bancos
estaduais. Isso porque parcela do refinanciamento, a par de resolver
problemasfiscais dos estados, suafinalidade primeira, também serviu para
sanear 0s bancos estaduais.

Importa notar que esse crescimento da divida mobiliéria federal ndo
implicou um crescimento no mesmo montante dadividaliquidafederal, ja
que, em contrapartida as emissdes de titulos, a Unido adquiriu créditos



junto aos estados. A divida liquida federal sb é afetada pelo Proes no E
montante correspondente ao diferencial entre ataxade juros cobrada dos g
N , . .~ . . 3
estados e aquelaa qual a prépria Unido se financia. g
Tabela 9
Valor dos titulos federais emitidos no ambito do Proes
Em milhdes de R$
Estado Data Valor Emitido Total por Estado
Acre 29/3/1999 131,07 131,07
Alaaoas 16/10/2002 457,00
16/10/2002 45,00 502,00
Amapa 29/12/1998 24,85
24/2/1999 4,00 28,85
Amazonas 2/8/1999 312,55
25/8/1999 51,10
6/9/2000 53.27 416,92
Bahia 1°/6/1998 164,53
25/6/1998 1.433,06
3/10/2001 113,41 1.711,00
Ceara 27/5/1999 984,72 984.72
Espirito Santo 25/11/1998 260,36 260,36
Goias 27/5/1999 476,21
20/6/2000 60,00
4/10/2000 65,14 601,35
Maranh&o 15/12/1998 29,82
13/1/1999 302,14 331,96
Mato Grosso 22/1/1999 193,11 193,11
Minas Gerais 15/6/1998 336,38
16/6/1998 616.12
24/6/1998 2.280,38
2/7/1998 329.45
6/8/1998 172,06
19/8/1998 902.84
4/5/2000 59,96 4.697,19
Para 22/1/1999 127.41 127.41
Parana 5/3/1999 2.687,36
16/6/1999 136.75
1°/12/1999 735,01
15/12/1999 1.638.51 5.197.63
Pernambuco 15/8/1998 328,66
27/8/1998 915,74 1.244.40
Piaui 24/2/2000 69,08
6/9/2000 76,80 145,88
Rio Grande do Norte 18/3/1999 100,94
22/12/1999 4,00 104,94
Rio Grande do Sul 10/12/1998 2.379,88
5/7/2000 176,27 2.556,15
Rio de Janeiro * 15/7/1998 3.879.68 3.879.68
Rondénia 20/5/1998 549,20 549,20
Roraima 18/2/1999 39,98 39.98
Santa Catarina 29/3/1999 197,76
5/5/1999 68.48
71812000 779,97
30/8/2000 0.02
1°/3/2002 89,62
26/3/2002 28,20
6/9/2002 62,80
26/9/2002 349,99 1.576.84
S&o Paulo * 23/12/1997 33.578,50
24/12/1997 2.548.00 36.126.50
Sergipe 18/1/1999 40,98 40,98
Total 61.448,11 61.448,11
Fonte: Banco Central
Obs.: 1 - Titulos emitidos para refinanciamento de dividas estaduais, mas que serviram,
como os do Proes, para saneamento de bancos.
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O programa resultou, ao longo de seus seis anos, na privatizacdo de
nove institui¢cdes bancérias estaduais, as quais veio se somar o Paraiban,
privatizado pelo préprio estado sem utilizagdo dos instrumentos do Proes.
O total arrecadado, também em valores histéricos, foi de R$11,4 bilhdes,
soma que inclui as subsidiarias e coligadas de cada conglomerado. Esse
valor considera, além do arrecadado nosleil 8es propriamente ditos, avenda
das acdes oferecidas aos empregados e a de eventuais sobras.

Tabela 10
PrivatizacOes de bancos estaduais: datas e valores
Em R$ milhdes
Instituicao Data do leildo Comprador Valor

Banerj 26/6/1997 Ital 311,10
Credireal 7/8/1997 BCN* 134,20
Bemge 14/9/1998 Itat 603,06
Bandepe 17/11/1998 ABN Amro 182,90
Baneb 22/6/1999 Bradesco 267,80
Banestado 17/10/2000 Itad 1.799,26)
Banespa 20/11/2000 Santander 7.160,92
Paraiban 8/11/2001 Real ABN Amro 79,14
BEG 4/12/2001 Itad 680,84
BEA 24/1/2002 Bradesco 192,54

TOTAL - 11.411,76

Fonte: Banco Central
Obs.: 1 — Posteriormente adquirido pelo Bradesco.

