Il Moeda e crédito / 41

Moeda e crédito

A conducgéo da politica monetéria, no decorrer de 1998, esteve, em parte, condici-
onada a evolucgdo das condi¢des de liquidez no mercado financeiro internacional.
Assim, no primeiro semestre do ano, quando os efeitos da crise do sudeste asiatico
sobre os movimentos de capitais davam mostras de arrefecimento, o Banco Central
deu continuidade a distensdo gradual da politica monetaria iniciada no ultimo
bimestre de 1997 e, em julho, as taxas de juros atingiram patamar préximo ao
vigente antes das repercussdes da crise.

Até o inicio de maio, as taxas basicas de juros formadas no mercado situaram-se
no intervalo entre a Taxa Basica do Banco Central (TBC) e a Taxa de Assisténcia
do Banco Central (Tbhan), periodicamente fixadas pelo Comité de Politica
Monetaria (Copom). Nesse quadro, a Autoridade Monetaria se restringia em manter
as reservas bancarias no nivel demandado, que corresponde, basicamente, a
exigibilidade de recolhimento compulsdrio sobre recursos a vista, a medida em
gue as instituicdes financeiras negociavam suas posi¢cdes no interbancério a taxas
guase sempre nao inferiores a TBC.

Ao final do més de maio, o influxo de capitais externos passou a sofrer restricdes
em funcdo de expectativas pessimistas quanto a evolucdo das economias
emergentes, ocasionando atuacdo defensiva por parte das instituicdes financeiras,
gue passaram a se posicionar em ativos de maior liquidez. Esse posicionamento
levou a um descolamento superior ao habitual entre as msesightdo
interbancério, que passaram a se situar persistentemente abaixo da TBC, e as taxas
propostas pelo mercado nos leildes de titulos federais, diretamente influenciadas
pela instabilidade em curso no mercado futuro de juros, resultante da forte demanda
do mercado pohedgeem suas posicées.

Em decorréncia, o Banco Central promoveu mudang¢as na conducao da politica
monetéria, objetivando a manutencédo das taxas de juros em patamar adequado.
Para tanto, voltou a realizar diariamente operagfes compromissadas de
financiamento de titulos federais, esporadicas desde a reformulacédo dos
mecanismos de assisténcia financeira associada a criagdo do Copom. Esta conduta
viabilizou o necessario monitoramento das taxas basicas de juros, em ambiente em



42 | Boletim do Banco Central do Brasil - Relatério 1998

gue as incertezas dificultavam o consenso de taxas. Ao final de maio e inicio de
junho, a Autoridade Monetaria também concedeu financiamentos a termo,
sinalizando tetos para as taxas, que vinham sendo sobrevalorizadas nos leildes do
mercado primario.

Ao final de agosto, visando minimizar os efeitos do agravamento da crise financeira
internacional, resultantes de maior retracéo nos fluxos de financiamento externos,

o Banco Central alterou o mecanismo do redesconto, optando pela elevacéo da
Than e pela suspensao das operacdes de assisténcia financeira referenciadas na
TBC, reduzindo os canais de financiamento de posi¢cdes em moeda estrangeira.
Adicionalmente, o Banco Central, mantendo a sua atuacao diaria no mercado aberto,
promoveu a elevacao das taxas basicas de juros, de sorte a ampliar a atratividade
do cupom cambial.

Objetivando maior flexibilidade no que se refere a administracdo da divida
publica e da conducgédo da politica monetaria, o Banco Central e o Tesouro
Nacional instituiram, no segundo semestre do ano, novos titulos publicos
federais. Tais titulos, cuja remuneracdo consiste do somatério de taxas a
periodos pré e pds-fixados, tiveram como funcédo principal contribuir para o
consenso de taxas de juros no mercado financeiro em conjuntura de maior
incerteza, retomar a prefixacdo da divida publica e atuar como instrumento de
protecdo aos passivos em moeda estrangeira, no caso dos titulos referenciados
a variacdo da taxa de cambio.

O menor grau de liquidez, determinado pela politica monetaria praticada ao longo
do ano, induziu as institui¢des financeiras a adogdo de posturas mais prudentes,
consubstanciadas em maior seletividade nas opera¢cdes de crédito e elevacao de
preferéncia por aplicagc8es de tesouraria de alta liquidez. A atitude conservadora
por parte das instituicées, no decorrer de 1998, se associa aos significativos avancos
no que se refere a restruturacdo do Sistema Financeiro Nacional, através do
Programa de Estimulo a Reestruturagéo e ao Fortalecimento do Sistema Financeiro
Nacional (Proer), do Programa de Incentivos a Reduc¢éo do Setor Publico Estadual
na Atividade Bancaria (Proes), bem como do aprimoramento das regras de cunho
prudencial.

Em relacdo a regulagéo do Sistema Financeiro Nacional, cabe mencionar o esfor¢o
no sentido de incrementar a diversificagédo de risco das institui¢des. Além disso, o
conceito de patrimdnio liquido ajustado (PLA), relativo a necessidade de capital
minimo compativel com o grau de risco das operag¢fes ativas, foi modificado,
visando a maior adequacéo ao Acordo de Basiléia.

A regulamentacéo de sistemas de controles internos constitui-se em outra
importante medida de cunho prudencial. Baseada nos Principios Gerais para
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Sistemas de Controles Internos do Comité de Basiléia para Supervisao
Bancaria, a medida proporcionard o monitoramento, dentre outros, das
atividades, dos riscos e do desempenho da instituicdo, de forma que a geréncia
superior tenha condi¢gdes de adotar corre¢des de rumos, antecipando possiveis
distorcdes.

Adicionalmente, o ano de 1998 foi marcado pelo aprofundamento do processo de
reestruturacé@o societéria da atividade bancaria. As aquisi¢cdes de bancos, tanto
por programas de desestatizacdo, quanto por compra de participacdo acionaria,
contribuiram para garantir maior solidez as instituicdes. Nesse processo de
reorganizagdo aciondria, destaca-se a participacao dos bancos estrangeiros, 0s quai
passaram a deter parcela significativa das operacfes ativas e passivas do sistem:
como um todo. Dessa forma, a crescente participacéo do capital externo no mercado
financeiro brasileiro atende aos estimulos oferecidos, na expectativa que o aumento
da concorréncia bancéaria promova o aumento da eficiéncia e da qualidade dos
Servigos.

Agregados monetérios

A consecucdo das metas estipuladas trimestralmente pela programacdo monetaria,
para os principais agregados monetarios seguiu, em 1998, como fundamento basico
ao atingimento dos principais objetivos de politica econdémica.

