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RESUMO

As profundas transformacdes no oficio bancario ja ha algum tempo tém sido objeto
de recorrentes debates e pesquisas. Quando confrontadas com as incessantes
inovagodes tecnoldgicas que ocorrem no setor, as reflexdes se fazem ainda mais
urgentes. A presente dissertacdo tem por objetivo identificar e caracterizar a atual
forma de organizagdo do mercado de trabalho nos bancos privados com atuacéo
nacional nos anos 2000. Para isso, partindo do pressuposto de que a estrutura de
empregos € um reflexo da estrutura produtiva, faz-se também necesséria a
investigacdo e a esquematizacdo do histérico mais recente de inovacdes em
processos que embasam as estratégias competitivas dos lideres do setor. Neste
contexto, entender a estrutura produtiva igualmente requer que se compreenda a
atual forma-estrutural que assume o proprio capital, e, por esse motivo, 0 que tem
sido denominado de “financeirizacdo da economia’ também constitui importante
pano de fundo a andlise. Para a compreensao deste ultimo fendmeno, privilegiou-se
o levantamento bibliografico que permitisse elucidar a origem do que hoje vem a ser
a conformacao de um padrao sistémico de riqueza, assim como 0 momento de sua
determinacdo histérica e de sua introducdo a economia nacional. Ja para a
esquematizagdo das inovagbes que ocorrem no setor bancario, utilizou-se do
método de paradigmas e trajetérias tecnoldgicas e, a partir disso, construiu-se uma
linha do tempo das inovagdes em processos nos bancos, apontando quais foram as
estratégias competitivas predominantemente correspondentes. Por fim, para a
identificacdo da forma pela qual o mercado de trabalho se organiza no setor, e sua
respectiva caracterizagdo, empregou-se o conceito de polarizagdo dos empregos,
demonstrando o quanto o uso e a contratacdo, a jornada e a remuneragdao de
bancérios insiders e outsiders tém colocado-os diante de um acirrado processo de
polarizagéo.

Palavras-chave: Mercado de trabalho bancério. Inovagcdo em bancos. Estratégias
competitivas. Financeirizag&o.



ABSTRACT

The deep transformations in the banking craft have been the subject of recurrent
debates and research. When confronted with the incessant technological innovations’
in the sector, this reflections become even more urgent. The purpose of this
dissertation is to identify and characterize the current form of labor market
organization in private banks operating in Brazil in the 2000s. For this reason, based
on the assumption that the employment structure is a reflection of the productive one,
it is also necessary to inquiry and chart the latest history of process innovations that
underpin the competitive strategies of industry leaders. Understanding the productive
structure also requires understanding the current structural form of capital itself, and
for this reason what has been called "financialization of the economy" is also an
important background to the analysis. In order to understand this latter phenomenon,
a bibliographical survey was conducted to elucidate the origin of what is now the
conformation of a systemic pattern of wealth, as well as the moment of its historical
determination and its introduction to the national economy. For the schematization of
the innovations that occur in the banking sector, it was used the method of paradigms
and technological trajectories and, from this, a time line of the innovations in
processes in the banks was constructed, pointing out the competitive strategies.
Finally, to identify the way in which the labor market is organized in the sector and its
respective characterization the concept of employment polarization was used,
demonstrating how the use and contracting, the journey and the remuneration of
bank workers insiders and outsiders have placed them in a intense process of
polarization.

Palavras-chave: Banking labor market. Innovation in banks. Competitive strategies.
Financialization.
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I INTRODUCAO
|

Em se tratando do setor bancario, a nivel nacional e mundial, os debates
tém se direcionado crescentemente as transformagdes tecnoldgicas em curso.

Nos anos 2000, muitas tém sido as inovagbes despontadas no setor,
desde aquelas ja amplamente disseminadas, como a internet € o mobile banking,
passando pelas formas alternativas de acesso ao servigo bancario, como os bancos
digitais e as fintechs, até a forma ainda desconhecida pela qual se manifestara a
aplicacao das tecnologias chamadas 4.0 nos bancos: inteligéncia artificial, big data,
analytics, dentre outros.

Diante de tal cenario, tracam-se muitas possibilidades e perspectivas
sobre as variaveis envolvidas nesse verdadeiro processo de “muta¢ao” tecnolégica e
industrial, para usar os termos schumpeterianos.

O futuro dos meios de pagamento, das transacdes internacionais, das
formas de acesso ao servico bancario, da intermediacdo e desintermediacao
bancaria, do mercado de trabalho do setor e até mesmo o futuro (e a existéncia) dos
préprios bancos sdo algumas das variaveis questionadas, repensadas e estudadas
por Orgaos internacionais, bancos centrais, académicos, associa¢gées patronais,
sindicatos, consultorias e empresas do ramo financeiro e do ramo tecnoldgico.

Para se ter um exemplo, os relatérios do Férum Econbémico Mundial
(2015; 2016; 2017) enfatizam as disrupcdes que podem ocorrer com a definitiva
implementacdo da tecnologia de dados compartiihados, o blockchain, na
“‘infraestrutura financeira” mundial (termo utilizado nos relatérios para n&o limitar as
analises aos bancos, dadas as transformagbes em perspectiva). Fala-se em uma
profunda mudancga na ortodoxia pela qual opera e se acessa 0s servigos bancarios e
financeiros nos dias de hoje. Fala-se em concretas mudangas na operacionalidade
dos sistemas globais de pagamento, como, por exemplo, a eliminagdo dos bancos
correspondentes que intermediam as transacdes internacionais, a implementacao
dos smart contracts, e a liquidagdo em tempo real das transagdes internacionais.