O efeito dessas vendas sobre a concentragdo bancéria € ambiguo. Se
éverdade que os dois maiores bancos privados nacionais, Ital e Bradesco,
sdo os frequentadores mais assiduos dos leildes, a compra do Banespa
pelo Santander, que tinha pequena presenca no mercado nacional, elevou
este Ultimo alista dos bancos de grande porte atuando no pais.

No ambito da fiscalizacdo do Banco Central, uma conseqiéncia das
inspecoes redlizadas para diagnosticar os problemas dos bancos estaduais foi
a abertura de 49 processos administrativos contra as instituicdes e/ou seus
administradores, muitos deles resultando em punicdes representadas por
adverténcias, multas e inabilitacdo para exercer administracdo de instituicoes
financeiras. Da mesma forma, foram enviadas ao Ministério PUblico dez
dentincias, nos casos em que haviafortesindicios de cometimento de crimes’.

2Esse levantamento é parcial, excluindo os processos relativos a outras instituicoes financeiras
estaduais que n&o bancos, e computa apenas 0s processos resultantes da realizagdo de opera-
¢Oes de crédito sem atendimento aos principios da boa gestéo e da técnica bancaria.



Quem perde e quem ganha






Desde sua criacdo em 1996, o Proes foi duramente questionado na
imprensa e no Congresso, pelo que se supunha ser seu custo e por suas
conseguiéncias de longo prazo, de desnacionalizagdo e concentragdo da
induUstria bancéria no Brasil, e perda de um instrumento importante de
desenvolvimento regional. A discussdo se deu também no contexto do
programa de privatizagdo de servicos publicos e de empresas estatais de
outros setores deflagrado naquela década, discussdo essa sempre
ideol ogicamente carregada.

A reconstrucdo da histéria dos bancos estaduais nas Ultimas décadas
permite recolocar o problema especifico do Proes em termos mais
adequados. Asinstitui¢cBes financeiras estaduai s, conquanto tenham defato
exercido um papel relevante como instrumento de promoc¢do econdmica
dos estados quando o sistema bancario eraincipiente e mal-estruturado, o
fizeram aum custo el evado e pouco transparente. Tal custo s6 ficou patente
na crise econdmica dos anos 80 e na esteira dos planos de estabilizagéo,
gue destruiram os ganhosinflacionérios do sistemafinanceiro. Em meados
da década seguinte, os bancos estaduais, como resultado de décadas de
administracdo deficiente, apresentavam passivos a descoberto” e, portanto,
s6 conseguiam rolar suas dividas no curtissimo prazo, com alto custo e
crescente dificuldade, tornando-seincapazes de executar quai squer politicas
publicas de interesse dos estados. Ao contrério, 0s bancos se tornaram um
pesado fardo para os estados, que eram responsaveis, na condicéo de
controladores, pelo passivo a descoberto, e teriam que pagélo mais cedo
ou maistarde. Pior, ndo tinham como fazé-lo, pois também atravessavam
forte crise fiscal.

Isso do ponto de vistados estados. Do ponto devistafederal, erarecente
a memoria da experiéncia dos anos 80 e inicio dos anos 90, quando o
Banco Central encetou diversas tentativas de salvamento e
redirecionamento destas instituicdes, com elevado custo fiscal para o
governo federal (também pouco transparente), e sem conseguir que elas
alcangassem uma situacgdo auto-sustentével. O apoio crediticio constante
e quase compulsorio do Banco Centra afetava negativamente dois dos
pilares do Plano Real: a politica monetaria e, na medida em que permitia
aos estados adiar seu gjuste fiscal e ainda gerava despesas para a Unido,
apoliticafiscal. Se os estados mantivessem seus bancos estaduais, todo o

BEm seus balangos, o patriménio liquido contabil da maioria das institui¢des continuava positivo,
mas era de fato negativo quando se computava todos os ajustes determinados pela boa técnica
bancéria, como mostra a Tabela 4.

Bancos Estaduais

133



Bancos Estaduais

134

esforco de saneamento das contas publicas estaduais e simulténea
negociacdo de programas de gjuste fiscal delongo prazo estariaameacado,
j& gque poderiam, em futuro relativamente proximo, voltar a utilizar seus
bancos paracaptar recursos do publico efinanciar seus déficits, praticamente
sem nenhum controle.

