EVOLUCAO DOS NEGOCIOS

MERCADO DE CAPITAIS — aumentado o limite de captagdo

dos bancos de investimento

A Resolugao ne 317, de 6275, u substancial-
mente os limites operacionais de capm(,‘ao dos bancos
de investimentos. As modificagoes foram na
nos tetos em si, mas ainda na forma de especlllucio
desses tetos, o que levou parte da imprensa especiali.
zada a néo se deter em maiores anélises no assunto. Com
efeito, a matéria é complexa, desde que implica retor.
narse ao inicio do regulamento basico dos B.I.

A Resolucio n 18, de 18-2:66. baixou o regulamen.
10 fundamental dos B.I.. que passaram a ser reg dos por
tal documento, o qual, inclusive. promoveu efetivamen-
te a criagao dessas entidades, até entao apenas prevista
na lei de mercado de capitais de 1965. O limite global
de captacao foi estipulado em oito vezes o montante
do caj

recursos de terceiros.

Algumas excegdes importantes foram possibilitadas
para Resolucdo n. 18. Assim, 05 recursos de terceiros
que correspondessem a aplicagdes com praza superior
a dois anos garantidas com dlrelms reais seriam compu:
tados, para efeito de calculo de limite. pela metade de
Sou Volor. B foram dotarriinaioa I edneeliios
€ estavam fora do limites global de oito vezes as seguintes
operages isto ¢

aghes o Eximbank — desie qus o risco:ds clubio

o fosse do B, mas sim. do mutudrio final.

Com o aparecimento das operacdes de repasses de
recursos externos pela Resolugao n. 63, de 21-867, que
fixou um teto maximo de captagéo para os B\ de 2 C.R
para operacdes até dois anos e 2 CR. acima de dois
anos, e tendo em vista que os bancos ainda se revela-
vam incipientes (o que elevara a prorrogaco do prazo
de seus aceites cambiais de 18269 para 18272) de-
terminou-se. pela Resolucéo n 104, de 10-1268, 0 au
mento do limite global para 10 vezes, que considerava
como captacéo o0 repasses sem coobrigacdo, até en-
tao fora de quaisquer limites. Continuaram fora dos li-
mites as acdes decorrentes de underwriting, as aplica-
coes permanentes em até 50% do capital e reservas
livres e os fundos de investimentos administrados pelos
8l

Como tetos especificos, integrantes do limite global
de 10 vezes. a Resolugao n 104 determinou um maximo
de 4 CR. para titulos cambidrios — o que implicav
aumento, uma vez que o teto anterior previa 4 C.R. para
titulos cambiarios e debéntures de coob:
R. para empréstimos pela Resolucao n.s 63 de
prozo até dois anos e 2 C.R. para prazo superior a dois

da uma faixa propria, equivalente a 2 C.R.. para o limite

por
acdes decorrentes de garantias de subscrigao: b) recur-
508 de terceiros colocados & disposicao do banco, des-
de que a exigibilidade destes recursos estivesse subor-
dinada a0 integral recebimento do crédito decorrente da
raopneligxmpllcapto:— o gue corsesponde; on:ligys

hoje, ao repasse sem coobrigagao: c| aplica
Goes em acdes decorrentes da admin'stragao de fundos
de investimentos. Finalmente, ainda fora do limite ma-
ximo de oito vezes, foi estipulado um limite de aplica.
coes em acoes de outras empresas — decorrentes de
operacdes de carater permanente — em 50% do volu.
me do capital realizado e de reservas livres. Observe:
se. no entanto, que ndo se fixou com precisao o con-
ceito de reservas livres, o que somente viria a ser efe-
wado em 6275