A base monetaria, considerado o critério de média mensal dos saldos diarios,

alcangou R$ 39,3 bilhdes em dezembro, com expanséo de 21,7% no ano. No mesmo
periodo, o papel-moeda emitido cresceu 17,9%, enquanto as reservas bancérias

Quadro 2.1 - Pro gramac&ao monetaria

R$ bilhdes

Discriminacéo Base monetéria restrita Base monetaria ampliada
Minimo Méaximo Ocorrido Minimo Méximo Ocorrido
1997 1° trimestre 233 27,3 24,7 191,5 224,8 193,7
2° trimestre 24,0 28,1 24,7 220,3 258,7 203,2
3° trimestre 22,7 26,7 26,2 225,8 265,1 224,0
40 trimestre 31,7 37,2 32,3 257,7 302,5 280,1
1998 1° trimestre 251 29,4 30,9 3139 368,5 310,7
2° trimestre 30,2 35,5 331 3204 376,1 340,0
3° trimestre 31,0 36,4 34,6 346,6 406,9 322,2

4° trimestre 34,6 40,7 39,3 347,7 408,2 352,3

(continua)
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Gréfico 2.1
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registraram expanséo de 27,8%. Considerados os saldos em final de periodo, a
base monetéria atingiu R$ 39,2 bilhdes, apresentando expanséo de 23,1% no ano.
Entre seus componentes, o saldo de papel-moeda emitido aumentou 19,3% e o de
reservas bancérias 29,7%.

Com relacao as fontes de emissdo primaria de moeda, as operagdes com o
sistema financeiro constituiram o fator mais relevante de expansdo monetaria,
ao acumularem impacto liquido de R$ 16 bilhdes. Esse comportamento foi
determinado pelas restituicdes de encaixes compulsérios as instituicées
financeiras, equivalentes a R$ 20,3 bilhdes, especialmente as relativas aos
depodsitos a prazo (R$ 19 bilhdes), motivadas pela alteragdo na sua forma de
recolhimento, que passou a ser efetuado em titulos publicos federais, conforme

Quadro 2.1 - Programagao monetaria  (continuagéo)

R$ bilhdes

Discriminagao

Meios de pagamento (M1)

Meios de pagamento (M4)

Minimo Méximo Ocorrido Minimo Méximo Ocorrido

1997 1° trimestre 33,2 39,0 36,9 3239 380,2 336,4
2° trimestre 35,1 41,2 36,8 337,5 396,2 351,3

3° trimestre 338 39,7 38,8 3404 399,6 3738

4° trimestre 48,6 57,1 45,6 3714 436,0 392,8

1998 1° trimestre 36,1 42,4 41,5 406,6 477,3 416,9
2° trimestre 37,9 445 42,4 405,8 476,3 431,1

3° trimestre 394 46,3 43,4 415,8 488,1 423,5

4° trimestre 45,0 52,8 49,0 435,1 510,7 453,4
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Gréfico 2.2

Base monetaria e meios de pagamento
Programag&o monetaria e valores ocorridos
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Circular n° 2.842, de 23.9.98. Em sentido inverso, as devolucGes dos
empréstimos de assisténcia financeira de liquidez alcangcaram R$ 3,6 bilhdes.
Comparativamente ao ano anterior, houve menor utilizacdo do mecanismo de

redesconto.

As operag¢Bes com 0 setor externo geraram impacto monetario contracionista de

R$ 21,4 bilhdes, resultado da atuagéo do Banco Central no mercado de cambio. Entre
agosto e outubro, meses em que a retracdo nos fluxos de financiamentos externos
mostrou-se mais acentuada, a contracdo atingiu R$ 34,1 bilhdes.

As contas do Tesouro Nacional, exclusive as emissfes liquidas de titulos,

demonstraram contragcdo de R$ 15,1 bilhdes, registrando-se aumento de R$ 14,5
bilh6es na arrecadacgado anual, que atingiu R$ 120,9 bilhées. Os ingressos
provenientes da concessao de servicos de telefonia celular (banda B), R$ 1,4 bilh&do
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Gréfico 2.3

Base monetéaria e meios de pagamento
Média dos saldos diarios
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em abril, e os referentes a privatizacdo da Telebras, R$ 8,8 bilh6es em agosto,
contribuiram para o incremento dos recursos fiscais em 1998.

O ajuste de liquidez, por meio de operacfes com titulos federais, determinou
expansao de R$ 27,9 bilh&es. A atuacao conjunta do Banco Central do Brasil e do
Tesouro Nacional, no mercado primario, foi expansionista em R$ 43,9 bilhdes,

enguanto a colocacéo liquida de titulos no mercado secundario totalizou R$ 14,8
bilhdes.

A base monetaria ampliada, pelo conceito de saldo em final de periodo,
aumentou 25,8% no ano, alcangando R$ 352,3 bilhdes em dezembro. As
emissdes de titulos federais, componente mais representativo desse agregado
monetario, constituiram-se no principal fator expansionista, com crescimento
de R$ 79,3 bilhdes. Em junho, houve colocacédo de LFT-A e de LFT-B,
totalizando R$ 16 bilhdes, em funcdo das renegociagdes de dividas estaduais,
principalmente de Minas Gerais. Em novembro, foram emitidos R$ 5,9 bilhdes
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Quadro 2.2 - Fatores Condicionantes da Base Monetaria

Fluxos acumulados no més (R$ milhdes)

Periodo Tesouro Operacdes Operacdes Assisténcia
Nacional cltitulos do setor financeira
publicos federais externo de liquidez
1997 Jan 2175 - 566 -1 305 2495
Fev - 560 1166 -75 -6 738
Mar - 326 -1 565 - 611 2742
Abr -2 043 1237 -1484 7221
Mai -2871 - 684 2 566 -3481
Jun 167 1215 -1389 3191
Jul - 380 -163 2397 -2 008
Ago -1727 -2 380 2872 -1 299
Set 2241 3350 -1 669 2
Out 342 3779 -7 923 6 566
Nov - 478 7 040 -1776 -7 646
Dez -1614 9732 - 653 2148
1998 Jan -978 -4 520 855 3248
Fev -32 -199 5773 -6 371
Mar 794 -11 001 10 233 -1
Abr -6 544 1150 5912 -121
Mai -471 2 497 -1 840 31
Jun 1215 6 167 - 962 29
Jul - 956 -2 662 -476 - 36
Ago -8 643 12 889 -3694 1104
Set - 681 17 684 -26 018 -1224
Out - 892 -7 520 -4 400 -44
Nov 2773 6 362 - 259 -139
Dez -691 7008 -6 554 -89
(continua)

de NTN-H, para prestar garantia a divida contratual com a Petrobras, e
R$ 9,8 bilhdes de LFT-A, resultante de renegocia¢ado de dividas do Estado
do Rio Grande do Sul.

A média dos saldos diarios dos meios de pagamento, pelo conceito restrito (M1),
atingiu R$ 49 bilh6es em dezembro, acumulando acréscimo de 7,4% no ano. Por
componentes, o papel-moeda em poder do publico (PMPP) registrou expansao de
16,7%, enquanto os depdsitos a vista, de 1,6%. Considerada a posicao de final de
periodo, M1 atingiu R$ 50,6 bilhdes, com expansao anual de 6,7%, resultado dos
aumentos de 16,9% e de 0,5% nos saldos de PMPP e da moeda escritural,
respectivamente.
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Quadro 2.2 - Fatores Condicionantes da Base Monetéria (continuagéo)

Fluxos acumulados no més (R$ milhdes)

Periodo Depositos Outras Variacéo
Instituicbes Fundos de Total contas da base
financeiras investimento monetaria

1997 Jan - 816 2026 1210 55 4064
Fev -1224 3679 2 455 178 -3575
Mar -1 315 1061 -254 2053 2039
Abr - 656 685 29 8 4967
Mai -1773 349 -1423 343 -51551"
Jun -707 253 - 455 219 2948