Esse quadro sumario demonstracomo é simplériaaavaliagéo do Proes,
que apenas compara o valor do empréstimo federal aos estados para
saneamento de seus bancos com a receita de privatizac&o, concluindo que
0s estados ndo recuperaram 0s recursos “investidos’ em seus bancos e,
portanto, trata-se de programa altamente lesivo ao erério. Dentre varios
outros pontos que se pode levantar contra essa tese, ressalta um deles: a
privatizacdo dos bancos era uma opcao, mas 0 pagamento dos passivos a
descoberto era obrigacdo lega (e moral) dos estados, vendendo ou néo
seus bancos™.

Segue-se que o Proes ndo foi o que provocou o aumento do
endividamento dos estados, €l e apenas trouxe aluz do dia seus esquel etos.
Os governos estaduais ja estavam endividados antes daimplementacéo do
programa, pois eram donos de bancos quebrados. Sob o aspecto legal, 0
artigo 242 daLei 6.404/76 (Lei dasS.A) excluiaapossibilidade defaléncia
de empresas de economia mista e estabelecia explicitamente a
responsabilidade subsidiariado controlador sobre as obrigagdes daempresa
insolvente. Damesmaforma, osartigos1°e2° dalei 9.447/97 estabelecem
aresponsabilidade solidaria e aindisponibilidade de bens dos controladores
deinstitui¢esfinanceiras no caso de decretagéo de liquidagdo extrajudicial.

Dito isso, ndo encontramos maneiramais racional de medir oscustose
beneficios do Proes que a de comparé-los com os custos e beneficios das
outras opgdes que se colocavam na ocasido, resumidos na tabela abaixo:

™Nesse sentido, tal pagamento ndo é um custo do Proes, mas de politicas econdmicas de periodos
anteriores. Na andlise que se segue, ele é incluido como um custo, e apenas para efeito de
comparagdo, em todas as opg¢des.



Tabela 11

Avaliacdo das opgdes para solucdo do problema dos bancos estaduais

Critérios Liguidagao Saneamento Saneamento e
privatizacao
Perdas dos cre- - -
dores
Crise sistémica - -

Custos Desemprego e Algum desemprego e custo Algum desemprego e custo
custo de demis- de programas de demissdo de programas de demissao
sdo voluntéaria voluntaria
Custo fiscal esta- Custo fiscal estadual do Custo fiscal estadual do
dual do passivo saneamento saneamento
a descoberto

- Custo fiscal federal do Custo fiscal federal do
subsidio crediticio subsidio crediticio

- Custo fiscal de ajustes -
futuros

- Recuperagdo do fundo de Recuperagdo do fundo de
comércio comércio
Manutencgéo de instrumento
de execucdo de diversas

- tarefas para o governo -

Beneficios estadual, inclusive fomento

econdmico

Apropriacdo pelo estado de
parte do valor gerado pela
maior eficiéncia do gestor
privado

Transparéncia no financia-
mento de politicas publicas
estaduais

Umaopcao possivel seriao simplesfechamento ealiquidagdo detodas
as instituigdes insolventes. Um répido exame dos custos a ela associados
permite constatar que essa saida, mesmo que fosse politicamente possivel,
seriaindesgjavel. O primeiro custo sdo as perdas paradepositantes e demais
credores. Os governos estaduais ndo teriam como quitar imediatamente
todos os débitos, e as garantias prestadas pelos seguros de depdsitos
existentes sao limitadas, de forma que as perdas liquidas certamente
provocariam a desorganizagdo das economias regionais. Tratando-se de
um segmento téo relevante do Sistema Financeiro Nacional (basta citar
alguns grandes bancos como Banespa, Nossa Caixa Nosso Banco, Banerj,
Bemge, Banestado), com fortes inter-relacbes com os demais bancos, tais
perdas poderiam afetar a confianca dos depositantes no sistemafinanceiro
como um todo, levando, por essavia, auma crise econdémicageneralizada.
Seriatemerdrio tentar quantificar os danos desencadeados por esse cendrio,
ejustamente por essa dificuldade, ndo se tem dado a el e a devida atencéo.
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A dternativa de liquidacdo implicaria ainda a demisséo de todo o
contingente de funcionérios, com pagamento dos direitos assegurados por
lel aos demitidos. Como os estados também ndo poderiam quitar esses
débitos deimediato, poder-se-iaesperar umaenxurradade agdes najustica
trabal hista, com custos adicionais para os estados e enorme desgaste para
osdemitidos.

