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Ao longo das dltimas duas décadas ocorreu
acentuado processo de liberalizacio e desre-
gulamentagdo financeira em quase todos os
paises. Tal processo tanto motivou quanto
impulsionou transformag¢des na propria dina-
mica concorrencial bancaria. Com isso, varios
pafses da OCDE alteraram suas praticas regu-
latorias e prudenciais relacionadas com o
mercado bancario a fim de torna-las mais ade-
quadas a0 novo ambiente concorrencial. Em
contraste, paises em desenvolvimento muitas
vezes iniciaram e aprofundaram a liberaliza-
¢io e desregulamentagio financeira sem antes
fortalecer o marco de regulamenta¢io banca-
ria, modificando-o. O objetivo deste artigo é
delinear alguns aspectos de tal modificagao,
ressaltando conseqiiéncias jd observadas nos
pafses nos quais ela mais avangou e as adapta-
¢oes das politicas de regulagio do setor ban-
cario diante deste quadro.
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Abstract

Ower the last two decades, almost all countries
in the world have experienced a noticeable
process of liberalization and deregulation. This
process has both motivated and propelled changes
in the very competitive dynamics of the banking
industry. Therefore, various OECD countries
have changed their regulatory/ prudential
practices concerning the banking market, in
order to make them more suitable to the new
competitive environment. Conversely,
liberalization and deregulation in developing
countries have often been started and deepened
without any prior effort to strengthen and/ or
change the banking regulatory arrangements.
The aim of this paper is to outline some features
of such a process, by underlining some of the
observed outcomes in the countries where it has
gone further as well as the necessary adaptations
Jor the banking regulation policy.
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1_ Introducao

Desde os anos 60, em varios paises, 0s
controles sobre as taxas de juros foram
sendo postos de lado, ndo apenas devido
a modificagdes na orientagao de politica
economica, mas principalmente pelo re-
conhecimento crescente de sua inefica-
cia diante das mudangas nas tecnologias
financeiras surgidas a época.! Operagoes
via agéncias/subsididrias instaladas em
mercados gffshore, em especial no (a época
emergente) euromercado, permitiram aos
bancos burlar as legislacbes nacionais
restritivas a remunera¢io de depOsitos
(tetos de taxas de juros) ou as operagoes
de crédito. Também foram contornadas
restricbes a0 pagamento de juros sobre
depésitos a vista, com a colocagio a dis-
posicao de seus clientes, pelos bancos, de
servicos bancirios subsidiados.

A partir da constatagdo destas
operagbes e com o desmanche, no inicio
dos anos 70, do sistema cambial estabele-
cido pelo Acordo de Bretton Woods, os
governos nacionais foram gradativamen-
te desistindo de “correr contra o merca-
do”. Por exemplo, de imediato, os EUA
e a Alemanha passaram a promover a
desregulamentacao e liberalizacao dos con-
troles sobre os fluxos financeiros domés-
ticos e entre fronteiras. Estes paises nao
necessitavam mais, de forma tao preemi-
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nente, utilizar-se de controles sobte os
fluxos de capitais para defender suas pa-
ridades cambiais, uma vez que estas havi-
am deixado de ser controladas no inte-
rior de estreitas bandas de flutuacio, co-
mo anteriormente definidas por aquele
Acordo (Frankel, 1993; Grabbe, 1996).
Tais medidas logo foram emuladas por
Inglaterra, Japdo, Canada, Australia, Ho-
landa e Franca, entre outros. Com isto os
bancos com atuac¢io internacional alcan-
caram maior mobilidade e flexibilidade
em suas operagoes. Ja na década de 80,
impulsionado pelos processos de securi-
tizacao de dividas e de integracdo mun-
dial dos mercados de capitais (Van’t Dack,
1998, p. 37), 0o movimento de liberalizacao
e desregulamentagio financeira e bancaria
intensificou-se e espalhou-se pelo mundo
(Caprio, Honohan e Stiglitz, 1999).

O objetivo deste artigo é delinear
alguns aspectos de tal modificacio, res-
saltando conseqliéncias ja observadas em
alguns paises desenvolvidos nos quais ela
avancou e as adaptagdes das politicas de
regulacdo do setor bancario diante deste
quadro. Além desta se¢io introdutoria,
seguem-se quatro se¢des adicionais. Na
proxima, analisam-se as motivagoes para
a liberalizacdo e desregulamentacio do
mercado bancirio; na terceira, investi-
gam-se Os NOVOSs pardmetros para a con-

1 Caprio, Honohan e Stiglitz
(1999) e Edwards e Mishkin
(1995) destacam, inclusive, a
possibilidade magnificada de
os préprios bancos nao mais
conseguirem controlar com
eficiéncia os riscos tomados
por seus funcionarios, em
decorréncia dessas novas
tecnologias financeiras — o que
vem a ser um problema tipico
da relacio entre agente e
principal. Ver também

Van’t Dack (1998, p. 44) para
uma discussdao dos problemas
e das magnitudes das
atividades fora-de-balanco,
entre outras questoes.
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corréncia bancaria. Na quarta se¢do des-
crevem-se as adaptagdes na regulacdo e
supervisio banciria nos dez principais
paises da OCDE, destacando fatores co-
mo restricoes a entrada, restricdes a atua-
¢ao dos bancos, normas prudenciais e
politica de concorréncia. Por fim, na quin-
ta se¢do, apresentam-se algumas consi-
deracoes finais.

2_Motivacoes para a liberalizacao
e desregulamentacao
do mercado bancario
Na analise do setor servicos financeiros
observam-se dois fatos marcantes nos ul-
timos anos:

a. modificacoes na estrutura de metr-
cado do setor, tanto no espago in-
ternacional quanto no interior dos
diferentes paises;

b. a constituicao de um foro multilate-
ral especifico para as negociacdes
referentes ao comércio internacio-
nal de servicos financeiros.

Ambos estdo estreitamente cot-
relacionados. As negociagoes no GATS
(Acordo Geral sobre Comércio de Servi-
¢os) podem ser entendidas como a trans-
posicio, para o plano internacional, das
discussoes e acoes em favor da liberaliza-
¢do e desregulamentacao do setor de ser-

vicos financeiros, que ja estava ocorrendo
em varios pafses/regides, desde a década
de 70. Neste sentido, o GATS pode ser
visto como um meio de se buscar a uni-
formizacio dos marcos regulatérios nacio-
nais atinentes a0 comércio internacional
de servicos financeiros — principalmente
nos paises em desenvolvimento — em di-
re¢do a um ambiente mais desregulamen-
tado e liberalizado.

Apenas as modificagdes na regula-
mentagio governamental ja seriam sufici-
entes para provocar a reestruturacio do
setor, inclusive na sua dimensiao concot-
rencial. No entanto, mudangas tecnologi-
cas e no grau de interacdo econémica entre
os paises (com fortes implicagbes para o
setor) também foram observadas nas ulti-
mas décadas. Agindo conjuntamente, estes
fenomenos alteraram os condicionantes
para a atuacdo eficiente dos provedores de
servicos financeiros nos seus mercados na-
cionais ou mesmo no internacional. O de-
senvolvimento das tecnologias de proces-
samento e transmissao de informacdes e
dados, bem como o das técnicas financei-
ras, proporcionou novos meios para a cla-
boracio e distribuicio de produtos e set-
vicos financeiros. O crescimento dos flu-
x0s internacionais de comércio e de capital
demandou novos produtos e servigos fi-
nanceiros e, por conseguinte, empresas ca-
pazes de fornecé-los.
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Enfim, tais fendmenos desencade-
aram forgas que impulsionaram um acen-
tuado processo de consolida¢do no setor
de servicos financeiros, via uma série de
negocios de aquisicbes e fusodes, envol-
vendo tanto empresas bancarias de um
mesmo pafs como de paises diferentes.
Tal consolidacao vem sendo conduzida
principalmente pelas institui¢oes bancarias,
as quais estao agrupando, sob seus auspi-
cios, variados tipos de servicos financei-
ros, desde os tradicionais, como forne-
cimento de empréstimos e custddia de
recursos, até os de seguros, os de subscri-
¢ao de notas ¢ acdes eze. Como corolatio,
verifica-se o aumento da concentragiao
bancaria em diversos paises, impondo va-
rias questOes para as institui¢oes regula-
doras, tais como as atinentes a prote¢ao
dos pequenos demandantes de servigos fi-
nanceiros. A Tabela 1 mostra que este
processo ¢ particularmente intenso (quan-
do se considera somente os paises gran-
des) nos Estados Unidos, na Franca, no
Canada e na Australia; por outro lado, é
particularmente moderado no Japao.

Em muitos casos, os espagos nacio-
nais tornaram-se incapazes de fornece-
rem uma dimensio de mercado compati-
vel ao aproveitamento pleno dos ganhos
de economias de escala e de escopo, bem
como das economias financeiras redun-
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dantes em menores custos de captacao de
recursos. Diante deste quadro, as institui-
¢oes financeiras tém buscado estender sua
atuacao para outros paises. Isto vem im-
plicando, tanto um fenémeno de interna-
cionalizagdo destas institui¢des, quanto de
desnacionaliza¢ao de sistemas financeiros
nacionais. Uma das conseqii¢ncias destes
processos, portanto, ¢ a dissolucao de fron-
teiras nitidas entre mercados nacionais,
que anteriormente constitufam-se em bar-
reiras institucionais a entrada. Nao se de-
ve esquecer também, neste mesmo senti-
do — o que sera melhor analisado no pro-
ximo item — as pressOes desencadeadas
sobre os negociadores que representavam
estes varios paises e regides, a fim de que
cles conseguissem (des)regulamentar os
varios mercados nacionais de acordo com
os interestes destas instituicGes financei-
ras (Buxton, 1998; Summers, 1998, 2000;
Mann, 1999). Outra mudanga institucio-
nal importante, conduzindo a uma con-
centracdo bancaria, tanto em termos intet-
nacionais como em distintos mercados
nacionais, foi a demanda por parte do BIS
(Acordo da Basiléia) por sistemas financei-
ros nacionais cada vez mais protegidos, o
que tinha uma contrapartida na exigéncia
de institui¢oes bancarias com portes cada
vez maiores e com requisitos cada vez mais
restritos para sua atuacao (ver segao 4).
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Tabela 1_ Concentragao hancaria (1980-1997) em paises selecionados

Nimero de instituigdes’

Taxa de
variagao (%)

Participacao das 5 (10) maiores
instituigdes no total de ativos (%)

1980 1990 1997 1980-1997 1980 1990 1997
EUA 36.103 27.897 22.140 20,6 9 (14) 9 (15) 17 (26)
Japio 547 605 575 5,0 25 (40) 30 (49) 31 (51)
Area do Euro 9.445 8.979 7.040 21,6
Austria 1.595 1.210 995 178 40 (63) 35 (54) 44 (57)
Bélgica 176 157 136 134 53 (69) 48 (65) 57 (74)
Finlindia 631 498 341 315 63 (68) 65 (69) 77 (80)
Franca 1.033 786 567 27,9 56 (69) 52 (66) 57 (73)
Alemanha 5355 4721 3577 242 17 (28)
Ttalia 1.071 1.067 909 148 26 (42) 24 (39) 25 (38)
Holanda 200 180 169 6,1 69 (81) 73 (84) 79 (88)
Portugal 17 33 39 182
Espanha 357 327 307 6,1 38 (58) 38 (58) 47 (62)
Noruega 346 165 154 6,7 63 (74) 68 (79) 59 (71)
Suécia 598 498 124 75,1 64 (71) 70 (82) 90 (93)
Sufca 478 499 394 21,0 45 (56) 45 (57) 49 (62)
Reino Unido 796 665 537 192 49 (66) 47 (68)
Austrilia 812 481 344 285 62 (80) 65 (79) 69 (81)
Canadi 1.671 1.307 942 27,9 55 (78) 78 (93)

Fonte: BIS (1999).