Jul - 941 205 -736 417 -472
Ago -78 199 121 66 -2 348
Set 29 17 46 -1137 2832
Out - 968 - 402 -1 370 52 1447
Nov 231 - 375 -144 -171 -3175
Dez -572 209 - 364 -392 8 856

1998 Jan 236 -219 17 114 -1264
Fev - 665 -70 -735 91 -1 473
Mar 286 -201 85 785 894
Abr 282 -349 -67 338 670
Mai 270 -31 239 -12 444
Jun 28 -26 1 - 328 6 122

Jul -190 -20 - 209 104 -4 235
Ago 509 -2 507 264 2427
Set 6 741 127 6 868 -41 -3411
Out 12 729 164 12 893 787 824
Nov 48 32 80 -1 905 6912
Dez 9 -225 -216 -17 - 558

O multiplicador monetario reduziu-se de 1,41, ao final de 1997, para 1,25,
em dezembro de 1998, comportamento associado ao crescimento da relacéo
entre reservas bancérias e depdsitos a vista, que elevou 25% no periodo, e ao
aumento da preferéncia do publico por papel-moeda, expressa no crescimento
de razdo PMPP/M1 de 0,37 para 0,42 no periodo em questao.

O saldo em final de periodo do conceito amplo de meios de pagamento (M4) atingiu
R$ 453,4 bilhdes em dezembro, registrando expanséo de 15,6% no ano, revelando o
crescimento de 31,7% dos titulos federais em poder do publico ndo-financeiro, que
passaram a compor 41% do agregado, face 36% em 1997. Essa evolucao €, em grande
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Quadro 2.3 - Aliquotas de recolhimento sobre encaixes obrigatérios

Periodo Recursos Depobsitos  Depdsitos  Operagdes FIF FIF FIF

a vista aprazo de poupanca de crédito curtoprazo 30 dias 60 dias

Anterior ao
Plano Real 40% - 15% - - - -
1994 Jun 100% 20% 20% - - - -
Ago " 30% 30% - - - -
Out " " " 15% = = =
Dez 90% 27% " " - - -
1995 Abr " 30% " " - - -
Mai " " " 12% - - -
Jun " " " 10% - - -
Jul 83% " " " 35% 10% 5%
Ago " 20% 15% 8% 40% 5% 0%
Set " " " 5% " " "
Nov " " " 0%
1996 Ago 82% " " " 42%
Set 81% " " " 44% " "
Out 80% " " " 46%
Nov 79% " " " 48%
Dez 78% " " " 50% " "
1997 Jan 75% " " " " " "
1998 Dez

parte, explicada pela incorporacao dos juros e pelas renegociacfes de dividas com
os estados, que implicaram em trocas de titulos estaduais por federais. O agregado
aumentou sua participa¢édo no PIB de 43,9% para 49,8% no periodo.

Graéfico 2.4
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Quadro 2.4 - Haveres financeiros

Percentual em relagédo ao piBY (%)

Periodo M1 M2 M3 M4
1997 Jan 4,03 21,11 30,41 39,68
Fev 4,36 21,45 30,85 39,90
Mar 4,46 21,58 31,03 40,09
Abr 4,29 21,77 31,24 40,17
Mai 4,32 21,77 31,27 40,27
Jun 4,40 21,85 31,40 40,85
Jul 4,16 22,38 32,00 41,53
Ago 4,36 22,47 32,21 41,95
Set 4,48 22,85 32,68 42,80
Out 4,46 22,70 32,62 43,15
Nov 4,51 22,01 32,44 43,09
Dez 5,29 22,63 33,48 43,86
1998 Jan 4,74 22,31 33,37 44,10
Fev 4,76 23,02 33,89 45,02
Mar 4,65 24,03 34,80 46,20
Abr 4,68 24,51 35,26 46,37
Mai 4,68 24,93 35,66 46,84
Jun 4,84 25,38 36,27 47,47
Jul 4,85 26,21 37,27 48,38
Ago 4,88 26,30 37,50 48,49
Set 4,86 24,84 36,24 46,83
Out 4,78 25,30 36,93 47,65
Nov 511 26,72 38,49 49,13
Dez 5,54 27,59 39,35 49,64

1/ PIB dos ultimos 12 meses a precos do més assinalado (deflator: IGP-DI), tendo como base a série
publicada pelo IBGE.

Taxas bésicas de juros, duracédo e emissdes de titulos federais

Nos oito primeiros meses de 1998, as taxas basicas de juros apresentaram
trajetdria declinante, com a taxa Selic efetiva mensal passando de 42,1% a.a.,
em dezembro de 1997, para 19,2% a.a., em agosto. A partir de setembro, a
taxa situou-se em patamar mais elevado, reflexo da deterioracado do cenario
econdmico internacional, atingindo, em média, 36,3% a.a. no ultimo
guadrimestre do ano. Ainda como consequUéncia da politica monetéaria mais
restritiva, adotada face a crise de liquidez externa, a taxa Selic acumulou 28,8%
no ano, comparativamente a 24,8%, em 1997.
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O agravamento da crise financeira internacional levou o Banco Central a fazer
maior uso das operacfes de mercado aberto, em detrimento da sistemética de
redesconto, como instrumento de politica monetaria. Em setembro, a Autoridade
Monetaria decidiu pela suspensdo das operacdes de assisténcia financeira de
liguidez vinculadas a TBC, passando a ter como referencial a Taxa de Assisténcia
Bancaria (Tban), que atingiu 42,34% a.a., naquele més, 49,75% a.a., em outubro,
e 44,88% a.a., em novembro.

A duracdo médiados titulos federais emitidos em oferta publica era de
6,6 meses no inicio de 1998, resultado da politica de alongamento do perfil
da divida mobilidria federal, adotada no ano anterior. Em janeiro, a
colocacao de R$ 37 bilhGes em LBC, papel indexado aaardSelic, em

troca de LFT-A, titulo emitido pelo Tesouro Nacional para troca de divida
mobilidria do Estado de S&o Paulo, no ambito do Proes, contribuiu para a
reducdo da duracdo média para 4,8 meses. Este indicador manteve-se neste
patamar até meados de maio, quando, novamente, abriu-se espaco para o
alongamento da divida, devido aos vencimentos de grande parte das LBC
colocadas no inicio do ano.

Em razdo do aumento das restricBes externas, intensificadas a partir de maio, a
instabilidade no mercado futuro de juros atingiu niveis que inviabilizaram o consenso
nas taxas de colocacgédo dos titulos no mercado primario, determinando mudancga nas
emissdes de divida mobilidria. A partir de junho, o Banco Central do Brasil e o Tesouro
Nacional colocaram papéis pés-fixados a taxarSelic no mercado primario,
contribuindo para o declinio da duragdo média para 4 meses, patamar mantido até
meados de novembro, quando passaram a ocorrer pequenas reducdes em funcgéo d
diminui¢é@o dos prazos de vencimento dos titulos cambiais e aumento da participacéo
dos papéis indexados a taxaer'Selic no total emitido, alcancando 3,3 meses ao final

de dezembro.