A segunda opcéo € aradicalizacdo da estratégia adotada nos anos 80,
com a Uni&p fazendo um empréstimo de longo prazo aos estados e, dessa
forma, financiando integralmente o0 saneamento dos bancos estaduais, que
incluiria o reconhecimento das perdas com dividas incobraveis, com as de
dificil recebimento, com passivos trabalhistas, tributérios e civeis, a
implementacdo de programas de demissdo vol untéria, melhoriadas praticas
de concessdo, cobrancga e recuperacdo de empréstimos, atualizag&o
tecnoldgicaetc. O custo fiscal liquido para os estados desse curso de agéo
seria provavelmente menor que o da liquidag&o, porque poderiam ser
evitadas agOes e procedimentosjudi ciai s custosos e, principal mente, porque
seria preservado o fundo de comércio dos bancos. O fundo de comércio
(ou franchise value) é um patriménio intangivel, representado pela
organizacdo daempresa ao longo dos anos, o treinamento de funcionérios,
o relacionamento com clientes, o conhecimento do historico das operaces,
0 conhecimento publico da marca, as sinergias entre os componentes do
conglomerado, todos esses fatores representando um potencial de geragéo
de valor que é desperdicado quando uma empresa quebra ou é liquidada.
Para dar um exemplo relativo apenas ao valor da marca, € significativo
que varios dos compradores tenham mantido por longos periodos o nome
original dos bancos privatizados, como foi 0 caso do Banerj, Bemge,
Banestado e Banespa.

Outro custo fiscal, desta vez para a Unido, € o subsidio representado
pela diferenca entre a taxa de juros do empréstimo federal aos estados,
menor, e aguela que a Unido tem que pagar para financiar seus déficits.
Este custo, como o custo estadual, ndo é pago de umavez, mas diluido ao
longo do tempo.

E fécil ver que o saneamento representa uma opgao melhor que a
simples liquidacdo dos bancos, e permite aos estados recuperar um
instrumento de fomento das respectivas economias. Nao obstante, por bem
sucedida que segja a recuperagdo dessas ingtituicles, suas caracteristicas
estruturai's, em particular suasubordinacdo adiretrizes politicasdo governo
de plantdo e o fato de que mas gestdes sd se tornam de conhecimento



publico depois que se refletem em maus resultados (ou seja, com atraso de
anos), obrigam aconclusdo de que el as continuariam passivei s de mau uso,
e fonte potencial de prejuizos. O que nos levaria a novos programas de
saneamento, com os correspondentes custos fiscais para os estados e a
Uni&o.

A terceira opcdo é a de saneamento e subseqgiiente privatizacdo dos
bancos. Os custos fiscais liquidos sdo praticamente 0s mesmos da opc¢éo
de saneamento financiado pelo governo federal, com duas excegdes: ela
economiza o custo fiscal de provaveis programas de apoio e saneamentos
futuros, e permite aos estados se apropriar de parte do ganho de eficiéncia
gerado pela passagem do banco do setor publico ao setor privado.

Esse Ultimo ponto merece ser mais bem elaborado. O administrador
privado persegue o objetivo de maximizagéo delucros, constrangido apenas
pelas leis e regulamentacdo pertinentes a seu setor de atuagéo. O
administrador pablico de umainstituicdo idénticaenfrentaoutrasrestricdes
politicas e legais, como a necessidade de manter agéncias mesmo que
deficitérias, 0 pagamento de sal &rios maiores que os de mercado, avirtual
impossibilidade de demitir, a concessdo de empréstimos orientada por
critérios politicos e praticamente todas as mazel as que listamos no capitulo
3. Logo, seus lucros sdo substancial mente menores. Como o valor de uma
empresa é determinado por seu potencial de geracdo de lucros, segue-se
gque a mesma instituicdo financeira vale mais em maos privadas que em
maos publicas. Essa é uma possivel explicacdo para 0s agios que
caracterizaram quase todos os | il 6es de privati zag&o em rel ag&o aos precos
minimos, que resultaram das avaliagOes efetuadas imediatamente antes
das vendas. A este respeito, assim se expressaArminio Fraga (1994): “Ha,
portanto, um ganho adicional que ocorre quando davendado banco, poiso
comprador privado estara disposto a pagar mais pelo banco do que o valor
deste para o governo. A privatizacdo evita, assim, uma perda social pura’.