Fala-se em uma integragao inédita na infraestrutura das instituicées financeiras, com
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a utilizagcdo de crownfundings, a externalizacdo da gestdo de investimentos, a
definitiva regulamentacdo e aplicacao do sistema open banking e a generalizagcao
das moedas fiduciarias (dos mais variados tipos) intermediando as transacdes em
nivel internacional. Fala-se no remodelamento no comportamento dos clientes e em
seus habitos de pagamento, a partir de tangiveis cenarios como a consolidagdo de
“cartbes-padrao” (como o Google Pay), a disseminagao das “carteiras virtuais” (como
o Apple Pay e o Google Wallet) ou, ainda, a total eliminagdo dos meios fisicos de
pagamento, inclusive os cartdes, via ampliacdo das plataformas de pagamento
online que vinculam as compras e pagamentos dos clientes diretamente as suas
contas bancérias (como o PayPal).

“‘Falam-se” nessas inovagbes porque ainda ndo sao regulamentadas ou
mundialmente disseminadas, mas muitas das instituicdes envolvidas, inclusive e
principalmente os bancos, ja realizam investimentos para o desenvolvimento de tais,
quando ndo ja realizam testes-piloto.

Em suma, todas essas projecdes colocadas em pauta servem para, no
minimo, atestar a tonicidade das transformacdes tecnolégicas em curso nos
sistemas financeiros e minimamente instigar a reflexao sobre o assunto.

Desvendar ou discorrer (sobre) o universo de transformacdes
tecnoldgicas em curso e em perspectiva para o sistema financeiro ou mesmo o setor
bancario nao é, no entanto, o propésito da presente elaboragdo. Apenas na medida
em que tais transformagdes contribuam ao real objetivo aqui almejado: refletir e
tentar entender a atual forma de organizacdo do mercado de trabalho no setor
bancario do Brasil, que, enquanto reconhecido produto que é de dezenas de
variaveis', privilegiam-se aqui as questdes tecnoldgicas como uma destas.

Alias, como ja mencionado acima, as modificacbes no mercado de
trabalho bancario, que constituem uma das variaveis fruto das transformagdes no
setor, tém sido recorrente preocupacao entre académicos e atuantes que buscam
respostas para identificar as causas e as repercussées das mudancas na
composicao da “categoria”, no numero de postos de trabalho, no perfil do bancario,

na sua remuneracao, na atuacao dos sindicatos, nas novas formas de contratacao e

' As pesquisas consultadas, o conhecimento empirico, 0 acompanhamento do setor e do cenario
econdmico nacional elencam, dentre tantas outras: os movimentos estruturais do capital, a conjuntura
politico-econdmica, os processos de fusao e aquisicao, as reestruturagdes produtivas que ocorreram
no setor, as politicas publicas de regulagédo do trabalho, a atuagéo do sindicato da “categoria” e assim
por diante.



22

na propria forma pela qual se organiza esse mercado de trabalho. Dentre todas
essas indagacgoes, a ultima é a que cabe a presente reflexao.

Para o cumprimento deste objetivo coube delimitar as analises
privilegiando-se os bancos privados, com atuacdo nacional e ao longo dos anos
2000.

Nesse sentido, estar em busca de um entendimento adequado sobre a
atual forma de organizacdo do mercado de trabalho nos bancos e a respectiva
relagdo com as transformagdes tecnolégicas em curso implica numa alteragdo no
espectro sob o qual se olha para o problema. Quer-se dizer: entender a forma de
organizacao do trabalho nos bancos implica entender a forma de organizagcao
econdbmica dos prdprios bancos e, mais especificamente, no que diz respeito as
estratégias desses agentes na persecucdo (ou conformacdo) das trajetérias
tecnolégicas mais diretamente atuantes sobre o trabalho. De pronto, isso significa
adiantar ao leitor que a presente pesquisa ndo pretende seguir a linha de entender o
mercado de trabalho desse mesmo ponto de vista, tampouco o de se analisar as
questdes institucionais que inegavelmente estdo envolvidas. Trata-se de uma opg¢ao
que desde ja deve estar colocada.

Colocada e devidamente justificada: parte-se do pressuposto de que a
estrutura de emprego € reflexo da estrutura produtiva (POCHMANN, 2004; 2014) e
que, portanto, para entender a primeira se faz necessario minimamente organizar o
entendimento da segunda.

O passo seguinte e inicial foi entender o que esta por tras da “forma de
organizagao” dos bancos ou, melhor colocado, o que esta por tras da estratégia de
atuacao dos grandes bancos. Isso porque entre a atuagdo dos bancos na questao
tecnoldgica e as decorréncias sobre o mercado de trabalho existe um pano de fundo
genuinamente importante: a também “forma de organizagao” do proprio capital ou,
melhor colocado, os movimentos estruturais e contemporaneos do capital. Que se
possa enxergar: da forma predominante do capital — para as estratégias de atuagao
(e de concorréncia) dos bancos — para as trajetérias tecnologicas devidamente
colocadas como “instrumentos” das estratégias e “armas” da concorréncia — para o0s
impactos minimamente relacionados sobre os trabalhadores, suas relagdes,
alocacgoes e condicdes, ou seja, 0s impactos sobre o préprio mercado de trabalho.

Entdo, é justamente a este entendimento que se dispde o primeiro

capitulo. Qual é o movimento estrutural que caracteriza o capital contemporaneo?
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Qual a sua origem mais proficua? Qual a relacédo que tal ponto de partida guarda
com os bancos? Como e em que momento histérico se da a conformagédo desse
atual movimento estrutural do capital? E o Brasil, quando e como se insere nessa
dindmica? Quais as implicacbes da chegada desse especifico capital a
caracterizacao das instituicdes bancarias do pais? Estas sdo algumas das perguntas
as quais se dispde a responder ou lancgar luzes o primeiro capitulo.

Dito de outra forma, o objetivo deste capitulo é entender a origem do que
hoje se denomina “financeirizagdo” da economia e a forma pela qual isso reflete no
Brasil e, mais especificamente, no setor bancario do pais.