A inica modificago importante efetuada em 1967
foi através. da Girculr - 0, 67. que deter-
minou a exclusao dos repasses de agéncias financeiras
internacionais dos limites de captagdo — caso das ope-
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e os B poderiam assumir
u!u\u de coobrigacdo em operacdes externas que ndo
pela Resolucao n° 63, ou seja, operagoes real'zadas atra.
vés do Eximbank — que revelou preferéncia em tra
balhzr diretamente com 0s B.. suportando todo 0 risco

mbio — ou de Coobrigacao em operagoes externas
datel ne 715 Na verdads. ot o captagdo dos
8.1, aumentou basicamente de oito para 10 vezes o valor
do capital e reservas livres,

Observe-se que a Resolugdo n 116, de 21-5:69, per
mitiy que 0s Bl tivessem um teto de captagao global
de recursos pela Resolugao n- 63 de 4 CR., dee iy
a faixa nao utilizada na coptagao de empréstimo: |
dois anos poderia ser utilizada para operacoes i
do dois anoe, A Resolugdo n 211 de 2272, prorrogon
o prazo de aceites cambiais de forma que fossem ex
tintos totalmente em 28275, e determinou como limite
especifico 4 CA. para os aceites, mantendo no mais
todos o5 tetos o da Resolugdo ne 104, modifi-
cada pela de no
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®  Tabela | Bancos de i balancete ajustado — saldos em fim de periodo - Cr$ milhdes
, 1974
171 172 1973
. Mai. Jun. Jul. Ago. Set. Out. Nov.p
14850 28375 42738 47371 49160 50365 50 890 52 766 53 932 52 366
701 119 1206 13% 143 1128 1269 158 155 168
793 80 98 7R 817 %I %5 810
413 556 474 39 4 556 589 7R
9645 19342 30203 33864 35239 3598 36418 37 674 38 401 37 567
2566 2505 931 645 55 540 514 485 458 614
75 38 W 3 16 18 1 10 10 8
200 196 75 519 463 450 43 41z o8 527
é 3/ 56 42 8 W@ 7 & &8 e 79
3 2 0 B B @ 27 B 2 A
- Refinanc. — vendas a prestacoes 8 12 % 2% 17 8 18 18 18 18
Outros 7w % 2 7 » @2 2 A
Por repasses 2315 7323 10751 12878 13 714 13784 13 808 14360 14 359 13 908
a Finame 629 102 147 1470 156 154 157 1619 1704 1617
Fipeme 24 42 42 451 des 479 430 33
B.N.H. 831 103 1064 112 1180 1285 1262 109
P.LS. 123 29 29 38 39 2@ 285 A3
Eximbank 263 38 557 501 516 55 430 467
Resolugdo n. 63 168 6271 764 9135 9615 9663 953 9812 9818 9463
Outros 189 182 18 185 194 369 421 594
Outros empréstimos 2764 9501 18611 20341 20 972 21 608 22 101 22 829 22 589 23 050
Capital fixo 36 60 95 1139 105 1173 1170 1173 1195 1568
Capital de giro 3865 7777 16132 17739 183% 18623 19232 19 8% 20 543 19 076
Ao consumidor 553 1107 1564 1463 155 1812 1699 1762 1851 2406
Usudrio final 13 257 3 M6 421 399 390 396 425 670
Refinanc. — vendas a prestagio 23 23 9 19 n 19 A 2 B 2
Outros 3 87 1154 1098 1098 134 1285 132 140 174
Titulos e valores mobilisrios 2139 230 3611 4128 4173 458 4509 4721 480 425
= Agdes ¢ debéntures 01 1126 1466 1568 1403 1519 1564 1075 1996 1886
Letras de cAmbio 87 681 153 158 1623 2082 17% 145 1595 1176
Letras imobilidrias 20 & 28 121 45 s B @ 6 6
.R.T.N. 8 15 74 200 2 210 W 267 2% 59
Outros 20 3> 450 74 718 860 %0 971 1068
Outras contas 2165 5184 6833 728 755 8016 7978 8134 8368 8283
Imobilizado 200 30 7B 760 761 07 76 714 749 678
PASSIVO 14850 28375 42738 47371 49160 50 365 50 890 52 76 53 932 52 366
Depésitos a prazo fixo clcorregdo mo-
ne 5755 10352 18008 19930 20105 20 029 20 046 20384 20 989 21 384
Com D 150 338 66 779 780 8319 9157 10377 1058
Sem CD 195 6967 11324 13079 12309 12219 11727 11227 10 612 10 800
Letras de cAmbio de aceite proprio 2407 2351 781 474 405 36 3@ 289 256
Obrigagdies por repass 2288 7363 10764 13143 13807 14 001 13 997 14670 11491 14 345
De Instituigsos no Pais 612 991 2060 3653 3809 4006 4079 43 4388 4277
. Finame 612 994 1350 137 1401 1420 1415 1471 150 149
= Fipeme 276 3% 418 501 S 550 471 440
B 1222 162 1641 172 1783 184 188 1576
P.LS. 121 28 3@ 289 3% 25 23 27
Outros . 6 47 @ s 22 23 4%
* De instituigdes no Exterior 1676 6369 7795 94%0 9998 9995 9918 10208 10107 10 068
Resolugdo n.e 63 1676 6369 7532 9100 9501 949 9380 9631 9643 933
Eximbank 263 30 497 505 88 570 457 3%
2204 5069 7310 756 805 882 9130 10159 10856 9394
219 3240 580 6308 6752 6998 7171 7321 730/ 6987
1226 1728 283 3176 3279 328 3321 3376 3376 3260
68 1116 1673 162 184 200 202 200 2106 2038
5 Saldo das contas de resultado 287 3% 1344 149 1620 1653 1758 185 1825 1689
. P provisbrio,
Fonte: Boletim do Banco Central do Brasil.
.
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NOVO TETO OPERACIONAL