A diversificacao dos titulos colocados pelo Banco Central e pelo Tesouro Nacional
atendeu a demandas distintas do mercado. Em setembro e outubro, foram emitidas a:
Notas do Banco Central - série F, titulos cuja correcao, atrelada a variacéo da taxa de
cambio no mercado flutuante, os constituiranhedyepara investidores com passivos
referenciados em doélar do mercado flutuante. A partir de outubro, a colocacao de
Notas do Banco Central - série A proporcionou instrumentedgecambial contra
passivos de curto prazo, com seu primeiro periodo indexado a variagdo cambial no
mercado livre e 0 segundo, a taxa diaria do Selic.

1 A duragé@o média é definida como a elasticidade-juros do preco dos titulos federais emitidos em oferta pablica, em enigad®dsta
forma, consiste em indicador da eficacia da politica monetaria na determinacdo do efeito-riqueza sobre a demanda agrggeada, vist
sinaliza os impactos de uma alteracéo nas taxas de juros da economia sobre a riqueza financeira do setor privado enentsegdbree

a demanda agregada. Note-se que a duracdo média de um titulo pés-fixaduwvartdriic é de 1 (um) dia.
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No intuito de retomar a prefixacdo da divida mobilidria, a Autoridade Monetaria langou,

a partir de outubro, o Bonus do Banco Central - série A, titulo com o primeiro periodo
prefixado e o segundo indexado a taxarSelic. Com caracteristicas semelhantes,
foram colocadas, a partir de dezembro, as Notas do Tesouro Nacional - série S. Nesse
més, também foram emitidas as Notas do Tesouro Nacional - série E, que, por terem
seu valor nominal indexado & Taxa Bésica Financeira (TBF), proporcioedge

mais adequado as captacbes em CDB.

Sistema Financeiro Nacional

A importancia da reestruturacéo do Sistema Financeiro Nacional (SFN), processo
em andamento desde a implementagcdo do Plano Real, vem se evidenciando no
cenario de crescente complexidade das relag8es financeiras globais, em um contexto
de maior grau de incerteza relacionado as constantes alteragfes do ambiente
econdmico externo.

Com o objetivo de minimizar riscos, evitando-se a concentracao de operacgdes ativas
do SFN, foi reduzida a diversificagdo de risco por cliente de 30% para 25% do
patrimonio liquido ajustado (PLA), nos termos da Resolu¢édo n°® 2.474, de 26.3.98.
Tais ativos englobam operacdes de crédito, arrendamento mercantil, prestacdo de
garantias, créditos decorrentes de operacdes com derivativos, subscricao para revenda
e garantia de subscri¢do de valores mobiliarios, bem como aplica¢cdes em titulos e
valores mobiliarios do mesmo emitente (exceto titulos publicos federais e debéntures
de sociedades de arrendamento mercantil ligadas). Adicionalmente, a norma corrige
distorcdo da regra anterior ao estabelecer que, caso haja duplicidade no que se refere
ao cliente e a empresa emitente de titulos, o somatério das operacdes ndo pode
ultrapassar 25% do PLA. O prazo final para o enquadramento das instituicdes a nova
regra € 31.12.2001.

Com o intuito de aprimorar a adequacao do capital a prevencado de riscos
sistémicos, conforme estabelecido pelo Acordo da Basiléia, a Resolucao n® 2.543,
de 26.8.98, redefiniu 0 PLA, conceito de capital minimo compativel com o grau
de risco das operacdes ativas. Assim, o PLA passa a ser o somatorio de dois
niveis de capital, principal e suplementar, substituindo a metodologia anterior,
gue o considerava como o valor do patriménio liquido acrescido do resultado
entre receitas e despesas.

A separacéo entre dois niveis de capital estabelece diferentes potenciais de
alavancagem conforme a qualidade do instrumento de capitalizacdo. Ademais, a nova
metodologia inclui, no conceito de capital suplementar, os instrumentos hibridos de

capital e divida, bem como as dividas subordinadas, fontes de recursos com baixo
grau de exigibilidade e cujo pagamento ndo pode comprometer o enquadramento da
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instituicdo no nivel minimo de capitalizagdo. Com o conceito de PLA mais amplo, os
bancos podem aumentar suas aplicagBes sem comprometer as regras de seguran
financeira.

A propésito, em 1998, as instituicdes tiveram que se adaptar aos novos fatores para
fins de adequacao do capital ao risco das aplica¢gdes. O fator relativo as operacdes
ativas ponderadas pelo risco passou de 0,1 para 0,11. Isto significa que houve reducac
da alavancagem de 10 para 9,09 vezes, diminuindo a capacidade de as institui¢cdes
financeiras multiplicarem suas aplicagdes através da captacdo de recursos de
terceiros.

Adicionalmente, por meio da Resolucdo n° 2.554, de 24.9.98, foi determinada, para
as instituicdes integrantes do SFN, a implantacdo e implementacgéo de sistemas formais
de controle interno, com cronograma a ser cumprido até 31.12.99. A finalidade dessa
medida € propiciar a existéncia de estrutura operacional e administrativa das
instituicdes, possibilitando a mensuracéo e administracao do risco total a que esta
sujeita a entidade, seja interno, seja externo, com base nos principios emanados dc
Acordo da Basiléia. A norma prevé, ainda, a avaliacdo da efetividade na realizagcéo
dos objetivos e o controle dos limites estabelecidos. Para isso, o sistema de controle
interno deve definir funcdes e responsabilidades, segregar as atividades de execugac
e controle, bem como ser periodicamente revisado, permitindo o fornecimento a
administracdo de informac8es sobre a observancia de diretrizes estabelecidas
internamente ou por imposi¢cao do 6rgao regulador.

Quanto a segregacéo de atividades, as instituigdes financeiras tiveram que se adaptar
em 1998, a obrigatoriedade de separarem a administracéo de recursos de terceiros da
demais atividadeschinese wall) conforme disp6em as Resolu¢gBes n° 2.451, de
27.11.97, e n° 2.486, de 30.4.98, objetivando conferir maior transparéncia a
administracao de fundos.

No ambito do mercado de capitais, a Resolugéo n° 2.548, de 24.9.98, dispbs sobre a
reducdo dos limites minimos de capital realizado e patrimonio liquido de R$ 15 milhdes
para R$ 10 milhdes, para o administrador dos fundos de aposentadoria programada
individual (Fapi), tendo como objetivo ampliar o nimero de bancos e sociedades
corretoras e distribuidoras de titulos e valores mobiliarios aptos a administra-los, com
consequente beneficio para o cliente final.

Objetivando a sistematizacdo do combate ao crime de “lavagem de dinheiro”, o

Banco Central do Brasil editou a Circular n° 2.852, de 3.12.98, estabelecendo,

para as instituicbes financeiras, a obrigatoriedade de manutencéo de controles
para verificagdo da compatibilidade entre a movimentacao de recursos e a atividade
econdbmica dos clientes, além da adocdo de procedimentos para identificar
operagOes que caracterizem indicios desse tipo de crime.
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No decorrer do ano, encerraram-se 0S prazos para assinatura de contratos do
Programa de Incentivo a Reduc¢éo do Setor Publico Estadual na Atividade Bancéria
(Proes), com excecdo do mecanismo da federalizac&o, cuja data-limite € 28.2.99.
O resultado do programa, instituido em agosto de 1996, mostra a adesao de 40 das
43 instituicdes estaduais até o final de 1998, das quais 6 aderiram a opc¢éo de
saneamento, enquanto as demais optaram pela privatizacdo, extin¢géo, federalizacéo
ou transformacao em agéncia de fomento. Em 1998, foram privatizados o Banco
do Estado de Minas Gerais (Bemge), adquirido pelo Banco Itad, e o Bandepe,
pelo Banco ABN Amro. Registre-se que o prazo para as instituicées participantes
do Proes aderirem a alternativa de transformacgdo em agéncia de fomento expirou-
se em 30.6.98. Das instituicbes beneficiadas pelo Programa, 14 optaram por essa
alternativa.