Nota: (1) Instiui¢oes receptoras de depdsitos, geralmente incluindo bancos comerciais, bancos de poupanga e virios tipos de bancos mituos e cooperativos.
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Ao mesmo tempo, uma série de
argumentos favoraveis a liberalizacdo e
desregulamentagdo nos diferentes mer-
cados bancérios nacionais vém sendo
progressivamente apresentados.? Assim,
primeiramente, necessita-se atentar para
o foco de negdcios dos bancos estrangei-
ros junto aos paises hospedeiros, a fim de
averiguar se a necessidade de atender cli-
entes com operagoes internacionais é¢ um
importante fator para a determinacao do
processo de internacionalizacio banca-
ria, pois um dos aspectos que incentiva
esta internacionalizacio é que determina-
dos servigos financeiros ndo podem ser
comercializados inter-fronteiras, exigindo
o deslocamento do provedor do servigo
até o territério do demandante (princi-
palmente em produtos intensivos em re-

lacionamento entre os provedores ¢ 0s
ofertantes de tais servigos). Isto também
contribui para a ampliacio dos investi-
mentos diretos estrangeiros por parte de
varias instituicbes bancarias, na maior
parte dos casos implicando a aquisi¢do
de institui¢Ses financeiras domésticas (Sau-
vé e Stern, 2000).

Do ponto de vista dos paises em
desenvolvimento que se abriram a entra-
da de instituicoes financeiras do extetior,
como apontam Levine (1996, 1997) e
Goldberg ez al. (2000), podem ser levan-
tadas varias razOes que estimularam e es-
timulam as autoridades nacionais — em
especial aquelas dos paises relativamente
mais atrasados — a permitirem e até pro-
moverem a entrada de bancos estrangei-
ros em suas economias nos ultimos anos:

2 Ainda que isto possa nio
ser consensual entre 0s
estudiosos, neste artigo
usaremos intercambiadamente
os conceitos de liberalizacao e
desregulamentagio dos
mercados financeiros. Isto
porque ambos os termos se
referem a modificacoes
institucionais importantes,
tanto no que tange a0 campo
e forma de atuagio possivel de
capitais estrangeiros nos
mercados financeiros
domésticos, quanto no

tocante a permissao das
institui¢bes nacionais e
estrangeiras presentes nestes
mercados para atuar em varios
segmentos destes
simultaneamente (apesar de
esta possibilidade poder ser
diferenciada, por motivos
institucionais, no que diz
respeito aos capitais nacionais
e estrangeiros).

Quer o conceito de
“desregulamentacio” (na
verdade uma “nova
regulamenta¢ao”, mais liberal),
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quer o de liberalizagio, podem
ser usados para ambos os
movimentos — ou seja, para
assinalar a maior
permissividade para
instituicGes poderem entrar
em mercados nos quais antes
nao participavam ou, pelo
menos nio tao livremente
quanto apos tais
transformacoes institucionais.
Ressalte-se também que os
impactos de cada uma destas
aberturas (aos capitais
estrangeiros ou a novas

associacoes e forma de
atuagdo dos capitais nacionais,
ou ainda a uma mescla destas
duas) sio diferenciados,
apresentando consequéncias
distintas para os sistemas
bancarios e financeiros
nacionais. Esta especificagao
¢ extremamente importante,
seja para fins tedricos,

seja para fins de andlise dos
efeitos destas formas

de liberalizacio institucional,
nos varios casos empiricos.
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1. os bancos estrangeiros ampliam o

leque e a qualidade de oferta de
produtos financeiros disponfveis
aos agentes residentes, contribu-
indo para a modernizacio das ha-
bilidades e tecnologias usadas nos
sistemas financeiros, mesmo in-
diretamente, uma vez que os ban-
cos domésticos, coagidos pela con-
corréncia, procuram emular o
comportamento dos bancos es-
trangeiros e, desta maneira, au-
mentam a eficiéncia de todo o
sistema bancatio;

2. habituados a mercados mais sofis-

ticados e profundos, os bancos
estrangeiros pressionam e enca-
minham as autoridades governa-
mentais em direcao a um sistema
de regulagio e de supervisio ban-
caria mais solido, transparente e
rigoroso;

3. pelos canais diretos que dispoem,

com agentes situados em econo-
mias fornecedoras de capitais, a
presenca de bancos estrangeiros
tende a ampliar o acesso do pais
aos fluxos de capital internacio-
nal, podendo também tornar a
oferta de crédito menos sensivel
as fases depressivas dos ciclos
macroecondémicos domésticos, o

que podetia até fazer com que 0s
empréstimos bancarios tivessem
um comportamento anti-ciclico
a0 amenizarem a contra¢do do
crédito nestes momentos (Gold-
berg et al., 2000);

4. pela redugio de spreads e de custos
bancarios para os tomadores, pas-
stvel de acontecer a partir de uma
intensificagdo da concorréncia;

5. pelo possivel — em termos teoricos,
a0 menos — impacto positivo de
um setor financeiro mais dindmi-
co e eficiente sobre o crescimento
econdmico (Levine, 1997; Kono e
Schuknecht, 1998; Taylor, 1998;
Claessens et al., 1998; Claessens e
Glaessner, 1998; Cetorelli e Gam-
bera, 1999; Scholtens, 2000; Tami-
tisa et al., 2000).

A hipétese de que a entrada de
bancos estrangeiros aumenta a eficiéncia
do sistema bancario tem recebido, inclu-
sive, respaldo de alguns estudos interna-
cionais. Avaliando dados de uma amos-
tra de 80 paises, Claessens et al. (1998)
encontraram evidéncias de que a entrada
de bancos estrangeiros reduz a lucrativi-
dade média dos bancos nacionais e as
suas despesas operacionais, sem provo-
car efeitos significativos sobre as mar-
gens liquidas de juros e o nivel de pro-
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visdo para devedores duvidosos. A que-
da na lucratividade poderia ser entendida
como resultado da maior concorréncia
no setor, enquanto a redugdo das despe-
sas operacionais tendetia a expressar me-
lhora nos arranjos organizacionais e nas
técnicas gerenciais utilizadas pelos agen-
tes bancarios domésticos. Tais resultados,
segundo aqueles autores, denotariam uma
melhora na eficiéncia dos sistemas ban-
carios nacionais.

Ademais, os dados avaliados apon-
taram também que os bancos estrangeiros
alcancam melhores desempenhos em ter-
mos de taxas de lucratividade, de spreads e
de pagamentos de impostos, do que os
bancos domésticos, quando o pals recep-
tor é uma economia em desenvolvimento,
verificando-se o inverso para economias
desenvolvidas. Analisando o processo de
desregulamentacio e desnacionaliza¢io do
sistema bancario argentino em meados da
década de 90, Clarke ¢t al. (1999) encon-
traram estes mesmos efeitos. Outro estu-
do (Claessens e Glaessner, 1998) chegou
basicamente as mesmas conclusoes, apon-
tando também para a influéncia da libera-
lizacao dos mercados financeiros sobre o
desenvolvimento econdémico, destacando
ainda a tendéncia de a abertura dos mer-
cados financeiros domésticos levar a uma
harmonizac¢io institucional dos vatios met-
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cados, com completo predominio das re-
gulamenta¢bes dos paises desenvolvidos
sobre aquelas dos paises em desenvolvi-
mento, enfatizando igualmente a estabili-
dade macroeconémica que podetia advir
desta abertura. Enfim, tais trabalhos re-
forcam a hipdtese de que bancos estran-
geiros possam agir como agentes disse-
minadores de tecnologias mais eficientes
em mercados financeiros menos avanca-
dos, mesmo enfrentando iniciais desvan-
tagens informacionais (ver também Ber-
ger et al., 1999).

Em sentido semelhante, Hufbauer
e Warren (1999) procuram demonstrar os
efeitos de barreiras ao comércio e aos in-
vestimentos estrangeiros sobre os aumen-
tos das margens (spreads) cobradas pelos
bancos. Ao mesmo tempo, argumentam a
favor das economias de escala que poderi-
am advir da maior facilidade de entrada e
opera¢ao nos varios mercados, bem como
da possivel consolidacio resultante deste
processo. Para eles, as institui¢Ges finan-
ceiras se veriam liberadas de realizar neg6-
cios somente em seus mercados nacionais
e tentariam a implementa¢io das melho-
res tecnologias, a fim de reduzir custos e
tornarem-se competitivas em mercados
cada vez mais abertos a concorréncia. Isto
as levaria inclusive a pressionarem a favor
da reducido das barreiras que protegem
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seus fornecedores, com o intuito de for-
¢a-los a ofertar com precos compativeis
a0s vigentes internacionalmente. Para re-
duzir seus proprios custos de capital, ele-
vando seus credit ratings, estas instituigbes
passariam também a se utilizar de proce-
dimentos com padrio internacional, no
que tange a auditorias e apresentacio de
balancos e de resultados em geral. E, em
termos macroeconémicos, pressionariam
os governos a adotarem politicas fiscais e
monetarias estaveis, a empenharem-se
na desregulamentacio e liberalizacdo ge-
ral dos seus mercados e a livrarem-se defi-
nitivamente de qualquer foco de corrup-
¢do, tudo isto com a finalidade de di-
minuir seus custos de capital (reduzindo o
risco-pafs). Por fim, para diminuir seus
custos de trabalho, buscariam reduzir es-
tes custos para niveis internacionais, com-
pativeis com as diferencas de produtivida-
de de cada pafs, sob o risco de abando-
narem os pafses que ndo o fizessem, em
sua busca por custos competitivos — tu-
do isto conduzindo a uma “convergéncia
de produtividade”.

Outro trabalho que aponta neste
mesmo sentido, igualmente apresentan-
do argumentos favoraveis a liberalizacdo
¢ o de Tamirisa e a/. (2000), os quais en-
fatizam os ganhos tradicionalmente as-
sociados a liberdade de comércio tam-

bém no que concerne a liberalizagiao dos
servicos financeiros (como o aumento da
concorréncia e eficiéncia, diminuicao de
precos e ampliacao da variedade e quali-
dade dos setvicos financeiros disponiveis
no mercado efe.). Esta liberalizacio in-
centivaria ainda as reformas e o fortaleci-
mento dos sistemas financeiros, com a
harmonizacdo dos padrdes e da regula-
¢io, e o aumento da transparéncia destes
sistemas. A liberalizacdo ajudaria também
a estabilizar os sistemas financeiros na-
cionais, desde que existisse um sistema
adequado de supervisao e regulacao, além
de politicas macroeconémicas corretas
— todos estes aspectos igualmente in-
centivados pela prépria liberalizagio, ou
seja, para estes autores a liberalizacao le-
varia a uma convergéncia de conseqiién-
cias virtuosas.

Cabe ressaltar ainda que, entre os
leitmotiys provaveis para as empresas fi-
nanceiras, especialmente os bancos, in-
cotporarem outras empresas ¢ amplia-
rem seu tamanho estao o desejo de diver-
sificacdo de riscos e a busca pela condi-
¢io de “grande demais para quebrar”
(Saunders e Wilson, 1999), o que teorica-
mente lhes permite maior acesso as redes
de seguranca fornecidas pelos governos.
Ambos os litmotivs relacionam-se de cet-
ta forma com a questdo de risco sistémi-
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co, isto €, com a possibilidade de pro-
blemas de liquidez ou de solvéncia em
uma instituicao financeira causar os mes-
mos problemas em outras institui¢oes,
contaminando e pondo em risco todo o
sistema financeiro-bancario.