0 novo teto operacional da Resolugio n 317 & de
12 CR. para a captacdo total — inclusive aval, fianga,
repasses com ou sem obrigacdo, operacdes externas
pela Resolucdo n- 63. pela Lei n= 4 131 e outras. Uma
faixa adicional de 3 C.R. — dando, portanto, um teto de
15 CR. — foi criada para operagdes em que o B
sejagarantidor ou repassador de recursos de institul-
Goes financeiras oficias nacionais. Ficam fora dos cita-
dos limites as seguintes operagoes:

a) recursos obtidos no Fumcap. bem como responsa.
bilidades decorrentes em titulos da espécie. isto 6. em
debéntures. com teto méximo de uma vez o valor do
capital realizado e reservas livres:

b) as operacoes de underwriting;

©) recursos decorrentes de aplicacdes de fundos de in
vestimentos;

d) obrigacoes de juros a decorrer nas obrigacdes aci-
ma de 24 meses. relativamente a0 periodo além do se-

imestre em curso para operagoes com correglo a pos-
teriori.

As novas modiiicagdes vieram aumentar bt
cialmente a capacidade de recu

bancos de investimentos, principalmente por oeiocd
de instituicdes financeiras oficiais — em que quase
todos ja tinham chegado a seus tetos méximos — o
med'ante depositos a prazo. De sk modo, 1o b
duvida de que os recursos préprios dos Bl. estio-se
rodtuino, e 4poch 403 4. todos. 08 bancos. g
mundo, mais do que MNCa, sumeNtam 3uss preocipe-
coes em relagdo a0 volume reduzido de seus recursos
roprios. Observase que a relacio bruta recursos
proéprios/demais recursos dos Bl. evoluiu de 1/58 em
1971 para 1/78 em 1972, 1/63 em 1973 e 1/65 em
nov./74.