A propoésito, foi editada a Resolucdo n° 2.574, em 17.12.98, dispondo sobre a
constituicdo e funcionamento das agéncias de fomento. Ficou estipulado que
cada estado pode ter controle acionario de uma Unica instituicdo, a qual é definida
como néao-financeira, ainda que sob a supervisdo do Banco Central. As suas
operacfes ativas restringem-se ao financiamento de capital fixo ou de giro
associados a projetos no pais, utilizando para tal recursos préprios ou decorrentes
de repasses originarios de orcamentos estaduais e municipais, fundos
constitucionais e de organismos de desenvolvimento, inclusive, internacionais.
Essas instituicdes ndo podem captar recursos junto ao publico nem ter acesso a
assisténcia financeira do Banco Central. A mesma resolucédo estipulou ainda
limites minimos de capital realizado e patriménio liquido ajustado de R$ 4
milh8es, nos termos do Acordo de Basiléia. A medida concorre para a adogéo
de postura prudencial na concessédo do crédito, haja vista que sera exigido o
aporte de recursos, por parte do controlador, na hipétese de deterioracdo de
suas operacdes ativas, analogamente ao exigido para as demais instituicdes
integrantes do SFN, o que trara reflexos positivos sobre o patrimdénio do estado
controlador.

O processo de renegociacao das dividas dos estados, que contempla a reducéo
da presenca estatal em instituicdes financeiras, tem contribuido na gestdo da
politica monetaria. Tal fato decorre do histérico de iliquidez dos seus ativos,
notadamente, titulos e operacdes de crédito mantidos com os seus controladores,
0 que resulta no uso de recursos da assisténcia financeira de liquidez do Banco
Central por parte dessas instituicdes. Em decorréncia, com a minimizacdo do
risco do poupador, a Unido fica desobrigada a realizar aporte de recursos com o
objetivo de transferir passivos com o publico para institui¢cdes financeiras melhor
estruturadas.

A participacéo dos bancos estaduais no SFN pode ser avaliada por meio de evolugéo
da captacéo de depositos de tais instituicdes em relacao ao total do sistema bancério.
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Assim, em dezembro de 1996, decorridos cinco meses da implementacgéo do Proes,
o sistema bancario estadual captava 20,2% do total de depdsitos do sistema bancéric
do pais; em dezembro de 1997, este percentual passou para 15,5% e, finalmente,
em novembro de 1998, esta participagéo caiu para 11,6%.

Com relacdo ao dimensionamento do SFN, ao final de 1998, existiam 2.025
instituicdes autorizadas a funcionar, destacando-se que o nimero de bancos vem
se reduzindo a cada ano, como resultado dos processos de reestruturacdo societari
e das maiores exigéncias para funcionamento dessas instituicdes adotadas desde :
vigéncia do Plano Real. Com efeito, em junho de 1994, havia 34 bancos comerciais
e 212 bancos multiplos autorizados a funcionar no pais, enquanto, em dezembro
de 1998, estes numeros passaram para 28 e 174 instituigdes, respectivamente.

As transferéncias de controle acionario vém ocorrendo em um quadro de
ampliacdo da participacdo do capital estrangeiro, processo que se mostra
oportuno, na medida em que, além de contribuir para a captacdo de poupanca
externa, concorre para a maior eficiéncia na alocagéo dos recursos do SFN. Dessa
forma, dentre 42 processos de transferéncia de institui¢cdes financeiras, 15 foram
relativos a bancos que passaram para o controle de grupos estrangeiros.
Destacaram-se, entre essas operacdes, a transferéncia do Banco Excel Econémicc
para o banco espanhol Bilbao Vizcaya, a aquisicdo do Banco Bandeirantes pelo
grupo portugués Caixa Geral de Depdsitos e, no que tange a privatizacédo de
bancos estaduais, a aquisicdo do Banco do Estado de Pernambuco pelo Banco
ABN Amro.

Ao longo do ano, 24 instituiges foram autorizadas a iniciar suas atividades no
SFN. Ocorreram 87 cancelamentos, dos quais, 15 de bancos e 44 de sociedades
distribuidoras de titulos e valores mobiliarios. A maior parte dos cancelamentos
foi de instituicBes que mudaram de objeto social, deixando de fazer parte do sistema
financeiro. Em relagéo a reorganizagéo societéaria, foram deferidos 18 processos
de incorporacéo e 13 de ciséo.

No que se refere a atividade de supervisdo do Banco Central do Brasil, foram
decretados 17 regimes especiais em instituicdes financeiras no exercicio de 1998,
dentre elas, a intervencao no Banco Pontual, no final de outubro, e a liquidacdo
extrajudicial do Banco BMD, em maio. No mesmo periodo, ocorreu o encerramento
de 16 regimes especiais por faléncia, liquidacdo ou mudanca de objeto social.
Ainda com relagcdo aos regimes encerrados, ressaltam-se as liquidagcdes
extrajudiciais do Banco do Estado do Mato Grosso e do Banco Bamerindus (parcela
ndo adquirida pelo grupo HSBC) e a liquidagéo ordinaria do Banco do Estado de
Rondénia. Ao final de 1998, 87 instituicGes permaneciam em regime especial,
predominantemente bancos e distribuidoras, com participacéo de 38% e de 20%,
respectivamente.
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Gréfico 2.5

Sistema Financeiro Nacional - participacéo por segmentos
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Com relacdo aos indicadores econémico-financeiros que refletem o desempenho do
consolidado bancério, percebe-se que as instituicdes estdo em fase de revisdo dos
seus modelos operacionais, buscando eficiéncia e estratégias para enfrentar os riscos
e desafios inerentes a um mercado cada vez mais concorrido e sofisticado. A tabela
2.5 apresenta os indicadores médios para o sistema bancario.

Com maior necessidade de capitalizacao para fazer frente ao risco das operacdes
ativas, notadamente empréstimos, a alavancagem das operac8es de crédito vem
apresentando reduc¢ao nos ultimos trés anos. Tal fato reflete, em parte, as recentes
turbuléncias do mercado financeiro internacional, quando os agentes econémicos
e as instituicdes financeiras adotaram posicionamento mais conservador,
intensificando suas aplicacdes em ativos de maior liquidez, sobretudo titulos
publicos federais, ao mesmo tempo, em que se observou tendéncia de diminuicao
das despesas administrativas por unidade do ativo, item representativo do grau de
eficiéncia da industria bancéria.