Por outro lado, convém também examinar a questdo da funcionalidade
dos bancos estaduais para os estados, como agentes financeiros dos
respectivos tesouros; como provedores de servicos financeiros em peguenas
locdlidades, onde n&o haagéncias de outros bancos; como agentesdefomento;
€ como instrumento para evitar a fuga de poupanca para outras regides.

Muito hdadizer sobre cadaum desses aspectos, mastrés consideragoes
gerais sGo maisimportantes. A primeira, ade que as tarefas que os bancos
estaduais executem que ndo aquelas proprias de um sistema financeiro
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competitivo tém um custo, que sera suportado por seu controlador de uma
maneira ou de outra, isto é, explicitamente, por meio de recursos
orcamentarios previamente alocados, ou a posteriori, cobrindo os prejuizos
passados. O que equivale a dizer, repetindo o refréo de Milton Friedman:
“nao existe almogo grétis’.

Em segundo lugar, aexecucdo de politicas publicas por meio dos bancos
estaduais e, particularmente, o financiamento por estes bancos de déficits
fiscais estaduais retira toda a transparéncia de tais politicas. Decisdes de
atarelevanciaecondmicaparao contribuinte e para o eleitor sdo tomadas,
as vezes, sem o conhecimento sequer dos agentes politicos | egitimamente
eleitos, que diradeste mesmo contribuinte e el eitor. O processo de alocacdo
de recursos publicos foge do trémite orcamentéario, Unico capaz de lhe
conferir plenaracionalidade e legitimidade.

A terceiraconsideracdo € ade que é perfeitamente possivel aos estados
contratar esses servigos com o setor financeiro privado ou com os bancos
federais, possivelmente com menores custos e certamente com maior
flexibilidade. Como agente econdbmico de grande porte, o estado pode
negociar tarifas reduzidas para a execu¢éo de seus recebimentos,
pagamentos e gestéo financeirado fluxo de caixa. Parafuncdes de fomento
e de prestacdo de servigos financeiros em pequenas localidades, podem
ser desenhados mecani smos de subsidio tais que induzam o setor privado a
executa-las, como fundos de aval, equalizac&o de taxas, incentivos fiscais
etc. A Unicatarefa imputada aos bancos publicos que o setor privado por
definicdo ndo poderia executar € a de contrarrestar 0 que se considera
umatendénciaamargensdelucro excessivasnaindustriafinanceira, devido
a sua estrutura oligopolista. Sem entrar no mérito dessa discussdo, 0 que
se observa € que os bancos estaduais, como segmento mais fraco dessa
industriaeincorrendo em custos operacionai s consi stentemente mais altos
gue seus concorrentes, ndo parecem ser capazes de desempenhar tal papel.

Essa breve digressdo sobre afuncionalidade dos bancos estaduais para
seus controladores prové, incidental mente, umafundamentac&o parao Proes
gue é distinta da fundamentagéo do Programa Nacional de Desestati zacao.
O PND enfatiza aineficiéncia das empresas estatai s vis-a-vis as empresas
privadas, consideracéo que, como este préprio trabalho procura mostrar, é
vélidatambém parainstituicdes financeiras. No obstante, no caso dessas
Ultimas, muito mais importante é o reconhecimento dos efeitos del etérios
delongo prazo dos bancos publicos sobre aconducdo dos negécios publicos
e a estabilidade econémica.



Mas voltemos a nossa discussdo dos custos do Proes. Colocadas as
opcdes de saneamento, privatizagdo e liquidagdo, onde se encaixa esse
programa? Na verdade, ele utiliza uma combinagdo das varias opgoes,
sendo que ha grande énfase na privatizagao, alguns casos de saneamento
€, nos casos deliquidagdo (mai s propriamente, transformacdo deliquidactes
extrajudiciais em liquidacdes ordinarias) ha financiamento da Uni&o para
possibilitar a composicéo dos estados com os credores e impedir aruptura
violenta das relagBes débito-crédito nas economias locais. Essa escolha
levou em conta consideragdes técnicas mas ndo foi, evidentemente, fruto
exclusivo delas. Elaresultou essencia mente, como procuramos documentar,
da contraposi¢ao de forgas politicas dentro da federacéo.