Pausa-se oportunamente para mais um adiantamento considerado
importante: a presente pesquisa prioriza (necessita) entender a origem dos
problemas aos quais se debruca. “Necessita’” porque desconhece outra forma
razoavelmente adequada de realizar uma pesquisa de mestrado. Talvez e
possivelmente se incorra no risco de desfavorecer outras possibilidades de
apresentagcao dos problemas: dados, pesquisas de campo, comprovagdes
estatisticas, apresentacéo de leituras mais contemporéaneas e assim por diante. No
entanto, ndo somente para o primeiro capitulo, como também para os outros dois
seguintes, a busca pela origem do problema em questao é o que se fez a motivagcéao
maior. Novamente, portanto, trata-se de uma opgao.

Retornando ao primeiro capitulo, para responder tais questionamentos e
suprir tal objetivo, as fontes constituiram-se, basicamente, de referencial
bibliografico.

Em suma, procurou-se situar a formagdo do capital financeiro como a
génese do que vem a ser um padrao sistémico de riqueza nele calcado e, a partir
dai, situar o contexto de chegada de tal a economia brasileira e ao seu sistema
bancario.

Deve-se adiantar que a génese deste padrao sistémico de riqueza — da
financeirizacdo das economias — esteve sempre de pronto apontado para as
relagdes de concorréncia.

Nao seria forcoso dizer, portanto, que o entendimento do capital
financeiro hilferdiano ocorre no mesmo plano das relacdes que esse fendmeno
guarda com a concorréncia. E indissociavel que o desenvolvimento do primeiro

conduza ao desenvolvimento, a concentragcdo, do segundo. Estudar o capital
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financeiro em Hilferding é estudar o capital financeiro em nivel da concorréncia. E
esse constitui o ponto fulcral do primeiro ao segundo capitulo.

Ao segundo capitulo coube, portanto, situar as inovagdes tecnoldgicas
dos bancos dentro das estratégias de concorréncia destes agentes, concorréncia
esta intensificada pela financeirizagao do capital (e das empresas).

Isso significa que parte-se do pressuposto de que a financeirizagao
orienta a forma de reorganizagdo das estratégias dos bancos, dissociando-as dos
investimentos produtivos. Preponderantemente a partir dos anos 2000, as inovacoes
que sao levadas a cabo pelos bancos buscam externalizar ou transferir as atividades
do bancario para terceiros ou para os clientes, respectivamente. E a conformagéo
destas trajetérias que histérica e crescentemente permitiu aos bancos lideres a
ampliagdo do escopo de negoécios com custos cada vez mais reduzidos. Reside ai a
“sutil” aderéncia das trajetérias tecnolbégicas as estratégias de concorréncia cujas
rédeas remetem as maximas dos mercados financeiros e de capitais, aos quais tais
inovagdes e estratégias precisam se apresentar na forma de nimeros.

Assim, para cumprir o objetivo de apresentar e situar as trajetérias
tecnolégicas dos bancos privados na atualidade as suas estratégias de
concorréncia, algumas perguntas se fizeram necessarias.

Mais uma vez, desde a origem: 0 que a ciéncia econémica tem a dizer
sobre inovacado? Qual a relagao propriamente dita entre inovacdo e concorréncia?
Desta relagéo, qual a implicagao sobre as estratégias das empresas (e dos bancos)?
E avangando: qual o método possivel para se estudar as inovacdes tecnoldgicas de
um setor? Quais as relagdes entre as trajetérias tecnoldgicas dos bancos e os
paradigmas tecnoldgicos vigentes? Que trajetérias foram estas, qual o seu
desenrolar histérico e como sao implementadas nos bancos? Quais as
peculiaridades da dicotomia entre uma inovagéo technology push (incentivada pela
oferta) versus demand pull (incentivada pela demanda) para o caso do setor
bancario? Quais os impactos mais imediatos da conformacdo dessas trajetérias
sobre a organizagdo do trabalho nos bancos? E, finalmente, quais tém sido as
estratégias de concorréncia dos bancos lideres frente as recentes inovagdes e 0s
agentes que as introduzem no mercado (“forasteiros”)?

Em busca de algumas dessas respostas e de aproximagdes sobre tantas
outras, utilizou-se de uma ampla fonte de materiais. Referenciais bibliograficos,

pesquisas e dados da Federacédo Brasileira de Bancos (FEBRABAN), resolugcdes
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dos Orgdos reguladores, pesquisas académicas, materiais institucionais dos
principais bancos privados do pais, estudos de associacfes nacionais e
internacionais sobre as ftrajetérias mais recentes, noticiarios e estudos de
consultorias constituem o grosso das fontes que deram suporte ao segundo capitulo.

Ao terceiro capitulo coube, entdo, a caracterizagdo e a verificagdo da
hipbtese.

Pode-se agora complementar e melhorar a linha de raciocinio: da
prevaléncia de um padrao sistémico de riqueza com base no capital financeiro —
para as estratégias de concorréncia dos bancos — para a conformacdo das
trajetérias tecnolégicas como “armas” da concorréncia — para as estratégias de
externalizacdo da atividade bancaria como resultados de tais trajetérias — para a
divisdo resultante no mercado de trabalho dos bancarios.

E por “divisdo” leia-se: polarizagdo. Ou seja, a hipotese é que a
financeirizagcdo resvala na conformacao das estratégias tecnolégicas dos bancos e,
estas, assolam os trabalhadores dividindo-os entre bancarios formalmente
contratados e relativamente melhor posicionados e “bancarios nao-bancarios” em
condicdes precarizadas.

Em outras palavras, as quais acreditou-se melhor expressar essa diviséo,
a polarizacdo do mercado de trabalho nos bancos produz bancarios insiders e
bancarios outsiders, encontrando a origem deste movimento, justamente, nas
trajetérias tecnolégicas mais recentes.