A crise financeira internacional colocou em relevo as operagdes externas do sistema,
sobretudo aquelas relacionadas com a captacao de recursos no exterior. A participagéo
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Quadro 2.5 - Principais indicadores do sistema bancario

Discriminagé&o 1994 1995 1996 1997 1998*
Alavancagem das Operacdes de Crédito” 476,3 700,9 462,8 4242 395,9
Alavancagem com Derivativos® 512,6 869,2 807,2 1249,0 980,0
Imobilizagédo do Capital Préprio 96,3 142,1 91,6 93,2 105,9
Taxa de Inadimpléncia das Operagdes de Crédito” 2,8 9,2 6,5 7,0 9,3
Particip. das Provisdes no Total de Oper. de Crédito” 2,5 9,2 7,6 10,1 11,3
Despesas Administrativas por Unidade do Ativo 4,6 3,8 85 3,2 2,4
Rentabilidade dos Recursos Préprios 0,7 -5,6 53 -0,4 3,8
Margem Operacional Bruta de Lucro 2,3 -17 3,6 0,2 3,6

1/ Inclui bancos mdltiplos, comerciais e caixas econdmicas federal e estadual.

2/ Nimero de vezes em que as operacdes de crédito sdo superiores ao patrimonio liquido.

3/ Numero de vezes em que as operagdes com derivativos de responsabilidade prépria séo superiores
ao patrimonio liquido.

4/ Refere-se ao sistema financeiro nacional.

* Referente a Nov/98.

das obrigacdes externas no total de capta¢cfes do sistema financeiro tem-se mantido
praticamente estavel, com média de 7,7% nos ultimos trés anos. Por outro lado, o
crescimento das aplicac6es em titulos publicos indexados a variacdo cambial, além de
outros instrumentos deedge evidenciam a compatibilidade entre operagdes ativas e
passivas em moeda estrangeira, possibilitando, portanto, menor vulnerabilidade frente
a alterac6es no regime cambial.

Graéfico 2.6 - Estrutura do Ativo do Sistema Financeiro Nacional - 1998
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Graéfico 2.7 - Estrutura do Passivo do Sistema Financeiro Nacional -
1998
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Empréstimos do sistema financeiro

O saldo total dos empréstimos do sistema financeiro alcangou R$ 281,4 bilhdes em
dezembro, com crescimento de 5,9% no ano, o que reflete, basicamente, a incorporagéo
de encargos financeiros ao principal. Os créditos normais corresponderam a 90,7%
do total, alcangando 29,6% do PIB.

A divida bancéaria do setor privado em curso normal, com excec¢édo das operacdes de
crédito contratadas pelo segmento outros servicos, alcancou R$ 189,7 bilhdes em
dezembro, com expansédo de 1,9% no ano, ante a variacdo de 29,3% aleetaxa
Selic. Essa evolugcdo demonstra postura mais conservadora das instituicfes, se
comparada ao crescimento médio de 9,3% a.a, ocorrido no periodo de 1994 a 1998.
Os destaques, em 1998, foram os crescimentos dos financiamentos para o setor
habitacional, 8,8%, e para a indUstria, 5,7%, em contraste com o declinio de 16,8% da
divida bancéaria do comércio.

Com relagé@o aos créditos concedidos ao segmento outros servi¢os, vale salientar
gue a divida bancaria desse setor apresentou crescimento atipico no ultimo trimestre
do ano, com saldo crescendo de R$ 24,4 bilhdes, em outubro, para R$ 32 bilhdes,
em dezembro, ou seja, elevagdo de 31,2%. Esse incremento deveu-se a assungéo de
créditos do Tesouro Nacional pelo BNDES, contra consércios adquirentes de
empresas do Sistema Telebras, no valor de R$ 6,7 bilhdes. Nos dez primeiros meses
do ano, havia ocorrido expansao de 2,6% das opera¢des de crédito com o setor.

Com respeito as operacfes de crédito prefixadas para as pessoas juridicas, a
concessao dhot money no ano, retraiu-se 25%, e o uso da conta garantida,
3,3%. Em contraste, a concessao de crédito para capital de giro, de maior prazo,
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apresentou crescimento de 3,9%, sendo que, no ultimo trimestre, quando
aumentam os negdcios realizados pelo setor privado, ocorreu expanséao de 10,3%
no uso dessa linha de crédito.

Nas operacdes vinculadas aos negocios com mercadorias, foi registrada reducéo de
12% nas operacdes dendore de 26,4% na utilizagdo do desconto de duplicata, nos
nove primeiros meses do ano, enquanto, no ultimo trimestre, os decréscimos atingiram
1,8% e 5,3%, respectivamente, indicando possivel deslocamento do consumo para
bens de menor valor agregado. Com efeito, as opera¢cées em curso normal contratadas
pelo comércio registraram variacdo negativa de 16,8% no ano, atingindo R$ 18,1
bilhdes em dezembro.

Os empréstimos referenciados em moeda estrangeira comportaram-se de acordo com
0 cenéario de deterioracdo das expectativas referentes ao setor externo. A partir de
agosto, com a deflagracdo da moratdria russa, verificou-se retragdo dos negd4cios nos
diferentes mercados, tendo em vista certa cautela, por parte dos agentes econdmicos
quanto aos desdobramentos sobre o regime cambial brasileiro. De fato, até o més de
julho, os Adiantamentos sobre Contratos de Cambio (ACC) haviam apresentado
elevacao de 10,3%, enquanto, no periodo de agosto a dezembro, o saldo dessas
operacdes foi reduzido em 14,1%.

A trajetOria das operacdes de crédito repassadas via Resolucdo n° 63, por sua vez, estev
mais relacionada as mudancas na percepcao do risco, dado que nem sempre 0 mutudri
final tem ativos correspondentes em moeda estrangeira. Assim, diferentemente do que
ocorreu com os ACC, nos primeiros nove meses do ano, o saldo dessas operacdes elevol
se, em média, 0,8% ao més e acumulou decréscimo de 5% no ultimo trimestre.

No que se refere as pessoas fisicas, a contratacdo de operacdes de crédito totalizol
R$ 30,2 bilhdes, em dezembro, com evolugdo de 1,5% em doze meses, ante 52,1% nc
ano anterior. Desde a elevacao das taxas de juros, verifica-se a ado¢&o de postura mai
cautelosa por parte do mercado, seja em funcéo do risco, associado ao aumento da
inadimpléncia, seja pela mudanga nas condi¢des do crédito, com a adogao de menores
prazos e taxas de juros mais desfavoraveis. Esse conjunto de fatores se sobrepds ¢
reducdo do imposto sobre operacdes de crédito, cambio e seguros (IOF), de 15% a.a.
para 6% a.a., prevista pela Portaria MF n°® 157, de 9.7.98.

Em relacéo as principais operagdes prefixadas, ocorreram, no ano, quedas de 8,2% ne
utilizacdo do cheque especial e de 0,7% e 37,2% nos saldos de crédito pessoal e de
financiamento para aquisicdo de bens, respectivamente. No entanto, o comportamento
dessas operacdes de crédito no ultimo trimestre do ano apresentou concentracdo em
linhas de crédito de menor prazo e de maiores encargos financeiros, ou seja, incremento
de 29,4% no cheque especial, de 3,2% no crédito pessoal e de 3,3% no financiamento
para aquisicao de bens.
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Com relacao as taxas de juros praticadas no crédito pessoal e na aquisi¢do de
bens, observou-se que, ao longo do ano, as instituicdes financeiras procuraram
fazer ajustes qualitativos em sua politica de crédito, reduzindo os custos financeiros
em relagdo as dividas de maior prazo, as quais podem ser utilizadas para incremento
no patriménio do mutuario, ao contrario do cheque especial, que se presta,
prioritariamente, a ajustes de fluxo de caixa, sendo, portanto, mais vulneravel ao
fator risco.