Oquefoi dito até aqui permite avaliar o Proes como umaopcéo razoavel
naquele momento para 0 equacionamento do problema dos bancos
estaduais. Ainda assim, falta um elemento crucial para a avaliagdo dos
custos e beneficios, a saber, quem paga o0s custos e quem se apropria dos
beneficios, porque é evidente que a distribuicdo de uns e outros ndo é
uniforme por toda a sociedade. Sem esse exame, a avaliagcdo é incompl eta
e se presta a manipulacdes de toda a sorte.

Para tal fim, é conveniente dividir a sociedade em quatro grupos,
definidos por seu relacionamento econdmico com estes bancos: 0s
funcionarios, os clientes comuns, os clientes preferenciais (grandes
tomadores de empréstimos) e o restante da sociedade, cujo Unico
relacionamento com os bancos estaduais é o de serem seus donos, por
intermédio dos governos estaduais.
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Tabela 12
Distribuicéo dos custos e beneficios do Proes

Critérios  Funcionéarios Clientes Clientes Resto da sociedade
preferenciais comuns
Perda dos Interrupcdio do  Reducdo de Custo fiscal *
privilégios fluxo de agéncias em
salariais financiamentos pequenas
Custos subsidiados localidades
Perda do Cobranca mais

emprego para efetiva de seus
parte deles débitos junto ao
(PDV) banco

Eliminacéo de uma fonte
de déficits fiscais ndo-
controlados
Recuperacédo do fundo de
comércio

Beneficios Apropriacéo pelo estado
de parte do valor gerado
pela maior eficiéncia do
gestor privado
Ganho de eficiéncia na
alocacao de recursos pelo
sistema financeiro

Obs.: 1 - Reiterando a nota 58, o custo fiscal do saneamento bancario ndo é um custo do Proes,
mas da gestdo dos bancos estaduais ao longo do tempo.

Os funcionérios dos bancos estaduais s80 0 grupo mais diretamente
prejudicado pelo Proes, nos casos de privatizagdo, umavez que, ao longo
do tempo, sua média salarial e beneficios indiretos devem convergir para
osvalores, maisbaixos, pagos pel os bancos privados. Os planos de demissao,
emboravoluntérios e acompanhados de umacompensacao financeira, fazem
com gue os funcionérios que aderem a eles percam essas vantagens
imediatamente.

Os clientes que chamamos de preferenciais, em especial aqueles cujas
conexdes politicas ddo acesso a grandes empréstimos a baixos juros e
prazoslongos, perdem esse acesso, embora possam recupera-lo, ao menos
parcia mente, naquel es estados que optaram por criar agéncias defomento.
Perdem, especialmente, aqueles inadimplentes com o banco estadual, ja
que o gestor privado deveraser maisativo nacobrancajudicial eextrgjudicia
de seus créditos e na recuperacdo de garantias.

Os clientes comuns ndo tém sido muito afetados pelas privatizagdesja
ocorridas. Ha que registrar, no entanto, que o fechamento de agéncias que
precedeu arecuperagdo das institui¢gdes significou a perda do atendimento



bancario em certos municipios de porte muito pequeno. Incidentalmente, o
Banco do Brasil e 0 Bradesco est&o posi cionados para ocupar esse espaco,
ampliando-oinclusive, utilizando ospostosdaEmpresaBrasileirade Correios
eTelégrafos (ECT) como correspondentes bancérios, possibilidade prevista
pelaResolucdo CMN 2.640/99, alterada pela Resolucdo CMN 2.707/2000.
O Bradesco, em particular, venceu em 2002 alicitacdo para utilizar 5.320
postos da ECT com essa finalidade. Quanto a cobranca de tarifas, que
tradicionalmente eram mais baixas nos bancos publicos, o levantamento
periédico do Bacen ndo tem indicado diferencas significativas entre os
bancos estaduais remanescentes e os bancos privados.

Quanto aos beneficios para o resto da sociedade derivados do Proes,
nao nos deteremos neles, umavez que se trata dos mesmos ja descritos na
coluna “ Saneamento e privatizagdo” da Tabela 11. O custo fiscal do
saneamento das ingtituicdes, que é de fato um custo para a sociedade, ndo
€, arigor, um custo do Proes, porque teria que ser pago, CoOmo expresso
naguela tabela, havendo ou ndo o programa®™. E importa destacar que
esses custos (em certos casos, perda de privilégios) sdo concentrados em
segmentos social s muito restritos, enquanto os beneficios que, coletivamente,
tém peso muito maior, sdo disseminados pel o conjunto da sociedade.