Embora aceitando-se a hipotese de
que a consolidacao do setor de servigos fi-
nanceiros implica a formacio de institui-
¢bes de grande porte, e que isto possa
significar maior solidez das mesmas, o
fato de estas serem mais propensas ao ris-
co e representarem, individualmente, uma
parcela significativa do mercado aumenta
a possibilidade de geragio de risco sisté-
mico, caso uma delas passe por dificulda-
des financeiras. Ademais, como ampla pat-
cela dos processos de fusdes e aquisicOes
ocorrem sob o “guarda-chuva” de uma
instituiado bancaria, formando grandes
conglomerados provedores de setvigos fi-
nanceiros, cresce a possibilidade de seto-
res tradicionalmente nido protegidos pelas
redes de seguranca governamental (segu-
ros, planos de saude e de previdéncia, fi-
nanceiras ez.) contaminarem as atividades
bancarias dos conglomerados. Com isto,
exigem-se mais recursos e¢/ou melhores
estruturas de seguranga, a fim de evitar
que problemas localizados contaminem
as demais instituicdes financeiras, confi-
gurando um quadro de risco sistémico.
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Uma forma de minimizar este pro-
blema ¢ os agentes responsaveis pela re-
gulacio e fiscalizacdo prudencial do setor
imporem regras claras e rigidas, as quais
condicionem o acesso a rede de seguran-
¢a a0 cumprimento de determinadas me-
tas conservadoras, previamente estipula-
das, para a administracdo dos riscos en-
volvidos nas diversas areas de atuacao das
institui¢oes financeiras. Tal acdo pode
desencorajar comportamentos propen-
sos ao risco, minimizando a possibili-
dade de ocorréncia de risco moral. No
entanto, tem-se mostrado muito dificil
impor tais regras ex-ante de ajuda aos
mercados financeiros, tanto em razao da
dificuldade de estabelecé-las de antemao
como em conseqiéncia das pressdes do
préprio mercado por ajuda nos momen-
tos de dificuldades (inclusive pelo risco
de extrapolagio das crises para além,
“simplesmente”, dos mercados financei-
ros). Alguns autores até mesmo apontam
que um certo nfvel de risco moral ¢ ine-
rente aos contratos ¢ a a¢ao do empresta-
dor de dltima instancia (Aglietta, 1998;
Minsky, 1993; Minsky e Whalen, 1996-
1997; Tobin e Ranis, 1998).3

Por sua vez, Low e Mattoo (1999)
apontam para os possiveis beneficios que
podem advir da liberalizacido do setor de
servigos financeiros, como um maiot ni-

3 “Ao contrario do que se
costuma dizer, como o tisco
moral estd envolvido na maioria
dos contratos financeiros,
proibir o emprestador em ultima
instancia com certeza nao é a
maneira de lidar com esta
ineficiéncia. O caminho estd em
fortalecer politicas prudenciais,
que assegutem ao emptestador,
em ultima instancia, autonomia
plena em sua acio. Isto significa
nada além de um retorno a
propria esséncia do emprestador
em ultima instancia: salvaguardar
a confianca no funcionamento
dos mercados monetarios”
(Aglietta, 1998, p. 19). O dificil,
acrescenta-se, ¢ conseguir uma
autonomia deste emprestador
frente as pressoes por sua
atuacdo. Disto resulta o elevado
risco moral.
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vel de investimentos no setor, inclusive
com a recapitalizacdo de instituicOes fi-
nanceiras em dificuldade e transferéncia
de tecnologia e &now-how, além daqueles
que podem provir de uma maior contesta-
bilidade do mercado. Opinido semelhante
possuem Kono e Schuknecht (1998), res-
saltando o fortalecimento das instituicoes
financeiras (em aspectos como transpa-
réncia, regulagdo, supervisao, qualidade
das informagdes e#.) e a menor distor¢io
e volatilidade dos fluxos de capitais (ou
seja, a melhoria da “qualidade” dos fluxos
de capitais) que devem provir da liberali-
zag¢ao. Destacam igualmente a transferén-
cia de tecnologia e £now-how (e 0s menores
custos e maior competitividade daf resul-
tantes), as melhorias na administracio e
diversificacao de riscos interfronteiras e a
pressdo que deve ser criada sobre os go-
vernos para criar e/ou adequar seus ambi-
entes regulatorios e de supervisao (Berger
et al., 1999). Uma vez isto tendo sido alcan-
¢ado, haveria maiores incentivos para a
manutencdo da poupanga dentro do pais
e aatracio de novos investimentos estran-
geiros. Todo este conjunto de fatores, por
sua vez, deveria contribuir para uma mai-
or estabilidade do setor financeiro. No en-
tanto, aqueles autores apontam também
para os riscos de crises financeiras que po-
dem emergir da liberalizacio e de fluxos

descontrolados de capitais, mormente de
curto prazo, gerando grande instabilidade
e risco sobre as vatidveis macroecondmi-
cas (politica monetaria, solvéncia do siste-
ma bancario, taxa de cambio e#.). Con-
tudo, em oposi¢ao a tais temores, Fran-
cois e Schuknecht (1999) propdem a intet-
ligagdo positiva entre o grau de abertura fi-
nanceira, o proprio desempenho do setor
financeiro e o crescimento econémico.

Nao obstante, a0 procurar descre-
ver o papel do sistema financeiro no cres-
cimento econdmico, desenvolvimento tec-
nologico, elevacao da produtividade, di-
minui¢ao dos riscos (via bedges, diversifi-
cagdo efe.), aumento da liquidez asso-
ciado a investimentos de capital e em tec-
nologia, reducio de custos de transagao e
de informacdo e aumento da capacidade
de monitotizacio de investimentos (cor-
porate control), além de maior mobilizac¢do
de recursos (ou “poupancgas”), Levine
(1997, p. 702) conclui que

n0s ndo temos uma compreensao sufici-
entemente rigorosa da emergéncia, de-
senvolvimento e implicacoes econdmicas
de diferentes estruturas financeiras.

Acrescenta que nao se tem tal com-
preensio também a respeito de diferentes
institucionalidades financeiras, ou seja, nao
se sabe o que explica o desempenho igual-
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mente eficiente de diferentes instituciona-
lidades — mesmo quando se considera ape-
nas os paises desenvolvidos. Em sentido
semelhante, Levine também aponta que
existe a possibilidade de as pré-condi¢oes
para o crescimento econémico estarem
circunscritas a outros parametros que nao
aqueles referentes a estrutura do merca-
do financeiro de cada pais. Destarte, ape-
sar de o proprio autor ter procurado de-
monstrar econometricamente, em outros
trabalhos, que a dire¢do da correlacio cau-
sal vai do desenvolvimento do sistema fi-
nanceiro para o crescimento econémico,
aumento da produtividade e desenvolvi-
mento tecnologico, varios estudos poem
sérias duvidas a esta causalidade, procu-
rando demonstrar que sua dire¢io pode
ser a inversa.

Em conformidade com esta ulti-
ma linha de argumenta¢ao, Mattoo (1999b,
p. 7) ressalta que estudos como os de
Claessens e Glaessner (1998) e de Fran-
cois e Schuknecht (1999):

estabelecem correlages parciais entre a li-
beralizagao do setor de servicos e o cresci-
mento, mas estas sao apenas correlagoes
parciais e, portanto, nao realmente sugesti-
vas de associagoes robustas nma vez, intro-
dnzida uma série completa de controles.

E isto apesar de ele mesmo reali-
zar alguns testes econométricos que su-
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gerem uma correlagdo entre a liberaliza-
¢ao do setor financeiro e o crescimento
econoémico. Mattoo (1999b, p. 7-8) igual-
mente salienta que, mais recentemente,
alguns autores tém argumentado que a
verdadeira pergunta a ser feita nao ¢é se a
abertura, definida em termos de seus re-
sultados, conduz ao crescimento econo-
mico, mas se uma politica mais liberal de
comércio incentiva este crescimento:

Sob esta visao, a abordagem pelos resulta-
dos do comércio sofre de deficiéncias concei-
tuais ¢ empiricas, incluindo a endogenei-
dade dos resultados, a falha da especifica-
¢do do mecanismo por meio do qual as ex-
portagies e importacoes afetam o cresci-
mento e problemas de medida.

Existem também efeitos indiretos da
liberalizacio do setor financeiro, isto é,
aqueles que se processam em decorréncia
da concentracdo resultante de ambientes
mais liberalizados. O corrente processo
mundial de fusGes e aquisi¢des verificado
no setor de servigos financeiros pode am-
pliar o poder de mercado das instituigdes
financeiras, dando-lhes, em alguns espa-
cos nacionais e/ou regionais, maior capa-
cidade para determinarem os valores de
seus servigos, especialmente no que diz
respeito aqueles agentes que sdo incapa-
zes de terem suas necessidades satisfeitas
por instituicdes nao-localizadas proxima-
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mente. Em geral, este é o caso dos clientes
de varejo com dep6sitos ou empréstimos
de pequenos valores (Kwast, Starr-
McCluer e Wolken, 1997; Kwast, 1999).
Como mostram alguns estudos (Berger e
Hannan, 1989; Hannan, 1991; Jackson,
1997), mercados bancario-financeiros mais
concentrados sdo desfavoraveis aos pe-
quenos clientes, pois as taxas pagas sobre
as aplicagbes sao menores e os custos de
empréstimos maiores em comparagao aos
mercados com menor grau de concentra-
¢ao. No entanto, aceitando a existéncia de
potenciais economias de escala e de esco-
po nas operagoes bancarias, o aumento
do tamanho dos bancos pode significar
ganhos de eficiéncia redutores de custos
operacionais. Deste modo, nio se descar-
ta a possibilidade desta reducio implicar
diminui¢ao dos spreads bancarios, com me-
lhoras nas condicoes de crédito e/ou na
remuneracao de depdsitos para os clientes
dos servicos bancarios.

Outro possivel efeito positivo da
concentracdo bancaria, com potencial
também para a redugdo de custos, pode
advir da reduc¢io dos riscos esperados na
execucao das operacOes bancarias. Hsta
redugio seria obtida com a ampliacao da
diversificacdo setorial, geografica e de
produtos alcancada pelos provedores fi-
nanceiros consolidados. Por certo, para
saber se tais reducoes ex-ante de custos

serdo ou nao repassadas aos agentes que
se utilizam dos servicos financeiros, seja
na forma de redugao de precos dos mes-
mos, seja na melhoria de sua qualidade,
dependera da estrutura de mercado que
emergird do processo de consolidagio,
em especial do nivel de pressao competi-
tiva do setor, imposto ndo apenas por
forcas de mercado, mas também pela
acdo dos agentes reguladores, vale dizer,
por meio de determinantes institucionais.

Enfim, ha dois aspectos que de-
vem ser examinados ao se estimar os im-
pactos da concentracdo bancario-finan-
ceira sobre os precos pagos pelos agen-
tes: primeiro, saber se esta concentrag¢ao
aumenta a eficiéncia da novas institui-
¢oes consolidadas. Isto conduz a discus-
sao da presenca ou nao de economias de
escala e de escopo a serem aproveitadas
mesmo por grandes conglomerados fi-
nanceiros. Como se sabe, e como vere-
mos adiante, a literatura internacional
ndo é conclusiva com relagio a existéncia
destas economias, havendo artigos enfa-
tizando sua existéncia, enquanto outros
a negam e outros, ainda, postulam que
os dados sio inconclusivos, todos ainda
dependendo do setor, sub-setor ou pa-
is(es) analisado(s), o que dificulta sobre-
maneira qualquer generalizacio (Berger,
et al., 1999).
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Segundo, verificar se tais ganhos
de eficiéncia tendem a ser repassados aos
potenciais usuarios, quer via redugio de
precos (menores custos de empréstimos;
maiores remuneracdes de depositos; di-
minui¢io de tarifas e taxas de servicos di-
versos), quer pela oferta de novos ser-
vicos. Este aspecto se relaciona com a
existéncia ou nio de elementos no merca-
do geradores de pressdes competitivas,
mesmo quando o setor de servigos finan-
ceiros — apOs passar por um processo de
fusdes e aquisicdes — amplia o seu grau de
concentragdo, com a presenca de poucos
provedores financeiros.