Para a “comprovacao” de tal hipotese, verificou-se que, conforme fato
estilizado da financeirizagdo para as relagdes de trabalho, ressaltado por Favereau
(2016), tende a haver uma crescente transferéncia dos riscos do negdcio para o
trabalhador a partir da flexibilizacao e da precarizacao do trabalho.

Precisamente, a analise sobre aspectos como as remuneracdes, a
jornada, o perfil e as qualificagbes, de bancarios formais e de terceirizados que
crescentemente assumem as fungcdes dos primeiros, € o que permitira ou ndo situar
o bancério insider na condicao de flexibilizacdo e o outsider na condicdo de
precarizagao.

Para isso, procurou-se responder as seguintes questdes: de que forma a
financeirizacdo se manifesta nas estratégias das empresas e nas relacbes de
trabalho? Que elementos sustentam essa manifestacao? De que forma isso pode

ser verificado nas estratégias dos bancos e no trabalho dos bancarios? Quais foram
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0os movimentos observados sobre o mercado de trabalho como resultado das
trajetorias tecnoldgicas? Mais especificamente: de que forma tais trajetérias
modificaram e modificam a organizacdo do trabalho nos bancos? O que é a
polarizacdo dos mercados de trabalho? O que é um bancério insider e como
caracterizar a flexibilizagcdo de suas condigdes de trabalho? O que é um bancério
outsider e como caracterizar a precarizacao das condicées em que trabalha?

O cuidadoso trabalho de Favereau (2016), o levantamento do estado-da-
arte sobre o mercado de trabalho bancario, o referencial teérico sobre a flexibilizagcao
e a precarizagdo do trabalho, as pesquisas sobre as formas de terceirizacdo nos
bancos, os estudos do Dieese e os dados do CAGED (do entdo Ministério do
Trabalho) compuseram as principais fontes de dados desta parte da pesquisa.

Sobre a forma de andlise dos resultados, a caracterizacdo da
flexibilizacdo quanto ao uso/contratacdo, jornada e remuneracao € o que permitira
afirmar estar ou ndo o bancario insider numa condi¢ao de trabalho flexibilizada. Para
0s outsiders, a analise sobre as condicbes de trabalho, qualificagcdo, jornada e
remuneragcdo, comparando-se com os mesmos indicadores dos bancarios insiders,
permitira atestar ou ndo a precarizagcéo na condicao desses trabalhadores.

A motivacdo maior pela escolha e realizagcdo desta pesquisa passa por
dois principais motivos.

O primeiro deles, a breve experiéncia empirica (e teimosa) de quem a
elabora na realidade do trabalho bancario. Empirica no padecimento de pares, do
préprio autor e mesmo dos superiores no trabalho; de certo tempo em contato com a
insatisfagcdo dos clientes; com as cotidianas pressfes, assédios, conflitos,
sofrimentos éticos, estresses emocionais, condi¢cées insalubres, demasiada
exposicao frente a pares e terceiros e; enfim, uma experiéncia empirica que acaba
por evadir 0 que uma pesquisa académica é capaz de relatar. E teimosa pela quase
insuportavel resisténcia e voracidade que a cada batida de ponto se fez necessaria.

O segundo, tao importante quanto, pelas possibilidades que tais
experiéncias abriram na imergéncia académica. Presenciar o quao preocupante e
urgente sdo as questdes do trabalho bancario e ter a oportunidade e os instrumentos
para aborda-las e, em certa medida, aprofunda-las por meio da ciéncia econémica
fez-se uma motivacdo de suma importancia.

Ou, colocado de uma maneira mais ampla, espera-se que a presente

reflexdo de alguma forma contribua ao menos para a organizagao do entendimento
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sobre as modificagdes no mercado de trabalho bancario enquanto reflexos que séao

das estratégias dos bancos.



28

FINANCEIRIZACAO: GENESE, CONFORMACAO E

1 DETERMINACAO HISTORICA

1.1 Introducao

O presente capitulo se dispde a ndo mais que realizar uma revisdo
bibliografica sobre a financeirizagcdo como padrao sistémico de riqueza, procurando
identificar a sua origem e determinacéao histérica.

Uma visdo geral e ordenada deste processo pode ser esbogada conforme

segue.

Figura 1: Esbogo Holistico do Desenvolvimento da “Financeirizagéo”
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Fonte: elaboragdo prépria.

O afamado termo que hoje se designa “financeirizacdo” €, no
entendimento desta elaboragéo, a “ponta do iceberg”, ou, melhor colocado, a forma
aparente pela qual se apresenta o que é, na verdade, uma forma dinamico-estrutural
do capital em um “mundo fenomenal”, nos termos do professor Braga (1985).

O discorrer deste capitulo, ao se dispor em buscar a origem deste
“fendbmeno”, pretende demonstrar que a propria forma dinheiro em uma sociedade
anarquicamente organizada, nos termos hilferdianos, quando (inevitavelmente)
transmutada na forma mais original do capital, o capital monetario, ja ai germina o
que centenas de anos mais tarde viria a ser a sua mais genuina manifestacao.

O capital monetario precisa disponibilizar-se por esta sociedade, seja na
forma de capital comercial, industrial ou bancéario (e via capital bancario). O
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entendimento deste ultimo é a “ponte metodologica” que se faz entender, em
esséncia, a fungao dos bancos nessa sociedade, seja aquela germanica dos tempos
de Hilferding ou esta tal qual se conhece.

O proprio capital bancario se interessa (por) e é funcional (em) ao
cumprimento da tendéncia histérica do préprio capital: galgar a unido de todas as
suas formas parciais, o capital financeiro. A partir deste que, no “mundo fenomenal”,
comeca a se identificar o capital sob a forma de um capital universal, sujeito e
dotado de valor autonomizado. Na verdade, esta s6 € uma manifestagcédo retardatéria
das caracteristicas que sempre fizeram do capital, capital.