Entende-se que os incentivos das autoridades mo-
netérias foram no sentido de possibilitar o aumento da
BI. no mercado financeiro, pelo aumento
wiaclo, do terceiros. O prograia Fumcap fol
es Hmuludo convenientemente, bem como 1
racdes acima de 24 meses com correcdo a mﬂﬂ o

Tabela Il Depésitos a prazo fixo com correcdo monetéria — Cr$ milhdes
1974 1975
Diseriminacio 1 12 1em
Jul. Ago.  Set. Out. Nov. Dez. Jan.p
Total 9319 16803 25568 27965 28458 30842 31559 31 84sp 31 155p 31 689
Com emzsdo de certificados 1 688 7085 8154 868 9476 10801 10125p 11 546p 12298
Sem emissio de certificados 7 621 12708 18483 19811 19777 21366 20 758 21 723p 19609p 19 396
Bancos de investimento 5755 10352 17950 20009 2004 20383 20989 21384 20 681p 21 149
Com CD 1560 338 6659 780 8319 9157 1037 9711 11 060p 11 807
Sem €O 4195 697 11201 12219 11727 11227 10612 163 9&RAp 942
Bancos comerciais 3163 586 676 7437 7919 799 BO0R 7%9 766 7706
Com €O 36 709 417 238 381 3 314 386 386
Sem €O 3027 5187 6346 7009 7568 7691 7708 7585 7309 7319
Banca do Brasit 401 5% B3 471 459 2407 239 2410 264 2690
Com €O 2 1 1 2 1 gl 2 2 2 2
Sem €O 309 5 B2 469 458 2408 2304 2408 2682 2868
Bancos estaduais de desenvol-
ento ] 2 Ed 3 w o e 135
- [ £ 10 10 %8p %
2 4 2 2 - S 7

ou seja, em depositos a prazo fixo, principalmente —
institucionalizando s ainda o0s B.1 repassadores
de recursos oficiais.

RESULTADOS DE JANEIRO

A captacio dos B.1. nao foi satisfatoria em janeiro, quan-
do 0 saldo de seus depositos a prazo fixo apresentou
acréscimo de apenas 2.3%, a0 mesmo tempo que seus
empréstimos ao Banco Central aumentavam 8.3%, veri-
ficando-se aumento de 5.1% em suas operacdes de Ii-
quidez, que somavam CrS 390 milhdes ao final do més,

0

contra Cr$ 2 590 milhdes de um débito total junto ao
Blnes Comiil
0 vol ido de captagdo voluntiria, allado a
outras dmmlﬂnﬂu de natureza gerencial, levou o Ban-
ao final de fevereiro, a intervir no grupo
Crecif, :uu Snatitacho fanceira’ ma's Importants, ra
o banco de investimento, honrando, no entanto, gragas
4 utilizagio da reserva monetaria, todos os débitos do
grupo junto ao publico. O pronto pagamento dos recur-
s0s captados impediu qualquer pénico no mercado, que
eu o gt Toticta da ntarvenidl, s
ndo veio afetar de forma alguma os demais ntermeals.
rios financeiros.
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Tabela 111 i i iva® de é mediante aceite cambial - saldos em
Cr$ milhges

———— i i Wi W s
T T mn Al B -
T R e S T R st
Hine e . e
S S R e s
ww  pe s wew W s
e e o deR W s
wow e o e wn
o ., .
i N o
PO R~ I - o
it i B e O W @ &
Margo 24 249 8254 1886 219 604 39 092
Maio 25 529 7 840 1823 2428 646 40 118
Junho 25 816 7 686 1 800 2 367 663 40 400
wia  via G sa i e
e e I, e
i W e aEe o e
NewE W me aw ten i
e men oo - e o .
B T s

" EioN sk di okt 8 WS 0T e i e em 30-6-69
representavam 59,79, dos aceites cambiais do Pais. A partir de abril de 1971 o critério foi alterado: para GB e SP
a representatividade da amostra 6 sunerlar N 500, S00% AUv GRS biiia pracss: o Valor Sviredd aorrasudiits v
universo. A série foi recalculada, para o total nacional a partir de dezembro de 1970.