Quanto ao primeiro aspecto, as evi-
déncias sdo, em varios paises, favoraveis a
hipotese de que a consolidagao entre insti-
tui¢oes financeiras é acompanhada de re-
ducio nos custos de fornecimento de pro-
dutos e servicos tradicionais (Resti, 1998;
Rhoades, 1998; Fried ¢f al., 1999; Haynes e
Thompson, 1999). Isto pode ser entendido
como uma maior eficiéncia das empresas
consolidadas, capazes agora de oferecer
multiplos produtos e servi¢os por meio de
canais e sistemas comuns de distribuicio,
gerenciamento, mwarketing, contabilidade ezz.
Por outro lado, diversos trabalhos (Jayarat-
ne e Strahan, 1998; Strahan e Weston,
1998; Betger et al., 1998) indicam que, a
partit do processo de concentragio, ha
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com o passar do tempo uma tendéncia a
reducio nos precos dos empréstimos con-
comitantemente a expansio da oferta de
crédito, em especial para pequenos toma-
dores. Todavia, saliente-se que imediata-
mente ap6s alguns processos de consolida-
¢do existe a possibilidade de acontecer exa-
tamente o oposto, pois, quando bancos
grandes adquirem bancos menores de for-
ma hostil (0 que, muito provavelmente,
implica mudanca nos administradores das
empresas), pode ocorrer, em um primeiro
momento, uma reducio na oferta de crédi-
to para os tomadores de menor porte, até
que os novos controladores tenham condi-
¢Oes de avaliar com seguranca os riscos en-
volvidos nestas opera¢bes, uma vez que
muitos deles dependem de informacoes
obtidas através do relacionamento direto
entre as partes (Berger ez al., 1995).

Além disso, se ha evidéncias empi-
ricas de que as empresas consolidadas tor-
nam-se mais eficientes em termos de
alguns custos (Resti, 1998; Rhoades, 1998;
Fried et al, 1999; Haynes e Thompson,
1999), existem também evidéncias de que
elas passam a fornecer produtos e servicos
mais complexos e sofisticados, aumentan-
do seus custos totais (Berger e Mester,
1999). Tais produtos e servicos sao de-
mandados majoritatiamente por grandes
clientes que compdem o mercado atacadis-
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ta das institui¢bes financeiras e, em geral,
tém acesso aos mercados financeiros intet-
nacionais. Mas ¢ justamente no mercado
atacadista que os impactos negativos da
concentracao sao menores ¢ os efeitos po-
sitivos da desregulamenta¢io maiores em
termos de pressdo concorrencial, dada a
quase inexisténcia de vantagens de locali-
zacdo (Gande ¢7 al., 1999). Sendo assim, as
institui¢oes financeiras podem adotar uma
politica diferenciada de margens de lucros,
a fim de repassarem parte dos custos arca-
dos nas operacoes de atacado para os pre-
cos dos produtos e servicos ofertados no
varejo. Com isso, teriam melhores condi-
¢Oes de proteger ou ampliar suas opera-
¢Oes naquele mercado que apresenta maior
grau de contestabilidade, o atacadista. Por
outro lado, prosseguindo o movimento de
consolidacio transfronteira das institui-
¢Oes financeiras, com a conseqiente redu-
¢do do nimero das que operam no met-
cado de atacado global, ndo se pode des-
cartar a possibilidade de ampliacao do po-
der dos ofertantes em relacao aos deman-
dantes de servicos financeiros, mesmo no
mercado atacadista.

Quanto ao segundo aspecto, nio se
pode descartar a possibilidade de que,
quando as empresas financeiras ampliem
sua capacidade de alavancagem de recursos
e de operacionalizacao de produtos e servi-

¢os mais complexos, elas passem a prioti-
zar as operacoes de atacado solicitadas pe-
los grandes clientes, pois estas apresentam
maior possibilidade de “agregacio de va-
lot” e menores tiscos. Com isto deixatiam
em segundo plano as operagdes varejistas
que envolvam clientes de menor porte, até
por razbes de “deseconomias” organizacio-
nais (Williamson, 1988; Berger ¢ al, 1999).
Afinal, o perfil do arranjo organizacional
necessario ao atendimento de grandes cli-
entes ¢ diferente daquele demandado para
o atendimento dos pequenos e médios.
Em geral, sdo as institui¢Oes financeiras de
menor porte, incapazes de disputarem
mercados mais sofisticados que atendam
as necessidades de grandes clientes, que se
especializam no atendimento das deman-
das por operagdes mais simples, em geral
solicitadas por clientes menores. Na maio-
ria dos casos, tais operacOes exigem um es-
treito relacionamento entre o provedor e o
demandante do setvico, inclusive para que
o primeiro possa obter informagdes que
lhe déem condicGes de avaliar os riscos en-
volvidos (Matoo, Nakamura ¢ Renault,
1998; Cole, 1998).

Alguns estudos feitos com base em
dados do mercado bancario norte-ameri-
cano (Keeton, 1995; Levonian e Soller,
1995) reforcam a conclusio de que gran-
des bancos deixam em segundo plano o
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atendimento de pequenos clientes. Na
mesma dire¢ao apontou um trabalho refe-
rente ao mercado bancario italiano (Sapi-
enza, 1998). Ao examinar o processo de
fusdes e aquisi¢des no setor bancario, Sa-
pienza concluiu que as empresas consoli-
dadas, especialmente quando envolveram
institui¢oes de grande porte, reduziram
em suas carteiras os créditos para os pe-
quenos devedores. No entanto, nio se
descarta a possibilidade de que, como rea-
¢ao, outras instituicGes bancarias venham
a suprir este nicho de mercado e se especia-
lizar em ofertar crédito a pequenos agen-
tes economicos. Embora nio se possa ge-
neralizar para muitos pafses — uma vez
que ndo se encontrou estudos sobre esta
questio — Goldberg e White (1998) e De
Young, Goldberg ¢ White (1999) mos-
tram que isto vem acontecendo nos EUA.

Assim, a partir do exame da literatu-
ra internacional existente, ¢ impossivel afir-
mar ex-ante quais serdo os efeitos da con-
centragdo bancaria, ndo sendo por enquan-
to viavel fornecer uma conclusio generali-
zada. Ha tantos exemplos que mostram re-
sultados benéficos da concentracio quanto
0s que alcancam resultados na direcdo con-
traria. Cada caso de fusdo ou aquisi¢ao
apresenta suas particularidades e, a partir
destas, busca-se extrait informacdes rele-
vantes para a estimativa de seus efeitos so-
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bre o mercado. E certamente isto imp&e
sérios desafios as instituicoes governamen-
tais reguladoras, ao impedir a defini¢io de
uma linha padronizada de acao.

Em suma, ¢ certo afirmar que, para
os consumidores (especialmente os peque-
nos) de servigos financeiros serem benefi-
ciados por esta possivel reducao de custos
nos produtos e servicos convencionais, a
concentragio bancaria teria que acontecer
concomitantemente a um processo de
aprofundamento da concorréncia no setor,
tanto junto ao mercado de varejo (peque-
nos e médios clientes), quanto ao de ataca-
do (clientes corporativos ou detentores de
grandes fortunas). Embora isto a primeira
vista possa parecet paradoxal, poder-se-ia
explicar tal processo recorrendo-se, seja a
visao de que a concorréncia entre os ca-
pitais ¢, em condi¢Oes gerais, incessante,
mesmo entre os grandes capitais,* seja pot
meio dos casos em que 0s governos procu-
ram promover politicas de aumento da
contestabilidade dos mercados (Francois e
Schuknecht, 1999), quer dizer, de reducSes
das barreiras 2 entrada e/ou a saida para o
setor. Assim, pode-se tanto argumentar pe-
la possibilidade de estar ocorrendo uma re-
ducio da concorréncia no setor, com as
instituicdes maiores ampliando sua capaci-
dade de determinacdo de precos, quanto
de se estar proporcionando ganhos signifi-

4 Como em Schumpeter
(1979), o qual enfatiza a
importancia de uma série de
estratégias organizacionais, de
produtos e de mercado,
genericamente chamadas de
“novas combinacoes”, como o
critério relevante de
concorréncia, inclusive quanto a
simples possibilidade de
surgimento destas novas
combinagdes. Deste modo, a
eficiéncia das estruturas
empresariais (de qualquer
tamanho) seria garantida por
pressoes competitivas efetivas e
potenciais permanentes. A visio
schumpeteriana contrapoe-se,
portanto, a visio convencional,
passiva e atomista das empresas
e da concorréncia. Ver também
Possas ez al. (1995).
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cativos de eficiéncia, pela exploracio de
economias de escala (Hufbauer ¢ Warren,
1999), de modo a reduzir os custos dos
servicos financeiros e, simultaneamente,
aumentar o “poder de fogo” de grandes
instituigoes financeiras (mega-empresas) in-
ternacionais, em um metrcado em rapida
concentracao ¢ transformacao, inclusive
em decorréncia de novos desenvolvimen-
tos tecnolégicos. Ora, em um mercado
com tals caracteristicas, parece estar haven-
do um aumento da concorréncia entre os
capitais e nao o contrario, pois, caso con-
trario, este mercado estaria razoavelmente
estagnado e maduro e ndo sofrendo gran-
des e rapidas transformagdes. Contudo,
ainda ndo existe na literatura sobre o tema
um consenso, sendo cedo para se antever o
real comportamento e desdobramentos de
todas estas forcas contraditorias.

3_ Novos parametros
para a concorréncia bancaria

A derrubada de restrigGes as operagoes fi-
nanceiras proporcionou o acirramento da
concorréncia entre os agentes fornecedo-
res destes setvicos, iniciando a reversio
das caracteristicas de fragmentacao funcio-
nal e geografica do setor, composto, até
entdo, de institui¢oes altamente especiali-
zadas em mercados, produtos, regides ou

clientela especificas. Livres para definirem
suas estratégias de alocacdo de ativos, re-
muneracdo de seus passivos e cobrancas
de servicos, os bancos, aparentemente,
nao precisavam mais — ao contrario do
que defenderam Stiglitz e Weiss (1981) —
dispor de uma legislagio que os proteges-
te de uma disputa concorrencial autofagi-
ca, capaz de ameacar todo o sistema fi-
nanceiro doméstico, como conseqtiéncia
da excessiva fragilizacio de seus mem-
bros. Assim, com a permissao de novos
ingressantes (inclusive estrangeiros) ofer-
tando servicos financeiros nos mercados
domésticos, foram sendo desmontados
verdadeiros cartéis nacionais ou regionais
(como era o caso dos EUA), nos quais se
permitia a sobrevivéncia de provedores
ineficientes de servicos financeiros a altos
custos ¢ com baixo nivel de inovacoes
(Edwards e Mishkin, 1995; Sheatlock, 1999;
Tiner, 1999).

Diante deste quadro de alteracdo
das condi¢coes de concorténcia, reforca-
ram-se as pressoes dos proprios agentes fi-
nanceiros em favor de novas rodadas de
desregulamentagio, as quais foram a tonica
deste setor, nas décadas de 80 e 90, princi-
palmente nos EUA e Europa (Kroszner,
1999). O objetivo era (e €) o de possibilitar
a tais agentes, em especial os bancos, o in-
gresso em novos mercados setoriais e geo-
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graficos, inclusive por meio de pressdes
(muitas vezes auxiliadas pelos negociado-
res internacionais de seus respectivos pai-
ses ou conjunto de pafses), a fim de que se
petceba com maior acuidade os interesses
do setor financeiro e de seus proprios pai-
ses.> Tal ambiente mais liberalizado pro-
porcionou aos bancos condi¢oes de se de-
fenderem melhor da concorréncia de insti-
tuicdes financeiras ndo-bancarias em diver-
sos setores, inclusive incorporando-as por
processos de fusoes, aquisicdes ou compra
(take-over) hostil. A Tabela 2 mostra que o

valor das operagoes de F&A no setor ban-
cario em 1996 era quase o triplo do que ha-
via sido em 1989.