Com o intuito de reduzir o risco de inadimpléncia no setor crediticio, foi constituida
nova modalidade de garantia, por intermédio da Resolugéo n° 2.525, de 30.7.98,
facultando as instituigdes financeiras manterem contas de depdsito vinculadas as
suas operacdes de crédito - previstas somente para crédito especifico - em nome
de clientes, ndo-movimentaveis por esses e com remunera¢do casada em cada
operacdo. O ato integra-se ao conjunto de normas que visa a reducao do peso do
fator risco nespreadcobrado pelas instituicdes financeiras. E importante destacar
gue, neste contexto, insere-se também, em cenério de médio prazo, a redugdo da
cunha fiscaincidente sobre o crédito, consequéncia do desenvolvimento da Reforma
Tributaria.

Os créditos concedidos ao setor habitacional, tanto para pessoas fisicas quanto para
cooperativas habitacionais, atingiram R$ 60,9 bilhGes, em dezembro, apresentando
crescimento de 8,8%, no ano, mesmo patamar de expansao de 1997, 8,4%. Os
desembolsos efetivados pelo Sistema Financeiro Habitacional (SFH) foram de R$ 2,1
bilh6es em 1998, ante R$ 1,7 bilhdo em 1997, principalmente, devido as operacdes
conduzidas pelos bancos publicos.

O crescimento dos financiamentos habitacionais refletiu, também, o impacto de uma
série de medidas adotadas pelo governo a fim de assegurar os interesses tanto dos
investidores como dos poupadores. Nesse sentido, destaca-se a edi¢cdo da Lei
n° 9.514, de 20.11.97, que trata do Sistema Financeiro Imobiliario, cuja estruturacéo
vem ocorrendo desde entao, a exemplo da constituicdo de companhias hipotecérias e
da maturacéo dos fundos de investimento imobiliario, além do inicio da operacao de
companhias securitizadoras de recebiveis constituidas por agentes econémicos ligados
especificamente a esse mercado. A propdésito, o instituto da alienagéo fiduciaria,
introduzida por aquela lei, foi facultado aos novos contratos no ambito do SFH, cujas
garantias reais se restringiam a figura da hipoteca, nos termos da Resoluc¢do n° 2.480,
de 26.3.98.

No que se refere ao setor rural, os créditos normais registraram saldo de R$ 20,7
bilhdes, em dezembro, revelando contragéo de 6,2% em relag&o ao ano anterior. Essa
reducao foi influenciada pela transferéncia de opera¢cées normais para em atraso
ocorrida no ultimo trimestre do ano. Nos nove primeiros meses do ano, havia sido
registrado crescimento de 6,4%.
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A parcela dos créditos destinados ao custeio rural apresentou crescimento de 20,2%
entre outubro e dezembro, ante expanséao de 7,4% no ultimo trimestre do ano anterior,
indicando que o setor utilizou maior volume de recursos de terceiros no financiamento
do plantio da safra de verdo 1999/2000. Nos nove primeiros meses de 1998, havia
ocorrido crescimento acumulado de 4% do saldo.

Os financiamentos para comercializacdo da safra agricola cresceram 8,1%, ante
elevacéo de 28,2% observada no ano anterior. O menor crescimento na demanda pol
este tipo de financiamento esta relacionado ao crescimento dos precos dos produtos
agricolas, cujo indice subiu 7,1% em 1998, incrementando a renda do produtor,
conforme metodologia de célculo da Fundagédo Getulio Vargas.

Em relacéo a divida contraida para investimento rural, ocorreu elevacao de 15,6% no
periodo de junho a setembro - conhecido como periodo de pré-plantio - contra expansao
de 14,5% em igual periodo de 1997. E importante registrar que o pico da demanda por
magquinas e implementos agricolas acontece no bimestre agosto-setembro do ano.

Os empréstimos em curso normal, contratados pelo setor publico estadual e municipal,

apresentaram saldo de R$ 27,6 bilhdes no final de 1998, com decréscimo de 17,2% no
ano. A principal condicionante de tal variagao constitui-se no processo de securitizacao

das dividas dos estados, que traz em seu bojo o controle dos gastos dos devedore
com a divida novada, a reducéo de encargos financeiros e o alongamento do débito.
Nesse sentido, listam-se as renegociacdes de R$ 200 milhdes, referentes ao Estado d
Goias; de R$ 772 milhdes, do Estado do Mato Grosso do Sul; de R$ 639 milhdes, do

Estado do Rio Grande do Sul e de R$ 778,3 milhdes, do Estado de Minas Gerais.

O processo de modernizacao do estado vem exigindo, da parte do governo federal, o
monitoramento das fontes de financiamento para os governos estaduais, o que ensejol
o direcionamento do crédito, muitas vezes necessario para o reescalonamento de
passivos e para a reorganizagao estrutural, a exemplo de conclusdo de obras e reduca
de gastos de custeio. Nesse sentido, foram editadas normas que disp6em sobre
excepcionalidade no contingenciamento do crédito ao setor, permitindo a atracéo de
recursos privados para investimento em infra-estrutura econdmica. Em conformidade,
por meio da Resolugéo n° 2.562, de 5.11.98, € admitida a possibilidade de concesséao
de recursos por parte da Caixa Econdmica Federal (CEF) e do Banco Nacional de
Desenvolvimento Econdmico e Social (BNDES), para financiar a modernizacdo da
administracdo publica, notadamente na area tributaria, além da contratacdo de
consultoria, visando a desestatizagdo dos servicos de abastecimento de 4gua e de esgo
sanitério.

Ainda por intermédio da Resolugéo n°® 2.559, de 5.11.98, fica permitida, mediante
autorizacdo da Autoridade Monetaria, a aplicacéo, por parte de instituicdes autorizadas
a funcionar pelo Banco Central do Brasil e pela Comisséo de Valores Mobiliarios, em
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titulos e valores mobiliarios emitidos por empresas publicas apds 5.6.98. A medida

possibilita a formacao de parcerias estratégicas com o setor privado, comportando,
inclusive, futuras aquisices de controle, além de permitir a captacao de recursos com
menor custo, principalmente, aqueles destinados a novos investimentos. Essa
possibilidade de aplicagdo encontrava-se contingenciada nos termos da Resolugéo
n° 2.538, de 26.8.98.

No intuito de aperfeigcoar as operacdes de antecipacéo de receitas orcamentarias (ARO),
o Senado Federal, por meio da Resolucdo n° 78, de 1.7.98, instituiu o0 mecanismo do
leildo obrigatério de taxa de juros, o qual, pela sua transparéncia, concorre para a
otimizacé@o na alocacao dos recursos no ambito desse mercado. Adicionalmente, o
CMN editou a Resolucdo n° 2.553, de 24.9.98, determinando que a instituicdo
vencedora de cada leildo pode, eventualmente, exceder o limite previsto de créditos
ao setor publico, no montante necessario para a realizacao da operagdo em disputa.
Ao mesmo tempo, a citada resolucdo determina reducdo da margem do limite
operacional da instituicdo perdedora que efetuou uma proposta firme no mesmo leiléo.
A Circular n® 2.844, de 7.10.98, por sua vez, versou sobre a modalidade de remuneracgéo
das ARO, limitando os encargos financeiros a taxa prefixada ou indexada a Taxa
Basica Financeira (TBF), desde quspoeadse restrinja a uma vez e meia a TBF.