Situar, no entanto, a conformacao e a determinacgao histérica deste capital
financeiro na base-estrutural da constituicdo de um padrao sistémico de riqueza é
tarefa tangivel e necessaria — porém, nada trivial. E o que se tentara fazer no
terceiro subitem, inegavelmente privilegiando-se alguns dos movimentos que
estiveram por tras dessa conformagao.

A determinacdo histérica deste padrao de riqueza se faz também
necessdria para a compreensdo dos acontecimentos politico-hegemédnicos que
estiveram por tras de sua posterior chegada a periferia.

Assim se interpreta a Reforma Bancaria e de Mercado de Capitais no
Brasil, funcional também a compreensdo do atual modus operandi do sistema

bancério (e de financiamento) do pais.
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1.2 O Capital Financeiro em sua Génese e a Financeirizacao em seus Primeiros

Elementos

“Com o dinheiro também cresce a tendéncia de elimina-lo”.

“Tempora mutantur! Na pesquisa da bolsa de 1893, a especulagcdo é a mais sublime
flor e a raiz mais profunda do capitalismo. Tudo é especulacido: fabricacdo, comeércio,
negdcios diferenciais; todo capitalista é especulador; até mesmo o proletario, que reflete
onde melhor pode vender sua forca de trabalho, é um especulador. Na pesquisa do
cartel, é esquecida a santidade da especulacdo. Ela é o mal por exceléncia, do qual
resultam as crises, a superprodugdo, numa palavra, todos os danos da sociedade
capitalista. Eliminagdo da concorréncia é o slogan. No lugar do ideal da especulagdo
aparece a especulacdo do ideal do ‘pregco estavel, da morte da especulagdo. Bolsa e
comércio, agora especulativos e condendveis, sdo eliminados em beneficio do
monopodlio industrial. O lucro industrial se agrega ao lucro comercial, é capitalizado como
lucro de fundador, como presa da trindade chegada a forma suprema de capital como
capital financeiro. Pois o capital industrial € o Deus Pai que enviou, como Deus Filho, o
capital comercial e bancario, e o capital monetario é o Espirito Santo; sdo trés em um s,

no capital financeiro”.
‘Les affaires, c’est l'argent des autres”.

Rudolf Hilferding, [1910] 1985.

1.2.1 O Dinheiro

O tornar-se necessario do dinheiro é uma caracteristica particular de uma
sociedade que seja, fundamentalmente, regulada de modo no consciente. Para
essa sociedade, a producdo nao é fruto da organizacao social, s6 é viavel por meio
da iniciativa privada. Para essa sociedade, as pessoas tém de serem proprietarias
particulares dos meios de producédo e suas relacbes estarem calcadas em fins
econdbmicos. Por isso, para essa sociedade, as trocas s6 ocorrerdo se forem
reguladas por leis que necessariamente adquiram o carater de leis naturais — leis
econdmicas imprescindiveis. E a essa sociedade que Hilferding (1985) chamara,
mais tarde, de anarquica.

E nessa sociedade que a troca, tal qual se conhece, serd necessaria e

fard sentido. A troca aparece como fator de integracédo desses individuos e adquire,
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portanto, a funcédo de Ihes assegurar a vida social. Eis a necessidade por um fator
balizador das relag6es de troca: o tempo de trabalho socialmente necessério que é
incorporado aqueles itens que serdo objetos de troca. Significa que o cambio de
mercadorias teria que expressar uma relacdo quantitativa do tempo de trabalho
socialmente necessario.

Teria, pois as condicdes de equivaléncia pressupostas nesse ponto de
partida o fazem valer apenas do ponto de vista tedrico.

Nessa mesma sociedade da qual se fala, a expropriacdo de uma parte e a
monopolizagcdo dos meios de producdo por outra sao as suas mais legitimas
expressdes e que, ao modificar os termos de troca, evidencia, também na troca,
situacdes de desigualdade, fundamentalmente, quanto ao dispéndio de trabalho que,
por sua vez, se revelara na igualdade das taxas de lucro. A desigualdade no
dispéndio de trabalho se revela, na troca, na igualdade das taxas de lucro, equivale
dizer, o capital € o determinante na posicdo que ocupam os individuos dentro das
relacdes de troca estabelecidas nessa sociedade.

No ato de troca, a equivaléncia de trabalho € substituida pela equivaléncia
dos lucros e essas mercadorias sdo, entdo, vendidas pelo preco de producédo que
representam. Tudo isso se revela consciente para individuo e sociedade depois de
concretizada a troca. Antes disso, 0 pre¢co de produgcdo dessas mercadorias foi a
materializacdo do tempo de trabalho socialmente necessério que, entretanto, nao foi
expressamente estipulado a priori por uma autoridade central, por exemplo.

Acontece que € da natureza prépria dessa sociedade regulada de modo
ndo consciente que o tempo de trabalho seja estipulado a posteriori, na troca,
quando da equiparacao de uma mercadoria por outra. Acontece, também, que nessa
sociedade o valor de uma coisa (mercadoria) — o tempo social de sua producao, nao
€ expresso como tal, mas como quantidade determinada de outra coisa, “fato € que
a sociedade apoia suas coisas sobre outras coisas (e é nisso que se baseia a sua
anarquia (...))” (HILFERDING, 1985, p. 37). Essa segunda “coisa”’, uma mercadoria
“especial”’, capaz de atestar na troca o valor contido em outra (em todas as outras
mercadorias) deve ter a legitimacado de toda a sociedade para fazé-lo: eis a fungéo e
a necessidade do dinheiro.

A troca de mercadorias €, como se viu, necessaria para a producao e

reproducado dessa sociedade. Desse proprio processo de trocas e equiparacao de
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mercadorias, urge a necessidade de um pardmetro comum e socialmente aceito de
valor — uma mercadoria legitimada a expressar, na troca, o valor de todas as outras.