A Tabela 3 confirma isto mostran-
do que, embora o nimero de operagdes
de fusGes e aquisicdes no setor tenha se
mantido razoavelmente estavel, o valor
das operagoes e a participac¢ao dos ban-
cos no total de operacbes de F&A tém
ambos crescido acentuadamente, redun-
dando no aumento do valor tipico de
cada operacido individual (megafusdes),
como é mostrado na Tabela 4.

Tahela 2_ Aquisicoes e fusdes trans-fronteiras de hancos
e companhias privadas de seguros (1989-1996)

Valor das transagdes (em US$ hilhdes)
1989=100
Majoritaria’ Total
1989 7.216 7.216 100
1990 5.524 9.114 126
1991 2.965 6.073 84
1992 11.435 13.432 186
1993 5.651 10.134 140
1994 5.032 6.961 96
1995 14.478 16.805 233
e wos | w05 | 25

Fonte: World Investment Report (1997).

Nota: (1) Transag¢oes envolvendo aquisi¢io majoritaria.
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> Buxton (1998); Summers
(1998; 2000); Mann (1999);
Mattoo (1999a; 1999b);
Celarier (1998); Tiner (1999);
Low e Mattoo (1999);
UNCTAD (1998);

Stiglitz (2000). Para posi¢oes
semelhantes, mas dentro de
uma perspectiva global de
negociag¢io dentro da OMC,
isto ¢, compreendendo o
comércio de bens e servicos
como um todo e também

as negociagdes rumo 2a
liberacio dos investimentos,
ver Chadha (2000)

e The Economist (1998a;
1998b; 1998c).



Tahela 3_ Fusdes e aquisigoes no setor hancario (1991-1998)

Nimero de transagées’
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Valor das transagoes

(US$ bilhoes)?

Percentual de todos os setores®

1991- | 1993- | 1995- | 1997- | 1991- | 1993- | 1995- | 1997- | 1991- | 1993- | 1995- | 1997-
1992 1994 1996 1998 1992 1994 1996 1998 1992 1994 1996 1998
Estados Unidos | 1354 | 1477 | 1803 | 1052 | 568 | 553 | 1149 | 3624 | 107 90 | 106 | 182
Japio 22 8 14 28 | 00 22 | 340 1] o3 | 188 | 216 41
Area do Euro? 495 | 350 | 241 | 203 | 175 146 | 191 | 1004 | 83 03 | 112 | 271
Bélgica 2 18 20 21 | 10 08 | o5 | 325 | 141 7,0 49 | 348
Finlandia 51 16 7 7| o9 1,0 12 43 | 223 | 217 74 | 775
Franca 133 7 50 36 | 24 0,5 6,5 40 | 43 1,0 98 41
Alemanha 71 83 36 45 | 35 1,9 10| 232 65 7,6 37 | 455
Ttalia 122 | 105 93 55 | 53 6,1 53 | 300 | 156 | 177 | 249 | 633
Holanda 20 13 8 9| o1 0,1 22 04 | o2 05 | 175 0,8
Espanha 76 44 27 30 | 43 45 | 23 5o | 135 | 215 | 141 | 266
Noruega 23 24 9 s | o1 0,2 1,0 15| 12 57 80 | 200
Suécia 38 23 8 s | 11 04| o1 21 | s 2,0 03 71
Suica 47 59 28 2| o4 3,9 10 | 243 | 95 | 434 24 | 783
Reino Unido 71 40 25 17| 75 331 26 | 110 ] 65 34 | 104 40
Australia 19 20 18 4| o9 15 73 23 | 36 57 | 143 49
Canada 29 31 16 1| os 18] o1 ] 200 | 19 41 16 | 344
Total dos bancos | 2098 | 2032 | 2162 | 1360 | 847 832 | 2008 | 5342 | 117 85 | 11,0 | 189
Touldasinst.fin | o3 N 5067 | 3073 | 556 | 637 | 1222 | 800 — | 88 | 125 | 104 | 194

nao-bancarias

Fonte: Securities Data Company.

Notas: (1) Por setor alvo.

(2) Transagoes efetuadas e pendentes, por valor anunciado.

)
(3) Participagio do setor bancario no valor de F&A do total de setores.
)

(4) Excluindo Austria, Irlanda, Luxemburgo e Portugal.

>
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Tahela 4_ Grandes fusdes recentes no setor hancario

Valor das Total
Instituigdes transagoes Data de ativos’
(US$ hilhdes) (US$ hilhdes)
Nations Bank/BankAmerica 42,8 set. 1998 570
Citicorp/Travelers 37,4 set. 1998 751
BNP/SG Paribas 37,2 pendente 1.170
Royal Bank of Scotland/National Westminster 339 fev. 2000 -
Mitsubishi/Bank of Tokyo 33,8 mar. 1996 980
Wells Fargo/Norwest 323 out. 1998 191
Union Bank of Swizterland/Swiss Bank Corp. 29,3 jun. 1998 600
'TSB/Lloyds Bank 20,1 dez. 1995 410
Bank One/First Chicago NBD 18,9 jan. 1998 240
Deutsche Bank/Bankers Trust 10,1 maio 1999 567
HSBC/Republic NewYork oo b 02l pendente . 26

Fonte: The Banker, 07/1999, Business Times on line, e Bankers Almanac.

Nota: (1) Valor resultante da soma dos ativos, a época da fusio.

E preciso reconhecer que, desde a
década de 70, em especial nos EUA, os
bancos estavam perdendo espa¢o como
ofertantes de crédito para grandes em-
presas, 20 mesmo tempo em que viam os
agentes econémicos encontrarem outras
formas, além de depdsitos a vista, de re-
ter seus recursos liquidos e meios de pa-
gamento. Vale dizer, os bancos estavam
sendo pressionados, tanto nas suas ope-
ragoes ativas, quanto passivas (Edwards
e Mishkin, 1995).
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Destarte, reprimidos pela regula-
mentacio, os bancos nio encontravam
facilmente formas de compensar suas pet-
das nos negdcios bancarios tradicionais
(Edwards e Mishkin, 1995; Tiner, 1999).
Porém, com a liberalizacio dos merca-
dos, os bancos puderam nao apenas es-
tender suas atividades a outros mercados
intra e inter-fronteiras, como também ini-
ciar um processo intenso de fusdes e aqui-
sicoes (Sheatlock, 1999).
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Isto lhes possibilitou administrar e
solucionar problemas de excesso de ca-
pacidade sem grandes traumas,® a0 mes-
mo tempo dando condi¢bes para as ins-
tituicbes sobreviventes se beneficiarem
das economias de escala disponiveis e
magnificadas também pelas inovacoes
tecnologicas em curso (Edwards e Mish-
kin, 1995; Hufbauer e Warren, 1999). Por
outro lado, em muitos paises, o desmon-
te de barreiras a entrada de novos for-
necedores de servicos financeiros, em
especial de estrangeiros, igualmente esti-
mulou as institui¢cdes financeiras domés-
ticas a participarem ativamente de pro-
cessos de fusdo ou aquisi¢ao, com o ob-
jetivo de diminuir os espagos para a po-
tencial concorréncia estrangeira.’

O acirramento da concorréncia en-
tre bancos, e destes com outras institui-
¢coes financeiras nao-bancarias, condu-
ziu a compressao de margens (spreads)
cobradas em operacées de crédito (BIS,

19992),8 a volatilidade das taxas de juros
(Frankel, 1993; Honohan, 1999) ¢ a uma
maior liberdade para os bancos atuarem
em novos mercados, impulsionando os
agentes financeiros a assumirem maiores
riscos em suas operagoes, muitas vezes
até de forma nio deliberada (Aglietta,
1998; Celarier, 1998). A primeira vista, a
redugdo dos spreads bancarios pode ser
entendida como um efeito da maior con-
corréncia efetiva ou potencial entre os
bancos e como um beneficio aos deman-
dantes de crédito (Sheatlock, 1999). To-
davia, tais reducoes verificaram-se nos
paises desenvolvidos, mas ndo foram ob-
servadas nos mercados de paises em de-
senvolvimento. Isto deixa transparecer
que nestes pafses ou a liberaliza¢ao do se-
tor ndo atingiu uma magnitude seme-
lhante a dos paises desenvolvidos, ou
que ela, por enquanto, parece nio ter
sido acompanhada de medidas capazes
de intensificarem a concorréncia entre os

¢ Para o chairman do grupo
ABN-Amro, esse tem sido um
dos principais fatores a
estimular fusdes e aquisi¢oes
no setor bancario
(Euromoney, 1998).

7 No caso dos paises

europeus envolvidos com o
lancamento do Euro, tais
estimulos foram, e sio, ainda

mais fortes. Muitas
instituicoes financeiras
domésticas anteviram a maior
concorréncia de institui¢coes
estrangeiras diante da
perspectiva de eliminacdo das
moedas nacionais.

8 A excecdao, como mostram
os dados do BIS (1999a), ¢ o

mercado bancério

norte-americano, no qual,
desde meados da década de
80, observam-se margens
crescentes. Isso se deve “ao
sucesso em manter as taxas
sobre os principais depdsitos
do varejo comparativamente
baixas; a substituicio da
manutencao de titulos por
empréstimos com maiores

rendimentos, particularmente
com a recupera¢io da
demanda nos anos 90; aos
melhores procedimentos de
precificagiao de empréstimos;
e, no inicio dos anos 90, a
curva de rendimentos
particularmente inclinada”

(BIS, 1999a, p. 35, n. 32).
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agentes financeiros ou a contestabilidade
do mercado doméstico.’

Em suma, os fornecedores de set-
vicos financeiros nao atuaram, ¢ nem atu-
am, apenas como agentes passivos frente
as transformacdoes financeiras das ulti-
mas décadas. Eles apresentaram um com-
portamento passivo quando impelidos
por inovagoes tecnologicas aplicavels ao
setor financeiro e, em varios casos, por
mudangas no arcabougo regulatério, as
quais os forcaram a modificar seus po-
sicionamentos junto ao mercado e aos
agentes reguladores. No entanto, foram
ativos 2o buscarem novos mercados in-
tra e inter-fronteiras, ao alterarem suas
estratégias concorrenciais e também ao
mudarem suas técnicas administrativas e
de gestdo de seus recursos e de seus cli-
entes, obrigando e pressionando (agora
ativamente, portanto) por novas ondas
de desregulamentacio e liberalizacio fi-
nanceira.!0

Todo este processo acarretou sig-
nificativas alteragdes nos parametros de-
finidores da concorréncia no setor. Espa-
¢os nacionais tornaram-se mais passiveis
de contestacdo por agentes estrangeiros,
consolidando a tendéncia de acirramento
da concorréncia no plano internacional
(Cerasi et al., 1998). Diante de tal pressao,
os fornecedores de servicos financeiros,
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em especial os bancos, estenderam o fo-
co de ac¢do para novas areas de negdcios,
a fim de defenderem suas posicdes em
diversos mercados e auferirem receitas
adicionais.

A Tabela 5 aponta esta mudanca
na estratégia dos bancos, a0 mostrar a
importancia de outras receitas operacio-
nais e das comissdes nas receitas dos
bancos e o crescimento dos itens fora
dos balanco no total de ativos. Contudo,
os Graficos 1 e 2 apontam a importancia
ainda expressiva dos bancos comerciais
como fornecedores de crédito na maioria
dos paises. Desta forma, pode-se argu-
mentar que a tendéncia a desintermedia-
¢ao banciria é um fendémeno ainda es-
pecifico aos Estados Unidos (embora a
participagdo das “outras institui¢Oes fi-

9 Claessens e al. (1998);
Honohan (1999); Cetorelli e
Gambera (1999, p. 24-25).
Segundo dados estatisticos de
Claessens e al. (1998,

p. 10-14), os bancos
estrangeiros apresentam
margens de lucro menores do
que 0s nacionais, nos paises
desenvolvidos, ocorrendo o
inverso nos paises em
desenvolvimento, como na
América Latina e na Africa.
Conforme também Claessens

e Glaessner (1998, p. 52-58,
64-68) e Caplen (1998).