Fontes: Banco Central do Brasil ¢ CONJUNTURA ECONOMICA (dados provisérios).
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Tabela IV Operagbes com aceites cai
em % a.m., juros compostos — Rio de. .hn.lro. GB

tuagao das financeiras, em janeiro, também nao
|o| ulls(nldrlu. quando seus empréstimos por aceite
mbial

Custo do dinheiro

Meses

1971 Dez 266 236

1972 Dex 338 2,00

973 dan, 33 198
Fev. 322 186
Mar, 312 186
Abr an 186
Mai. an 185
Jun. n 185
Jul. an 185
Ago. 3 186
Set. an 1.86
out 312 186
Nov. ERES 18
Dez. 212 185

1974 Jdan. 312 18
Fev. 392 18
Mar, 312 183
Abr, ERES 18
Mai. 342 1.85
Jun, 3.45 1.89
Jul. 347 195
Ao, 329 2,00
Set. 328 2.0
out. 33 199
Nov. 325 202
Dez. 330 200

1975 Jan. 330 2.0

consumidor (v
dias.
Fonte: Banco Central do Brasil, Departamento Econdmico.

»

06%, a primeira vez
e cooms ta Tato, deade k., robe oo v 38 verk
ficou intervengao no grupo Halles. A ko saldo de
aceites ativo/passivo, em termos de variacoes percen-
twais, subiu para 5.20% em janeiro, conira $44% 1o
més anterior, indicando que as financeiras se utilizaram,
em janeiro, de parcela substancial de capitais proprios
m sevs empréstimos, ndio chegando a aceitar volume
equivalente de letras de cambio,

Observe-se que 0s empréstimos do Banco Central
45 linanceiras_expandiram-se 28,8% em janeiro, quando
chegaram a Cr$ 1 921 milhdes, verificando-se. no en-
tanto, reducdo de suas operagdes de liquidez — de
Cr$ 541 milhdes em dezembro para CrS 414 milhdes em
janeiro — e aumento significativo de 56.9% nos rep:
ses destinados aos consumidores finais. que somaram
crs 12 mﬂNSu a0 final do més. A situaco dos aceites

rada, no entanto, excepcional, desde

on: bhrmie do’ imetitnina ~ possuiam em

dezembro /8 2 071 milhbos do LG. em corteira — dimi

nuiram seu estoque, em faneiro, para apenas CrS 1 271
milhes.

Nao se verificaram malores modificages nas taxas
de juros das financeiras em janeiro, quer no mercado
primério, quer no secundério. Como sempre, as taxas
no mercado secundirio do letras de cimbio a 360 dias
situam-se na faixa de 025 a 035 pohtos de percenta-
gem a0 més, indicando que um simples aumento nas
taxas de juros pnsslvn!mnma ndo iré resolver as difi-
culdades em colocacdes dos papéis

DIVIDA PUBLICA

Como normalmente ocorre em janeiro — com a Gnica
exceqdo de 1974 — verificou-se acentuada expansén da
divida pblica federal no més. Assim, o saldo de LTN.
fora do Banco Central expandiu-se em 135%, quando
atingiu Cr§ 16 350 milhdes. Descontando-se a carteira
de LTN. dos bancos comsrciais, e obtendo-se por con-
seguinte as LTN. fora do sistema monetario, observou-
se um acréscimo de 44.4% em Janeiro, quando ating'u
Cr$ 12 160 milhdes. No conjunto de ORTN. uN
fora do Banco Central, verif cousse expansao w3
caracterizando ume acéio contracionista das lumrldldel
monetérias no periodo, @ qual s6 fol realizada, no entan-
to, com aumento na taxa de juros. Assim, a méd'a diéria
dn taxas de juros das operagoes com cheque B.B. subiu
je 10,58% a0 ano em dezembro, para 17.64% a0 ano
cm janeiro, a0 mesmo tempo em que o volume médio
de transacoes permanecia estavel, situandose em de-

bem que proximo dos Cr§ 2 585 milhes do més ante-
rior. As taxas de juros subiram, em janeiro, sensivel
mente, 503 pontos de porcentagem a0 ano, para as
LTN. de

los federais, principalments os utilizados em operagoes
no mercado monetdrio,
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