E o dinheiro, portanto, uma mercadoria que sé possui valor de troca, ndo
possui valor de uso porque sé serve e s € util natroca. Pois é com o dinheiro que o
valor de troca da mercadoria se apresenta autbnomo com relagéo ao préprio valor
de uso da mercadoria. Cré-se aqui, portanto, numa interpretacdo deliberada® do
papel do dinheiro em Hilferding, no carater mais auténomo e fiduciario que é genuino
do dinheiro. Malgrado o desenvolvimento histérico do dinheiro nessa sociedade da
qual se fala, por sua fungcdo primeira, este nunca precisou ter lastro, ter papel, ter
existéncia fisica, nem mesmo ser visivel e palpavel. Desde os primérdios dessa
sociedade, do fato do nexo social s6 se dar ex post, na troca e depois de ja
produzida a mercadoria, bem como do fato desse nexo também depender
fundamentalmente da mediacdo de um material por si mesmo ja valioso, o dinheiro,
reside o carater anarquico da producao capitalista para Hilferding e, por que néo, o
carater retardatario do que viria a ser mais tarde o dinheiro funcionando per si:
auténomo e finalmente capaz de livrar-se da circulagdo para criar [revelar] o valor
ficticio que carregava consigo desde sempre.

Dentro do processo de circulacdo de mercadorias, M-D-M tal qual ficou
cunhado por Marx (2013), o valor de uma mercadoria sera sempre substituido pelo
valor de outra mercadoria, sendo a expressao do dinheiro meramente transitéria, vez
ser somente dentro desse processo de circulagdo de mercadorias que o dinheiro se
apresenta como cristalizacdo de valor. Por isso, o dinheiro “aparece como simples
recurso técnico, cuja aplicacdo gera despesas que, se possivel, devem ser evitadas.
Com o dinheiro também cresce a tendéncia de elimina-lo”® (HILFERDING, 1985, p.
44, grifos meus).

Portanto, entender a funcdo desempenhada pelo dinheiro como papel-
moeda no processo de circulacdo, em Hilferding, implica entendé-lo como
desprovido de valor infimo préprio, aquele que seria criado per si, pois, quando

colocado em circulagdo forcada, € determinado pela soma dos precos das

% Deliberada mas apoiada, além de Hilferding, na atualizacdo que é permitida a partir da leitura de
Braga (1985; 2000) sobre o valor autonomizado do capital, autor que sera retomado adiante.

® Para Hilferding (1985), o fato de o dinheiro ser gerador de despesas vai além do dinheiro parado,
improdutivo do ponto de vista da comunidade burguesa. Ja a sua época, 1910, o autor referia-se ao
dispéndio de valor envolvido em todo o processo de circulagcao. O ouro ja se revelava, como meio de
circulagdo, um gasto improdutivo que nao gera lucros e, por isso mesmo, deveria ser evitado, uma
ideia que simplesmente apavorava o sistema mercantilista.
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mercadorias que estdo permutadas no processo de troca. Dai o carater meramente
social do dinheiro, quando ainda estéa a servigo do processo de circulagdo.

Todavia, o dinheiro como meio de circulacéo € limitado na medida em que
possa haver, e sera 0 mais comum que haja, um hiato (temporal) entre 0 momento
da venda e a efetivagdo do pagamento pela compra da mercadoria, donde o dinheiro
passara a assumir a forma de meio de pagamento. Ocorre que 0 pagamento pode
se efetivar somente muito depois da compra, deixando o dinheiro de ser mero
intermediario do processo, passando a encerrd-lo de maneira independente. O
dinheiro, entao, torna-se o fim em si da venda e, como meio de pagamento, se
apresenta como parte essencial do processo D-M-D, que agora pode ser
decomposto em duas partes temporalmente distintas, (D-M) e (M-D).

Para que a funcdo de meio de pagamento do dinheiro seja viabilizada é
necessario que haja, de antemado, um acordo reciproco para adiamento do
pagamento, entre comprador e vendedor. A partir dai, a substituicdo de um valor por
outro cede lugar a uma promessa de pagamento ndo apoiada em nenhuma garantia,
vez que o vendedor-credor ja tera entregue a mercadoria antes de estar em posse
do seu equivalente social, o dinheiro. Por esse motivo é que Hilferding (1985) ja
considerava a letra de cambio uma moeda fiduciéria.

As formas que assumem o dinheiro em sua fungdo de pagamento sao
formas essencialmente especulativas do préprio dinheiro, formas que nao possuem
qualquer garantia econémica, mas outras de natureza puramente contratual e
juridica que, em esséncia, sdo relacdes apenas de confianca. Da mesma forma, o
entendimento do dinheiro fiduciario como meio de pagamento também acena para a
reflexdo sobre quais seriam as relagdes existentes entre a evolucao histérica dos
meios de pagamento dos bancos, na condicdo de criadores de moeda privada que o
sdo, e as inovacbdes de produto e processo que sdo empreendidas por esses
agentes. A evolucdo dos meios de pagamentos a partir do momento que passam
pela intermediacdo dos bancos, desde as notas promissérias, os cheques e 0s
cartdbes magnéticos, as transacgdes eletrébnicas com saldos virtuais (correntemente
denominada “moeda eletrbnica”) até a novidade dos pagamentos biométricos ou por
aproximacao (N.F.C., near field communication), levanta a questdo de ser parte da
inovacao bancaria em produtos (meios de pagamentos) e processos (canais para a
realizacdo de) quem acompanha a evolugcdo dos meios de pagamentos da

sociedade ou, ao contrario, se sao essas inovagdes bancarias que estdo na
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vanguarda e na conduc¢ao do que virdo a serem os habitos de pagamento tomados
pelos individuos. Essa questao sera retomada no capitulo seguinte, ainda que sem
pretensao de resposta.