O montante autorizado de operacdes de ARO em 1998 alcancou R$ 994,2 milhdes,
sendo que os bancos federais constituiram-se nos principais repassadores desses
recursos, com participacdo de 50,4%, seguidos dos bancos privados, com 31,9% e
dos estaduais, com 17,7%. Em 1997, as participacdes eram de 35,7%, 43,3% e 21%,
respectivamente.

As operacdes de crédito direcionadas ao governo federal apresentaram saldo de
R$ 5,5 bilhdes, correspondendo a elevacao de 37,6% no ano, com relevancia para a
administracéo direta, que aumentou em R$ 1,5 bilh&o os seus débitos com o sistema
financeiro. Dentre as causas da expansao destacaram-se: contratacdo de empréstimos
para o financiamento de atividades das frentes emergenciais contra a seca no Nordeste,
com recursos do Fundo de Amparo ao Trabalhador (FAT); assunc¢éo de divida ao
amparo da MP n°® 1.773-32, de 14.12.98, referente & equalizacdo da taxa de juros
prevista nos contratos de renegociacdo das dividas estaduais (IGP-DI + 5% a.a. a
7,5% a.a.) e a taxa de jurogerSelic utilizada nas linhas de crédito do Proes, para
bancos federais, na aquisicdo de passivos de bancos estaduais junto ao publico, nos
termos das Circulares n° 2.745, de 18.3.97 e 2.871, de 4.3.98.

Comrelacao a inadimpléncia, o saldo total dos empréstimos em atraso e em liquidagéo
na carteira das instituices do SFN atingiu R$ 26,7 bilhdes. Houve, assim, expansao
de 43,6% no ano. As instituicbes financeiras mantiveram as provisdes acima desse
patamar, ou seja, R$ 32,1 bilhdes, com o objetivo de anteciparem-se a possivel
deterioracao dos seus ativos de crédito.
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Por segmento, a taxa de inadimpléncia referente aos empréstimos do sistema financeirc
privado atingiu 4,9% em dezembro, com crescimento de 6,8% no ano. A participacéo
das provisdes no total de empréstimos cresceu 7,8%, em 1998, contra 5,7%, em
dezembro do ano anterior. Esse crescimento revela maior prudéncia dos ofertantes de
crédito em face da evolucao das taxas de juros das operacgdes ativas.

O Sistema Financeiro Publico, por sua vez, apresentou taxa de inadimpléncia de
12,6%, em dezembro de 1998, contra 8,9% ao final de 1997. Isso é explicado,
principalmente, pela reclassificagcdo, em setembro, de antigas operacdes de crédito
rural, devidamente provisionadas, que ndo sdo amparadas pelos beneficios da
securitizacdo procedida pelo governo federal, conforme a Lei n® 9.138, de 29.11.95.
Considere-se, ainda, o aumento de R$ 4,7 bilhdes, em 12 meses, do saldo dos
créditos em liquidacéo, sobretudo com o setor privado, existente na carteira dos
bancos federais, devido ao maior rigor empregado pelos seus sistemas de
classificacao de crédito na andlise de antigas operacdes. Nao obstante, em dezembrt
de 1998, as provisdes realizadas pelas instituicbes publicas corresponderam a
R$ 23,3 bilhdes, com margem de R$ 2,2 bilhdes sobre os créditos classificados
como anormais.

Comparativamente a novembro de 1997, o aumento da participacdo dos créditos em
atraso e em liquidag&o no crédito total do Sistema Financeiro Publico, deveu-se, em
sua maior parte, ao declinio do saldo das operacdes normais, tendo em vista a
transformacédo de parte da divida bancaria dos estados em titulos, ndo ocorrendo
propriamente elevacdo do saldo da inadimpléncia.

Quadro 2.6 - Crédito concedido pelo sistema financeiro

Participacéo percentual

Discriminagao 1993 1994 1995 1996 1997 1998
Total 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0
Bancos comerciais e multiplos 74,2 66,8 65,2 62,4 56,2 82,7

Banco do Brasil 16,1 18,4 18,1 18,2 16,2 8,1

Outros bancos publicos 21,3 10,5 11,1 10,3 5,8 58,4

Bancos privados 36,8 37,9 36,0 33,9 34,2 16,3
Bancos de desenvolvimento 6,5 5,8 6,0 7,2 10,0 0,7
Caixas econémicas 15,4 19,6 20,3 22,7 26,0 12,9
Financeiras 0,4 1,3 0,6 1,2 1,5 0,5
SCI/APE 1,0 1,6 1,6 1,6 1,3 0,5
Bancos de investimento 0,5 0,6 0,4 0,5 0,5 0,2

Sociedades de arrend. mercantil 2,3 5,2 57 4,4 51 2,6
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No sentido de estimular a captacdo de recursos a custos competitivos e prazos
mais dilatados, bem com propiciar melhor administragédo de riscos e otimizacdo
das carteiras de créditos, a Resolucdo n°® 2.493, de 7.5.98, estabeleceu as condi¢des
para a cessao de créditos de instituicbes financeiras para as Companhias
Securitizadoras de Créditos Financeiros. Essas sado sociedades andnimas de objetivo
exclusivo, que podem captar recursos exclusivamente por meio da emissédo de
titulos e valores mobiliarios admitidos na regulamentagc&o em vigor, para a captagao
de recursos no exterior. A cesséao de crédito em referéncia, inclusive as operagdes
em curso anormal, s6 podera ser realizada sem coobrigacdo do cedente ou de
instituicdo ligada. No caso de a cessao abranger créditos do setor publico objeto
de contingenciamento, ndo abre margem para a contratacdo de novas operacdes
da espécie por parte da instituicdo cedente.

A Resolugédo n° 2.561, de 5.11.98, determinou que as cessdes de crédito oriundas de
operacao de empréstimo, financiamento e arrendamento mercantil para pessoas néo-
integrantes do Sistema Financeiro Nacional somente serdo admitidas com a
transferéncia do risco do crédito para a instituicdo adquirente, com a liquidagéo das
operacdes na modalidade a vista e sendo vedada, ainda, a possibilidade de futura
recompra do crédito cedido. A medida tem como objetivo evitar que, em determinada
cessdo, uma instituicdo cedente permanega com o risco do crédito cedido e, a0 mesmo
tempo, tenha a sua alavancagem reduzida, visando, tdo-somente, conduzir uma politica
agressiva de empréstimos, colocando em risco os recursos do poupador.

Contudo, especificamente no que tange a cesséao de créditos imobiliarios as companhias
securitizadoras de créditos imobiliarios, a Resolugéo n® 2.573, de 17.12.98, preservou
o instituto da coobrigagéo, desde que o crédito cedido, estando em curso anormal, seja
provisionado pela instituicdo cedente. Essaregra diferenciada € explicada, basicamen-
te, pela existéncia de garantia real do crédito cedido, ou seja, hipoteca ou alienacéo
fiduciéria, o que restringe o risco desse tipo de operacéo, basicamente, ao comporta-
mento das taxas de juros praticadas pelo mercado.