10- Conseqiientemente, os
agentes nao sa0 meramente
passivos, no que tange a
regulamentacio, procurando
influenciar os organismos
reguladores e fiscalizadores a
seu favor (Tobin e Ranis,
1998; Eichengreen, 1999)

€ Mesmo seus governos

e organismos nacionais
e/ou internacionais

(Buxton, 1998).



11" Como define Calomiris
(1995), bancos universais sao
instituigdes bancarias de grande
porte, que operam com extensa
rede de filiais, representacdes e
escritorios, fornecendo varios
tipos de servigos financeiros,
tais como subscricio e
comercializacao de bénus e
agoes, assessoramento
financeiro em processos de
fusdo, aquisi¢ao efz.
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nanceiras” na oferta de crédito seja signi-
ficativa na Noruega e na Holanda, além
dos EUA), e é crescente no Japao. A que-
da expressiva do crédito fornecido por
“outras instituicoes financeiras” no Mé-
xico, nos anos 80, explica-se pelo fim das
cooperativas de crédito; a redugdo geral
da proporcio crédito/PIB explica-se pe-
las condicbes macroecondémicas advet-
sas do periodo.

Diante disto, os espagos setoriais
tiveram suas fronteiras obscurecidas e as
empresas financeiras passaram a atuar
como ofertantes de ampla gama de servi-

cos e produtos financeiros, muitos dos
quais proporcionando pequenas margens
de remuneracao e riscos de dificil avalia-
¢ao ex-ante. Bancos comerciais, bancos de
investimento ¢ mesmo antigos fundos
mutuos passatam a atuar como bancos
universais,!! desenvolvendo atividades de
seguradora, de subscricdo e comerciali-
zagdo de ativos financeiros efe. (Edwards
e Mishkin, 1995; Tiner, 1999), em um
quadro que obrigou a adog¢io de novas
normas e estratégias de regulacdo do se-
tor bancario.

Tahela 5_ Dados de balangos dos 50 maiores hancos do mundo (1991-1996)

1993

1991 | 1992 1994 | 1995 | 1996
Outros rendimentos de ativos/Total de ativos | 35,35 | 31,85 | 33,78 | 36,40 | 37,24 | 37,14
Ttens fora do balanco/Total de ativos 14,58 | 17,02 | 20,81 | 19,50 | 19,67 | 20,33
Outras receitas operacionais/Receita
L. ) 49,18 | 54,10 | 62,00 | 61,77 | 56,16 | 67,06
liquida de juros
Comissdes e tarifas/Outras
86,56 | 80,37 | 61,00 | 61,28 | 60,87 | 57,54

receitas operacionais

Numero de bancos pesquisados

33 34 30 30 36

Receita de #rading/ Outras receitas operacionais

18,50 | 22,06 § 12,92 | 14,69 | 18,15

Numero de bancos pesquisados

Fonte: IMF International Capital Markets (1998).

10 10 11 11 11
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Grafico 1_ Crédito fornecido por hancos comerciais e por outras instituicdes financeiras em % do PIB
de paises selecionados (1960-1997)
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Fonte: Elaboragdo propria, a partir da base de dados do World Bank (1999).

Legenda: Bancos Comerciais (barras brancas); outras Institui¢des Financeiras (barras pretas).
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Grafico 2_ Participacao de hancos e outras instituigdes financeiras
no total de crédito (varios paises — 1980 e 1997)
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Fonte: Elaboragio propria, a partir da base de dados do World Bank (1999).

Legenda: Bancos Comerciais (barras brancas); outras InstituicGes Financeiras (barras pretas).

Destacam-se a seguir os principais
aspectos da regulacio e supetvisio banca-
ria em alguns paises membros da OCDE.
A intencao ¢ ndo apenas mostrar a presen-
ca de uma tendéncia comum entre os pai-
ses, mas também ressaltar as diferencas
ainda existentes, muitas das quais respon-
savels pela diversidade das estruturas ban-
cario-financeiras nacionais.

4 RAdaptacoes na regulagao

e supervisao hancaria

nos paises da OCDE
Entre os temas mais freqiientes na regula-
mentagdo e supervisao bancaria, podem-
se destacar as restri¢oes ao estatuto legal e
a atividade bancaria (restricoes a entrada);

as restricoes a atuacao dos bancos; as me-
didas prudenciais; a politica de concorrén-
cia no setor bancario (Barth, Caprio Jr. e
Levine, 2001). Os motores de tais mudan-
¢as foram, por um lado, as crises financei-
ras (como a da Alemanha, em 1974 e,
mais recentemente, a da Inglaterra, em
1995), e, por outro, a percepeao, por parte
das autoridades, da crescente interdepen-
déncia hotizontal e vertical, além da com-
plexidade do sistema financeiro. Podem-
se notar, nos diversos casos nacionais, a
preocupagao precipua com a estabilidade
do sistema financeiro e a conseqiiente ne-
cessidade de ajustar o aparato regulatério
aos desdobramentos recentes deste siste-
ma. Ainda outro fator de mudancas na le-
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gislagdo bancdria, no caso dos paises eu-
ropeus, ¢ a adequagao das normas nacio-
nais aos acordos de reconhecimento mu-
tuo firmados em nivel regional (European
Commission, 1999; 2000).

4.1_ Restrigoes a entrada
As experiéncias dos diversos paises com
crises financeiras induziram a um con-
junto de requetimentos mais ou menos
uniformes para a concessao de licencas
bancirias, sendo elas:
1. a imposi¢io de as empresas serem
de responsabilidade limitada;
2. uma avaliacio das condi¢oes finan-
ceiras da instituiciao requerente;
3. uma avaliacdo das qualificagoes de
seus administradores.

O principio do reconhecimento
mutuo nos pafses que aderiram ao Euro
nao permite que as restricOes a entrada
no setor bancario sejam mais rigidas do
que isso. Em tais pafses, nem mesmo ¢
necessaria a emissiao de licengas para a
abertura de filiais de bancos originarios
de um pafs membro da Unido Européia.
A abertura de filiais subseqiientes fica
condicionada apenas a legislacao do pais
de origem. Conseqiientemente, os pai-
ses-membro da Unido Européia tém, em
geral, regras mais rigidas para a abertura
de filiais em paises ndo-membro e, igual-
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mente, patra receber filiais de bancos ori-
undos destes ultimos paises.

Maior poder discricionario ¢é deti-
do por paises fora da Unido Européia.
No caso do Japao, a concessao de licen-
¢as esta condicionada, além dos requeri-
mentos acima mencionados, a avaliacio,
pelo Ministério das Financas, da “conve-
niéncia de abertura de um banco a luz das
condi¢oes economicas ¢ financeiras do
momento” (OECD, 1998, p. 139). Ja pa-
ra os EUA, as restricdes 2 entrada no
mercado bancério, antes do Riegle-Neal
Act, de 1994, diziam mais respeito as li-
mitagbes geograficas (estaduais) da insta-
lagao de uma filial do que a nacionalidade
do capital. As filiais de bancos estrangei-
ros obtém licengas do Fed, estando sujei-
tas 4s mesmas normas que regem a con-
duta dos bancos americanos.

No Canadi, pelo Banking Act de
1980, os bancos estrangeiros (Schedule 11
banfks) eram restringidos por uma limita-
¢do a participagdo (no maximo 8%, au-
mentada para 16%) e ao crescimento dos
ativos estrangeiros no total de ativos ban-
carios; a0 mesmo tempo, os nao-residen-
tes ndo poderiam deter mais do que 25%
do capital votante de um banco. Esta li-
mita¢do a propriedade de nao-residentes
caiu para os residentes americanos e me-
xicanos com a adesao ao NAFTA e, em
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1995, foi revogada com a adesao a acor-
dos no ambito da OMC. Contudo, ainda
prevalecem restricSes a participagdo de
estrangeiros na propriedade de bancos
canadenses (Schedule I banks): nenhum in-
dividuo (ou grupo de individuos agindo
em conjunto) pode deter mais do que
10% do capital destes bancos. Atualmen-
te, os bancos estrangeiros que desejem
atuar no Canada devem estabelecer uma
subsididria independente, ndo podendo
operar através de filiais. Ndo obstante,
desde fevereiro de 1997, o Canadi vem
buscando meios de relaxar esta exigéncia
(por pressdo de seus parceiros comer-
ciais), sem prejudicar sua regulamenta-
¢do prudencial.

4.2 Restrigdes a atuagao dos hancos

A regulamenta¢do bancaria também pre-
vé restricoes as linhas de negocios dos
bancos, que podem ser a entrada em de-
terminados mercados (por consideracbes
da politica de concorréncia ou de normas
prudenciais), imposi¢oes sobre a compo-
sicao de portfolio, e restricdes sobre pre-
cos e reservas. Quanto as primeiras res-
tri¢oes, 7. e., sobre as linhas de negdcio, a
tendéncia revelada em estudo da OECD
¢ aliberalizacao da maioria dos mercados
e a remoc¢ao das linhas divisorias entre
estes, na atividade bancaria. A argumen-
tacdo subjacente a liberalizacio ¢é a de

que a maior flexibilidade da regulacio
tera por efeito promover um aumento de
eficiéncia (pela introdug¢ao de novos pro-
dutos substitutos para a clientela), sem
um /rade-off necessario com as pressoes
competitivas setoriais (ver “Politica de
concorréncia”).

Ainda assim, a maioria dos paises
continua a discutir o desejo de “abertu-
ra” de determinados mercados ao setor
bancirio. Este tem sido o caso do setor
de seguros, nos casos da Italia, onde os
bancos nio podem adquirir companhias
de seguros, e do Canad4, onde a atuagio
dos bancos no setor de seguros estia em
debate. Na Franca, a captagio de pou-
pancas pelas agéncias do Correio é um
monopolio estatal e fonte de financia-
mento dos programas publicos de habi-
tacdo. Estas aplica¢oes pagam aos aplica-
dores uma remuneracao de 3,5% a. a. e
sao depositados na Caisse de Depits et Con-
signations (5° maior banco da Franga e um
dos maiores do mundo). Nos anos re-
centes, tém havido debates sobre a possi-
bilidade de privatizaciao da Caisse.

Em todos os demais paises ndo ha
restri¢oes as linhas de negocios bancarios.
No ambito da Uniao Européia hd uma sé-
rie de atividades sujeitas a clausula de re-
conhecimento mutuo, em que nao exis-
tem restricdes a atuacao bancaria (OECD,
1998, p. 129). Da mesma forma, a maioria
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dos pafses vem eliminando a diferencia-
¢do legal entre bancos e institui¢des de
crédito, dando-lhes poder de captagao de
depésitos e emissao de titulos, como fo-
ram os casos da [talia, Franca, Alemanha e
Japdo, cujas legislagdes bancarias, que da-
tam dos anos 60 e 70, foram emendadas,
nos anos 80 e 90, adequando-se as novas
realidades do mercado bancario. Na Sué-
cia, por outro lado, as atividades bancarias
e as demais atividades financeiras ainda
sao regidas por duas leis diferentes, a Lei
do Setor Bancatio (1987) e a Lei do Setor
de Seguros (1991).