O leitor atento notara que ndo consta dessa descricdo da reparticéo
dos custos e beneficios do programa a discussdo do prego dos bancos
alienados, isto é, apossibilidade de ter havido um subsidio aos compradores.
E certo que o mercado para os bancos estaduais é bastante imperfeito, por
diversos fatores, alguns que levam a sua depreciagdo, outros a sua
valorizagcdo excessiva em relacdo a um preco de mercado ideal. Tomemos
primeiro os fatores de valorizagdo: 0 mais importante € que a entrada no
mercado financeiro é estritamente regulada (apesar de ndo haver mais as
cartas patentes), de forma que existe um valor associado a compra de um
banco ja existente, especialmente dado que sao poucos os bancos a venda,
digamos, em cada ano. Outra barreira a entrada sdo o tempo, o esforgo e
0S gastos necessarios para a construcéo de uma marca bem aceita pelos

50 que se pode discutir é que o subsidio federal implicito nos financiamentos do Proes aos estados
ataxas inferiores as de mercado representa uma transferéncia de renda, que beneficiou proporci-
onalmente mais os estados mais ricos, cujos bancos incorreram em prejuizos maiores. O mesmo
raciocinio se aplica também ao refinanciamento subsidiado das dividas estaduais pela Lei 9.496/
97. Por outro lado, esses estados também contribuem proporcionalmente mais para a arrecada-
céo federal, ou seja, eles contribuem mais para o pagamento deste subsidio, de forma que é dificil
afirmar que tanto o Proes quanto a Lei 9.496/97 estejam provocando uma transferéncia sistema-
tica de renda para os estados mais ricos ou para 0s mais pobres.
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clientes de um banco. Trata-se do mesmo fator difuso e complexo, mas
portador de valor, que resumimos anteriormente sob o nome fundo de
comércio. Um terceiro fator, que mencionamos no capitulo 9, é asinergia
potencial entre as atividades do comprador e do banco privatizado.

Do lado dos fatores que pesam para depreciar 0 banco em relacéo a
seu preco ideal de mercado, estd o fato de que séo muito poucos os
ofertantes. De fato, 0 comprador tem que ter capital suficiente para a
compra e sustentagdo da instituicdo, profundo conhecimento do sistema
financeiro, apetite pelo risco Brasil, interesse pelo mercado regional
especifico de cada banco estadual etc. Naturalmente, essas exigéncias
reduzem sobremaneira o nimero de potenciais compradores. A assimetria
de informagdes também pesa para reduzir o valor do banco estadual. O
comprador tem umainformagdo muito imperfeita sobre os riscos associados
aativos e passivos do banco estadual, inclusive riscos de agBes judiciais e
riscos regulatorios.

Todas essas imperfeicdes do mercado de bancos estaduais justificam
o cuidado derealizacdo de duas avaliacdes prévias, atestadas pel ostribunais
de contas estaduais ou pelo Tribuna de Contas da Unido (TCU). Tais
avaliacOes tentam simular critérios “de mercado”, com excecdo das
sinergias, que sdo especificas de cada comprador. Nosso conhecimento do
processo de avaliagdo permite afirmar também que suas dezenas de
hipoteses sobre 0 comportamento futuro de variaveis econdmicas, se ndo
s80 necessariamente corretas (e as hipéteses que os compradores fazem
sd0 iguamente faliveis), também n&o sdo propositalmente viesadas para
reduzir o prego dos bancos.

Tudo isso para dizer o seguinte: o observador isento ndo encontra na
regulamentagdo do Proes, do PND, na pratica das avaliagdes, na
model agem dosl eil 8es, napré-qualificacéo dos candidatos, qual quer motivo
paradizer que os bancos foram vendidos abaixo de seu “prego justo”. N&o
obstante, demas acima uma série de razdes pelas quais € quase impossivel
definir quantitativamente o que seja esse prego. S nos resta concluir que,
num mundo econémico téo distante da perfeicdo tedrica, 0s precos
resultantes dos | eil 6es tém a perfeicdo possivel.