H4, portanto, uma necessidade crescente de que as transacdes se
processem por meio do dinheiro na forma de moeda fiduciaria, o que, por seu turno,
exige uma necessidade também crescente por instituicbes que viabilizem a
compensacdo dessas transagcdes em moeda corrente, os bancos. Quanto mais as
transagOes forem viabilizadas por moeda fiduciaria, menor serd a quantidade
necessaria daquele valor socialmente necessario de circulagdo. Significa dizer: se é
crescentemente necessario o dinheiro como meio de pagamento, moeda fiduciéria,
faz-se crescentemente necessaria a intermediacdo bancaria, o que faz também
crescentemente necessaria a concentragdo dos pagamentos e compensagdes em
um mesmo local.

Resta sublinhar que esse dinheiro como meio de pagamento sO se
transformara em capital quando posto a disposi¢cao de outros capitalistas na forma
de crédito e por meio do capital industrial. Se se tem em mente que as
compensacgodes integrais de todos 0s pagamentos s6 ocorrerdo, quando muito, como
mera causalidade, de modo que “rompe-se o liame que existe no processo D-M-D”
(HILFERDING, 1985, p. 72), entao se esta diante de um rompimento com o proprio
processo de circulagdo, resultando numa ociosidade prévia de capital. Em outras
palavras, se as compras e vendas nao se compensam mutuamente porque ha o
dinheiro que, como meio de pagamento, moeda fiduciaria, preenche essa lacuna
temporal, entdo havera parte substancial desse montante que estara ociosa. E a
forma original e primeira do capital, o capital monetério.

Para que esse capital seja recolocado no circuito, e de ocioso
metamorfoseie-se em ativo, havera de disponibilizar-se na forma de crédito. Sera
assim que a liberacdo periddica de dinheiro como meio de pagamento, moeda
fiduciaria, assumira a forma de capital monetario temporariamente ocioso, até que,
por meio do sistema de crédito, possa encontrar utilizagdo em um novo ciclo
produtivo, do qual passa a assumir a forma de capital industrial. Sera assim também
que os ciclos de expansao e contracdo do crédito se encontrardo determinados pela
quantidade de dinheiro fiduciario, capital monetério, ociosos.

Tentar entender o capital financeiro, de antemao, exige tentar entender o

papel do dinheiro nessa sociedade que é regulamentada de modo néo consciente.
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Se essa tarefa foi minimamente atendida, é possivel que se passe a tentativa de
entendimento do canal e da utilizagdo que esse dinheiro ocioso, fiduciério,

encontrara na sociedade — através dos bancos.
1.2.2 Os Bancos e as Fun¢coes dos Bancos em Perspectiva Historica

Os bancos, na condicdo de pegas que desempenham funcéo centripeta
no mecanismo de funcionamento do sistema econdmico capitalista, possuem papel
de igual relevancia na discussao do capital financeiro e, por isso mesmo, na obra de
Hilferding.

As fungdes dos bancos, Hilferding atribui trés principais: os bancos sao
intermedidrios ou mediadores na circulagdo de pagamentos, ampliando a
concentracdo de pagamentos e eliminando as discrepancias regionais; os bancos
transformam o capital monetario ocioso em ativo e criam novo capital para os
capitalistas produtores e; os bancos reunem o dinheiro ocioso de todas as demais
classes e canalizam-no a classe capitalista sob a forma de capital monetario.

Ao colocar-se como mediador dos pagamentos, fazendo com que passe
por si o dinheiro como meio de pagamento, o banco esta assumindo a sua primeira
funcao.

Exercendo essa funcd&o, o banco esta captando o dinheiro que é
constantemente liberado do processo circulatério. Com isso, além da base de
producdo que se estende para além do capital monetario, cresce também a
“‘economia” de dinheiro, na medida em que os titulos, crescentemente, funcionem
como meios de pagamentos e que ndo estao mais dispersos por entre os capitalistas
comerciais e industriais, mas agora se encontram centralizados no banco, que sera
a instituicao responsavel por reunir e confrontar esses titulos. A compensacao € a
liquidacdo dos balancos realiza-se, agora, entre 0s bancos, o que representa uma
facilidade técnica capaz de ampliar a faixa das compensagdes e de reduzir ao
minimo o volume de moeda corrente necesséria. Trata-se, pois, da captacdo do
crédito de circulagéo.

No hiato existente entre [ 7] o rompimento do liame D-M-D e a respectiva
liberagao do dinheiro como meio de pagamento, em sua forma fiduciaria, e [2] a sua
disponibilizagéo, via sistema de crédito, a outros capitalistas, é que se encontra a

segunda funcdo exercida pelo banco. E a transformagao do capital monetario ocioso
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em ativo, por meio da substituicdo daquele crédito comercial restrito, pelo agora
crédito bancario, livre das amarras da circulagao.

Exercendo essa fungcdo, o banco esta, portanto, distribuindo o dinheiro
que é constantemente liberado do processo circulatério. E dessa forma que o
banqueiro substitui o crédito comercial pelo bancario: trocando as promessas de
pagamento industriais e comerciais pelas suas, bancarias. Pois, de fato, a nota
bancaria nada mais é que uma letra sacada contra o banco, um titulo que,
entretanto, goza de maior receptividade — e credibilidade — que aquela letra trocada
privadamente entre os demais agentes.

Com a evolugao do préprio sistema bancério, todo o dinheiro ocioso é
canalizado para controle dos bancos. Ao captar o dinheiro ocioso de todas as
demais classes e distribuir a classe capitalista um capital que é além daquele préprio
dessa classe, o banco esta fazendo afluir, primeiro para si e, depois, para a classe
capitalista, um montante de capital cada vez maior — eis a terceira fungéo do banco.