Em todos os paises analisados a
participagdo de bancos em atividades nio-
financeiras esta sujeita a um limite pru-
dencial do capital préprio, cujos valores
sao particulares a cada pafs, e maiores no
caso da atividade de seguros do que no
das demais atividades financeiras. Na
Unido Européia, onde as normas tendem
a harmonizac¢ao, os bancos nio podem
ter participagdes superiores a 15% do seu
capital em uma atividade nao-financeira
(e de 60% no total de participa¢des), ne-
cessitando de autorizaciao especial do po-
der publico competente e sendo obri-
gados a separagdo das atividades banca-
rias das demais atividades em seus balan-
¢os, ainda que possam utilizar a mesma
estrutura de agéncias para transacionar
seus produtos nao-bancarios — com exce-
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¢io do Canada, para os setvigos de segu-
ros. O objetivo destes limites prudenciais
¢ mais o de evitar a pratica do “auto-em-
préstimo” do que a coibicio de praticas
anti-competitivas.

Como exemplo, dois casos inte-
ressantes de desregulamentacao das ati-
vidades bancarias sio os da Espanha e
dos EUA. No caso espanhol, as medidas
de liberalizagao de 1988, as quais acena-
vam para a entrada de bancos estrangei-
ros num mercado que permanecia, desde
os anos 60, protegido aos agentes do-
mésticos, causaram uma reviravolta nas
condicOes de concorréncia (Saez Fernan-
dez, 2000). Um grande banco anunciou
que pagaria juros sobre os dep0sitos, o
que desencadeou a chamada “guerra das
supercontas”. Como resultado, a remu-
neracao dos ativos caiu e o custo dos pas-
sivos aumentou, reduzindo as margens
de lucro dos bancos. A estratégia era au-
mentar a base de clientes, a fim de obter
ganhos em outros servi¢os bancarios.
Este processo se estendeu ao segmento
do crédito imobiliario, com o resultado
relatado de ganhos de bem-estar. As
margens de lucro, embora ainda superio-
res as de alguns paises europeus, foram
sensivelmente reduzidas, bem como as
taxas de desconto das operagdes com
cartdo de crédito.



12 Todos os paises
considerados tém esquemas
de garantia de depésito (em
valores limitados por
correntista), que sio
organizados pelas Associacdes
de Bancos. No caso dos pafses
da Uniao Européia, o esquema
de garantia de depdsito ¢ um
dos requisitos de
reconhecimento mutuo e uma
das exigéncias para a
concessao de licengas para
bancos estrangeiros oriundos
de paises membros da Unido.
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No caso dos EUA, a lei bancaria foi
modificada, em dezembro de 1996, pela
Regulamentagdo R, do Fed. Esta norma
descompartimentalizou o mercado finan-
ceiro: as holdings bancarias puderam operar
em qualquer atividade ndo-bancaria, desde
que mantivessem separacao legal e contabil
das atividades, e que houveste adequagio
de capital para cada uma delas. Contudo,
antes disso, tais Aoldings ja vinham utilizan-
do as excecoes da Lei das Holdings Banca-
rias (BHC Act) para atuarem em mercados
ndo-bancarios. Assim, a principal mudan-
¢a na regulacdo bancaria norte-americana
foi a remocao das batreiras estaduais a atu-
acao dos bancos americanos, em 1994. O
McFadden Act permitiu aos bancos mem-
bros do Fed abrirem filiais fora dos seus
estados de origem. Mas esta lei nao se apli-
cava a bancos estaduais ndo-membros do
Fed. Além disso, a Emenda Douglas ao
BHC Act proibia aos bancos adquirirem
bancos de outros estados, sem a permissao
estatutaria do estado de origem do banco
adquirido. A maioria dos governadores es-
taduais, contudo, autorizava compras inte-
restaduais (com e sem acordo de trata-
mento reciproco).

Destarte, atualmente, cerca de 90%
dos ativos no setor bancario norte-ameti-
cano sdo detidos por holdings bancarias in-
terestaduais. O Riegle-Neal Act (1994), por

sua vez, extinguiu as limitagdes estaduais a
presenga de bancos nacionais ou de outros
estados, a menos que os estados alvo op-
tem por ficar de fora do processo de aber-
tura de filiais interestaduais, a despeito da
remocgao das barreiras intra-nacionais, co-
mo vimos, ser um dos ptincipais fatores do
processo corrente de reestruturagio ban-
caria nos EUA. Hstes casos mostram co-
mo, mesmo em um processo de abertura
seqiienciado no tempo (como o espanhol),
esta apresenta consequiéncias marcantes
sobre a estrutura do setot; e como as prati-
cas concorrenciais podem conduzir, ou
mesmo impor mudangas na regulamenta-
c¢do setotial (como no caso americano).
Quanto as imposi¢oes sobre a
composicao de portfélio, na maioria dos
paises nao ha estipulagio legal sobre as
carteiras dos bancos, exceto nas questoes
relativas a adequacio de capital, tratadas
abaixo. No caso de pafses onde as restri-
¢bes sobre a composicio de portfolios
nao foram retiradas da legislacao, como
na Itilia e Franca, as mesmas estdo em
desuso. O mesmo acontece com a impo-
sicao de reservas. A maioria dos paises
nao impde requerimento de reservas, ou
nao o faz para fins de garantia de dep6si-
tos (exceto na Suica, onde as reservas sio
para compensar perdas e garantir retira-
das inesperadas).’? O objetivo da imposi-
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¢io de reservas, no caso da Alemanha e
dos EUA, ¢é de politica monetaria, nao de
norma prudencial. Os bancos do Reino
Unido recolhem voluntariamente 0,35%
dos seus passivos exigiveis ao Banco da
Inglaterra, para o financiamento das ope-
racoes deste ultimo. Em nenhum dos
paises analisados ha imposi¢ao de crédito
favorecido a setores, embora a Franca
utilize o esquema dos incentivos fiscais.

No tocante as testricoes sobre
precos, na maioria dos casos nio existe
limite a cobranca de juros — com exce¢ao
do Japio, onde os juros dos empréstimos
estao limitados a2 um maximo de 15% a.
a. — embora estes também possam estar
sujeitos as leis de usura locais em pelo
menos um caso (Suica). No entanto, no
que diz respeito a cobranga de tarifas, os
paises da Unido Européia tém exigido de
seus bancos um alto grau de transparén-
cia na contratacio com a clientela, medi-
ante a disponibilizacao de informagdes e
um célculo das taxas médias anuais de ta-
rifas, o qual facilita a comparacio, pelo
cliente, dos precos cobrados pelos servi-
¢os dos diversos bancos. A legislacio
também tem sido ciosa dos abusos de
poder de mercado que podem surgir nas
empresas que fazem a compensacio das
operagbes com cartio de crédito, em to-
dos os paises analisados.
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4.3_ Normas prudenciais

Se os desdobramentos normativos, por
um lado, buscam a flexibilidade no que
tange a conduta estratégica dos bancos,
por outro, tornaram-se, apos a celebra-
¢do do Acordo da Basiléia, mais exigen-
tes na adequac¢io de capital e busca de
transparéncia e auto-regulacio das ativi-
dades bancarias. Em todos os paises, por
forca daquele acordo, exige-se que os
bancos tenham um capital préprio mini-
mo de 8% dos ativos ou passivos.

No Japio, a carteira de ativos dos
bancos deve ter um limite minimo de 8%
do valor liquido dos ativos totais e de
30% do total de ativos liquidos. Além
disso, impde-se que os bancos monito-
rem os riscos em todas as suas atividades.
Nos EUA, exige-se que o capital total
dos bancos seja de, no minimo, 10% dos
ativos (ou passivos) e, além disso, os ban-
cos cuja atividade exceda 10% do valor
dos ativos totais, ou a US$ 1 bilhao, de-
vem ter encargos de capital ajustados ao
risco. Na Italia, existem limites 2 alavan-
cagem e exposicao de empréstimos, que
nao podem exceder 25% do capital pro-
prio a um unico mutudrio. A exposicio
geral ndo deve exceder 8 vezes o capital
proprio. Os bancos devem monitorar
seus riscos sobre cada item do portfolio.
Na Suica, os bancos tém que notificar
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sua concentra¢ao de riscos, ¢ a legislacdo
define em que circunstancias as contra-
partes devem ser tratadas como uma uni-
dade. A adequagdo de capital também
prevé um limite para a assuncdo de riscos
nos passivos (nio especificado — OECD,
1998, p. 196). Na Suécia, a adequagao de
capital ¢ de no minimo 8% do valor da
média ponderada dos riscos dos ativos.
Os pesos da pondera¢io sao os seguin-
tes: 0% para titulos publicos; 20% para
titulos bancarios de paises da OCDE;
50% para empréstimos imobiliarios;
100% para todos os demais ativos. No
caso do Canada, apenas hd referéncias a
adequagdo de capital das empresas de
crédito imobiliario e das financeiras, as
quais s6 podem realizar empréstimos se
tiverem uma base de capital minimo de
US$ 25 milhdes (OECD, 1998, p. 49).
Na Espanha, no Reino Unido e na Fran-
¢a nao ha detalhamento da regulamenta-
¢do prudencial, mas apenas que suas em-
presas financeiras devem auto-regular os
seus fiscos (introduzindo modelos de mo-
nitoramento interno que serdo a base de
informagdo para a autoridade reguladora).

Todavia, as informacoes mais de-
talhadas sobre regulamentacio prudencial
s20 as da Alemanha, a qual ampliou o con-
ceito de capital no calculo dos requetimen-
tos, que passou a abranger o capital nuclear

(capital, reservas publicadas, aportes de ca-
pital por socios “silenciosos”), o capital de
segunda linha (direitos de participagio, re-
servas nao-publicadas, passivos subordina-
dos, compromissos de membros de socie-
dades de crédito) e o capital de terceiro ni-
vel, que inclui as operagdes com derivati-
vos financeiros e passivos de curto prazo.
Assim, qualquer mudanc¢a nestas opera-
¢Oes eleva o exigivel dos bancos. Ha tam-
bém uma limitacio do volume de fundos
proprios que pode ser utilizado para sus-
tentar operagoes financeiras da propria ins-
tituicao (#rading book). Assim, qualquer ope-
racio deste tipo modifica o exigivel da ins-
tituicdo. A legislacio adicionalmente esti-
pula que no minimo 8% dos riscos de
crédito e de preco sejam garantidos por ca-
pital préprio. Hstes riscos sao calculados
com base em empréstimos, titulos, direitos
de participagdo e derivativos. No caso de
uma holding, deve-se calcular o capital pré-
prio nas bases individual e consolidada,
proporcional a participagio em empresas
subordinadas. Para o calculo de liquidez, a
soma de ativos nio deve ser superior a
soma de recursos financeiros de prazo se-
melhante. O sistema de supervisio alemao
inclui ainda o dever de prestar informagoes
detalhadas sobre opera¢des de empréstimo
supetior a 3 milhGes de Marcos, o envio de
relatérios mensais a0 Bundesbank (que os
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comenta e repassa a0 Departamento Fede-
ral do Sistema Bancario) e o poder de emi-
tir instrugBes (para sanar irregularidades)
ou mesmo de intervenc¢ao e revogacao de
licengas. Existe também uma forte coope-
racdo entre firmas de auditoria e 6rgaos es-
trangeiros de supervisio com as autorida-
des supervisoras alemas, para avaliar a qua-
lidade financeira das instituicoes que ope-
ram no mercado alemio. As informacdes
assim transmitidas devem respeitar o sigilo,
restringindo-se ao objetivo de supervisao.