Passemos agora a outra dimensdo da avaliacdo do Proes, que é sua
insercéo no contexto mais amplo, dos esforgos do governo federal, na
segunda metade da década de 90, para regularizar permanentemente as
contas dos estados. Os componentes essenciai s dessa politicasdo o proprio



Proes, o refinanciamento de dividas estaduais acoplado a programas de
gjuste e pisos para 0 repagamento e o sustentaculo institucional da
responsabilidade fiscal representado pela Lei Complementar 101. Como
demonstra o grafico abaixo, esse esfor¢o comega finalmente a dar frutos.
Depois de uma fase de transicdo em que as dividas estaduais crescem
velozmente como proporgédo do PIB, particularmente devido ao
reconhecimento dos esquel etos, a partir de 1999 essa relacéo se estabiliza,
€em que pese 0 pegueno crescimento econdmico.

Gréfico 3
Relacdo dividas estaduais/PIB — 1995-2001

25,0
20,0 -
15,0
10,0 -
5,0 1
0,0 -

(=]

1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001

Fonte: Banco Central

O resultado positivo induz a conclusdo enganosa de que se pode dar
por encerrado o capitul o do ajuste das finangas publicas estaduai's, e passar
a outros pontos da agenda. Infelizmente, ndo € assim. Cada um dos trés
pilares desse gjuste tem suas rachaduras, que devem ser constantemente
monitoradas, sob pena de desmoronar todo o edificio.

Sendo, vejamos. N0 momento em que escrevo, a imprensa noticia o
interesse de vérios governadores recém-eleitos em aterar a LRF em um
ponto crucial, qual sgja, o impedimento expresso no artigo 35 quanto a
empréstimos e renegociactes de dividas entre entes da federacéo™. Esse
artigo representa uma das poucas defesas ingtitucionais contra o que 0s
economistas chamam restri¢&o orcamentariafracados estados e municipios
(soft budget constraint). Trocando em mildos, isso quer dizer que se o
governo estadua sabe que qualquer gasto seu podera, mais cedo ou mais
tarde, ser financiado/ refinanciado pela Unido, a perder de vista e com
taxadejuros subsidiada, atendénciaé que ele gaste em excesso dasreceitas.

6 AUnido, para efeito da LRF, é também considerada um ente da federago.
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O segundo pilar, os contratos de renegociacéo de dividas estaduais no
ambito daLe 9.496/97, balanga a medida em gque 0s novos governadores,
com a forga gque as urnas lhes concederam, se mobilizam para reduzir o
piso de repagamento desta divida de 13% dareceita liquidarea para 5%,
ou aterar o indexador.

E oterceiro pilar, o Proes, emboratenhaefeitos positivosirreversiveis,
como as privatizagoes e liquidagdes, também tem seus problemas. As 41
instituigbesrestantes, entreinstitui ¢des saneadas, Ndo participantes do Proes
eagénciasdefomento criadaseacriar (conforme aTabela 7), representam
um nucleo nada desprezivel apartir do qual, no futuro, poderdo ter origem
0s mesmissimos problemas que deram origem ao Proes. Se o leitor acha
gque essa avaliagdo € excessivamente pessimista, reproduzo trecho de
recente reportagem da imprensa especializada:

A Agénciade Fomento de Goias S.A. é o agente financeiro do Programa
de Desenvolvimento Industrial do Estado de Goiés, que financia 73%
do ICMS com prazos de até quinze anos e juros de 2,4% aa., sem
corregdo. Em 7/8/2002 a agéncia foi autorizada a adotar critérios mais
flexiveis na concessdo de créditos do programa, que permitem a
aprovacao de créditos a empresas mesmo que estas registrem restri¢coes
financeiras, cadastrais, trabalhistas ou judiciais em geral ™.

O fato, envolvendo uma agéncia de fomento, que ndo pode captar
recursos do publico, é em si mesmo secundario. Suaimportanciareside na
evidéncia que proporciona de que um novo ciclo de mau uso do dinheiro
publico ndo é impossivel, nem sequer improvavel. Basta afrouxar 0s
controles. Basta esquecer que foram necessérios vinte anos de tentativas
€ umaconjuncdo muito raradefatores politicos e econémicos pararesol ver
0 problema. Relembrar e reviver essa triste histéria talvez segja a Unica
forma de ndo repeti-la.

" Gazeta Mercantil de 8/8/2002, caderno Centro-Oeste, p. 3.
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