4.4_Politica de concorréncia™
A caracterfstica mais geral da regulamen-
tacdo da concorréncia no setor bancirio
¢, a despeito da legislacdo antitruste pre-
sente em todos os pafses, uma grande
permissividade com relagao ao aumento
dos indices de concentracio no setor ban-
cario. Pode-se mesmo argumentar que o
desiderato da estabilidade do sistema fi-
nanceiro (a solidez das institui¢oes) e o
intereste publico (os possiveis ganhos
para o consumidor dos servigos financei-
ros) ganham precedéncia sobre as preo-
cupagoes quanto as praticas restritivas.
Na Franea, as leis de concorréncia
sao uniformizadas para todos os setores,
inclusive o bancario, e regidas pela Auto-
ridade de Concorréncia. Esta Autoridade
emitiu parecer, n0s anos recentes, sobre
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o caso do monopdlio estatal da captacio
de poupanca via agéncias do Correio e
Caixas de Poupanca. Segundo ela, estas
agéncias tém caracterfsticas de bancos
com objetivos sociais; portanto, mesmo
que a oferta de titulos de poupanca nio
possa ser monopolizada por motivos es-
tritamente economicos, ¢ tolerada pelas
leis de concorréncia francesas. Outro
caso de intervencao fol a rejeicao, pela
mesma autoridade, de certas cldusulas do
regimento da Associa¢do Francesa dos
Bancos, que impunha condi¢des de en-
trada ao setor bancario além das ja esta-
belecidas na legislacdo bancaria.

Na Italia, a regulacio da concor-
réncia bancaria é tratada numa se¢ao espe-
cifica da Lei de Concorréncia de 1990, a
qual concede poder de intervencio a
agéncia reguladora do setor bancario (o
Banco da Italia) para intervir e aprovar (ou
rejeitar) acordos (anti-competitivos) entre
bancos, dependendo de serem ou nio
“estritamente necessarios” para a estabili-
dade do sistema monetario. No entanto,
na maiotia das vezes, as decisoes do Ban-
co da Italia e da Autoridade de Concor-
réncia estao de acordo. A Italia utiliza as
dimensoes geograficas (regides italianas) e
de produto (ou servico) como critérios
para definir os mercados relevantes. Sao
analisados todos os casos nos quais a con-

13 Naio se obteve informagdes
sobre regulacio concorrencial
nos casos dos EUA,

da Alemanha, da Espanha

e da Suécia.



14 A FTC utiliza quatro
critérios para definir
concentracio: area geografica,
produtos, cadeia produtiva e
grupo de clientes.

Estes critérios podem se
sobrepor, como ocorreu na
andlise da fusio do Banco de
Toéquio com o Banco
Mitsubishi, em abril de 1996
(OECD, 1998, p. 143).
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centracao resultante de acordos anti-com-
petitivos seja maior do que 15%.

Na Suica, a nova Lei sobre Cartéis
¢ aplicada pela Comissio Federal de
Concorréncia (FCC). Contudo, naquele
pais as fusdes nao tém sido desencoraja-
das, pelo argumento da elevada contesta-
bilidade do mercado. Porém, algumas
questdes permanecem, tal como a possi-
bilidade de as joint-ventures entre bancos
para fornecerem servigos virtualmente
criarem um monopélio, dada as peque-
nas dimensdes do mercado suico. Além
disso, o setor de cartdes de crédito estda
sendo investigado pela FCC, pela provi-
sao de servicos relacionados. A Associa-
¢ao dos Bancos Suicos tem também uma
empresa de processamento de pagamen-
tos que detém elevado poder de mercado
na presta¢ao deste servico. Como resul-
tado do carater liberal da legislacdo, des-
de a crise bancaria do final dos anos 80,
0s pequenos bancos cantonais desapare-
ceram, tendo sido comprados ou fundi-
dos com bancos maiores ou sendo co-
locados em holdings. Entretanto, a ten-
déncia de concentra¢ao niao € restrita aos
bancos pequenos: existiam cinco grandes
bancos em 1988, mas no presente ha
apenas dois (UBS e Credit Suisse). E os
pequenos bancos cantonais restantes
(publicos) estao atualmente enfrentando

problemas para manterem-se no merca-
do face a concentracio.

No Reino Unido, a agéncia regula-
dora da concorréncia é o Office of Fair
Trade (OFT), que analisa todos os casos
de fusdes (que lhe devem ser reportados,
sob pena de serem considerados sem efei-
to legal). O Secretario Geral do OFT in-
vestiga os casos de praticas restritivas
passiveis de abuso de posi¢ao dominante
no mercado (britanico), o que ocorre
quando a parcela de mercado resultante
de uma fusio excede 25% ou o valor to-
tal dos ativos adquiridos excede £ 70 mi-
IhGes. No Japao, a Lei Aintitruste (emen-
dada em dezembro de 1997) é igualmen-
te implementada por uma Fair Trade
Commission (FTC) e trata indistinta-
mente o setor bancario dos demais seto-
res econdmicos (ocorrendo o mesmo na
Suécia). Apesar do comportamento libe-
ral da legislacio em relagdo a concentra-
¢do bancaria, pela Lei Antitruste quais-
quer fusbes que possam aumentar muito
o poder de mercado de um banco numa
determinada linha de negdcio ou area geo-
grafica sdo proibidas.’* Os bancos tém
voluntariamente tomado as medidas ne-
cessarias para evitar que suas estratégias
de fusao caiam sob a competéncia da Lei
Antitruste, como foi o caso da fusido do
San-in-godo Bank e do Fuso Bank, em
abril de 1991.
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Na maioria dos pafses, inclusive
nos EUA e no Canada, a discussao sobre
o regime de concorréncia desejavel “de-
pois” da consolidagao do setor tem sido
mais ou menos como segue: N0 se con-
sidera que possa haver um #rade-off neces-
sario entre eficiéncia e estabilidade do
setor, por um lado, e a concentragio do
mercado, pelo outro. Os motivos mais
importantes para esta consideragao sio:

1. de que a abertura do setor bancario
e a concentragao resultante refor-
¢am as estruturas financeiras, pro-
movendo maior estabilidade fi-
nanceira, a qual deve ser monito-
rada por normas prudenciais;

2. a introdugao de novos produtos e
servicos financeiros de maior qua-
lidade a custos mais baixos (para
0 que concorrem, por vezes, eco-
nomias de escala) promove ga-
nhos de bem-estar para os consu-
midores de tais servicos;

3. que a remogao das restrices a en-
trada e os meios eletronicos de
fornecimento de servicos finan-
ceiros tornam o mercado, na pra-
tica, muito mais contestavel.

No caso do Canad4, a abertura do
mercado de seguros as instituicbes ban-
carias tem sido defendida nestes termos,
mas nio esta isenta de contra-argumen-
tos. Aponta-se que a concorréncia pode
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ser desleal, em caso de liberalizacio, pois
os bancos teriam vantagens diferencia-
das de custo de informagao (isto ¢, have-
ria economias de escopo entre as ati-
vidades bancarias e de seguros) e de aces-
so a crédito, as quais poderiam alijar do
mercado as companhias de seguro inde-
pendentes e/ou pequenas, como as com-
panhias de seguros de automoéveis. En-
quanto o debate prossegue, a tendéncia
de ampliar a contestabilidade do setor de
servicos financeiros deve ser reforcada
pelo Acordo de Servigos Financeiros do
GATS/OMC, que iguala 0 acesso a0 met-
cado de servigos financeiros para ofer-
tantes estrangeiros (OECD, 1998, p. 49).

Uma outra preocupagio das auto-
ridades de regulacdo da concorréncia, em
todos os paises analisados, é a coibi¢iao
de praticas colusivas nas associa¢oes de
bancos. Neste sentido, a regulacao da
concorréncia tem fiscalizado (EUA, Ca-
nadd), punido (Italia, Espanha) e corrigi-
do a pratica de estabelecimento de pre-
cos dos servicos bancarios. No caso dos
paises europeus, como ja citado, os ban-
cos devem listar as tarifas anuais médias,
em bases uniformes, permitindo a com-
paragio por parte dos clientes. Nenhum
dos casos analisados manifestou preocu-
pagao até setembro de 1998 com a con-
centracao oriunda do fornecimento de
servicos “novos” (por telefone e Internet).
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5_ Consideracoes finais
As ultimas décadas constituem uma épo-
ca de significativas transformacdes no
sistema financeiro internacional e nas
formas de atua¢ido bancaria e de outras
instituicoes financeiras. Tais transforma-
¢Oes decorrem de mudangas que se vém
sucedendo com grande rapidez no setor
financeiro (tecnoldgicas, referentes a re-
gulamentagdo e supervisio nacionais, a
abertura do setor resultante, tanto de me-
didas autébnomas por parte de governos
nacionais ou regionais, quanto da pres-
sdo internacional e de um novo organis-
mo internacional de negociagdo para o
setor de servicos, 0 GATS). As pressoes
de mercado decorrem da necessidade
concorrencial dos bancos ampliatem sua
area de atua¢io, num ambiente globaliza-
do; as pressdes governamentais, por ou-
tro lado, decorrem de uma série de cren-
cas quanto aos impactos da atuacio de
institui¢oes financeiras estrangeiras: des-
de o melhor acesso a capitais externos,
até aos esperados efeitos de eficiéncia e
reducio de custos, para os tomadores de
crédito, impulsionando assim o cresci-
mento econdémico. Existem ainda efeitos
indiretos, ocasionados pela concentragao
setorial, apos a liberalizacio.

A concentra¢io bancaria e de ou-
tras instituicGes financeiras, em termos

internacionais, o crescente obscurecimen-
to das fronteiras entre diferentes tipos de
instituicoes financeiras — inclusive devi-
do a onda de fusdes e aquisi¢cGes que var-
re o setofr, quer no que tange a insti-
tuicoes assemelhadas (sejam elas de mes-
mo porte ou ndo), quer de instituicoes
pertencentes a sub-setores diversos do
setor de servicos financeiros — certamen-
te apresentam impactos sobre o compor-
tamento de todo este setor, diferenciados
conforme o sub-setor tratado. Mas ha
efeitos também sobre os Balancos de Pa-
gamentos (em suas contas de servigos e
de transagdes de capital), quer dos paises
desenvolvidos, quer daqueles em desen-
volvimento, e sobre as trajetérias futuras
de crescimento de todos estes paises. Nes-
te sentido, poder-se-ia argumentar que
ha razbes para restricdes a entrada de
bancos estrangeiros em certos mercados
nacionais (no minimo no que concerne a
velocidade de entrada) pela tentativa de
nao-desnacionalizagdo completa do se-
tor bancario, e pelos possiveis impactos
desta sobre o Balanco de Pagamentos,
em decorréncia de remestas de lucros
e/ou de outros capitais (Kregel, 1996),
além de potenciais dificuldades para a
execucao das politicas economicas.
Procurou-se apresentar também,
com base em ampla literatura internacio-
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nal, as principais tendéncias do setor de
servicos financeiros, em especial do setor
bancatio. Apontou-se que, a partir da ex-
periéncia internacional de liberalizacio e
desregulamentagdo dos sistemas finan-
ceiros nacionais, os eventuais beneficios
em termos de construcio de um ambien-
te com maior nivel de pressao competiti-
va ¢ de oferta de crédito aos agentes
econémicos domésticos nao ¢, a priori,
garantido. Para melhor garantir tais ga-
nhos, politicas institucionais diretamente
voltadas para ampliar aqueles beneficios
precisam ser aplicadas. Da mesma for-
ma, notou-se ampla diversidade de con-
tiguracoes nacionais no que se refere aos
sistemas bancario-financeiros, decorren-
tes fundamentalmente da presenca de di-
ferentes arranjos regulatérios. Embora
isto ndo signifique negar a existéncia de
forcas essencialmente de “mercado” a
conduzirem as transformacdes recentes
do setor, aponta para a possibilidade de
opgoes para a insercao de cada pais e de
seus provedores domésticos de servigos
financeiros no novo padrao concorren-
cial em formacio. Até porque, apesar das
recentes deliberacdes do GATS (OMC)
e das pressoes dos paises desenvolvidos,
verifica-se, por enquanto, a presenca de
margens de negociacao e de implementa-
¢do de politicas de protecao temporaria
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ao setor de servicos financeiros, mesmo
no interior dos canais legais propiciados
por este foro multilateral. Talvez o maior
desafio seja, neste momento, ter claras as
opgdes disponiveis e, principalmente, os
seus impactos, pois as rodadas de nego-
cia¢oes e o processo de consolidag¢io do
setor ainda nio foram encerrados.
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