Exercendo essa fungédo, o banco estd canalizando o dinheiro que €
constantemente liberado do processo circulatério. O faz por meio da maior
concentracdo possivel que possa exercer sobre o dinheiro que se encontra ocioso, 0
que, por sua vez, ocorre através do pagamento de juros que atraia e remunere 0s
depositos e através do estabelecimento de filiais, descentralizadas local mas nao
economicamente, com o intuito de recolher esses depositos.

Em suma, primeiro o banco capta; depois ele distribui; mas, e também,
ele canaliza. Tudo isso ele o faz com o dinheiro como meio de pagamento que é
liberado do processo de circulagao; tudo isso ele o faz com a moeda fiduciaria que,
se tem origem na moeda corrente e na circulagdo das mercadorias, assume as
dimensdes necessarias somente quando descolada desse processo. E a essa forca
centripeta que corresponde o banco no colocar em giro a maquina capitalista.

Para Keynes (1937; 1983) a funcao primordial dos bancos esta no fato de
serem agentes dotados do finance e do funding que financiam as decisdes de gasto
dos agentes.

No processo de criagdo de crédito, os bancos estao efetuando, em
realidade, um adiantamento dos recursos necessarios a efetivacado do investimento.
Ocupam, assim, papel central na dindmica macroeconémica por possibilitarem
decisGes de gasto para além do nivel de recursos previamente acumulados, vez que

a concessao de um crédito adicional por parte do sistema bancario possibilita ao
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empresario a efetivacdo de um investimento também adicional, processo o qual
resulta num aumento do nivel corrente de renda, tanto a real como a monetaria.
Curto prazo, essa capacidade de criagdo de moeda via crédito € o que permite
afirmar serem os bancos, na condicdo de participes do sistema monetario, dotados
de finance (KEYNES, 1937; 1983).

Desse processo, a poupanga que é gerada, fundamentalmente, ex post a
realizacdo do investimento pelos empresérios, pode servir para tornar suas dividas
contraidas mais compativeis com a maturidade do investimento realizado, através da
consolidacao de dividas de curto em dividas de longo prazo, via colocagao de titulos
no mercado financeiro, por exemplo, processo do qual participam também os bancos
— criacao de funding, este de longo prazo (KEYNES, 1937).

Pode-se falar, portanto, dentro da abordagem keynesiana, na existéncia
de um circuito bancario fundamental do tipo finance-funding, que dinamiza as
decisbes de gasto dos agentes e, portanto, a variavel-chave investimento. A
demanda por moeda pelo motivo finance é atendida pelo sistema bancario via oferta
de crédito, a qual financia o investimento produtivo que, como resultado, gerara uma
poupanca posteriormente destinada ou a satisfacdo de consumo - que
retroalimentard o investimento, ou a criagdo de funding para possibilitar o
financiamento ou o refinanciamento daqueles agentes que realizam o investimento.

Partindo desse arcaboucgo keynesiano mais amplo, Chick ([1986] 1992;
1993; 1994) formula a teoria dos estagios de desenvolvimento do sistema bancério,
segundo a qual é fundamental que “a inversdo da causalidade na relacdo entre
poupanga-investimento (...) [n&o seja vista] como a teoria correta triunfando sobre o
erro, mas como uma mudanga no que constituia a teoria correta, devido ao
desenvolvimento do sistema bancario” (CHICK, 1992, pgs. 193, 194, traducéo livre).

Ou seja, a inversdao acima apontada por Keynes, na relacdo entre
poupanca e investimento, e que guarda implicacbes de suma importancia para a
recolocacdo da teoria do investimento, do juro e da poupanca, ndo pode ser
compreendida independentemente do estagio de desenvolvimento que se encontram
as instituicoes financeiras.

A prépria natureza do desenvolvimento do sistema bancario e o tempo
transcorrido ao longo do processo impedem que se apresente uma tipologia de
estagios datados. A transicdo de um estagio a outro, € mesmo o processo tomado

em seu conjunto, se deu de maneira continua e sem grandes rupturas (CHICK,
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1992). Isso porque a propria evolugdo do sistema bancario € consequéncia da
interacdo entre a dindmica concorrencial dos bancos e as mudangas que ocorrem no
seu Iocus de atuacdo: o ambiente macroecondmico, regulatério e institucional.
Tratam-se de mudancas as quais os bancos sempre reagem de forma ativa,
mediante a introducdo de inovagles financeiras que, via de regra, tornam a
regulamentacao vigente, crescentemente, obsoleta (FARHI; PRATES, 2011).

A esse pano de fundo corresponde a sucessdao dos estagios de

desenvolvimento do sistema bancario, os quais s&o sintetizados no quadro abaixo.

Quadro 1: Estagios de Desenvolvimento do Sistema Bancario
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PRIMEIRO ESTAGIO
» Bancos numerosos, pequenos e semi-isolados;
» Bancos ainda dependem dos depdsitos como Unica fonte de captagdo para a
formacao de reservas e, destas, para o capital de empréstimo;
» Se D = depésitos, R = formagéo de reservas e L = capital de empréstimo (ou
adiantamentos), tem-se a seguinte cadeia causal:
AD — AR — AL
» Poupanca precede e determina o volume de investimentos.

SEGUNDO ESTAGIO
= NuUmero reduzido de bancos maiores;
= Depdsitos assumem fungao de meios de pagamento — acordos de compensagao
interbancaria — depdsitos financiam circuito de consumo;
» Multiplicador dos depésitos bancarios modifica a cadeia causal:
AR — AL — AD
» Investimento pode ocorrer sem a precedéncia de poupanca.

TERCEIRO ESTAGIO
» Desenvolvem-se mecanismos de empréstimos interbancarios;
» Acelera-se multiplicador bancario;
» Expansdo dos bancos mais proxima dos limites do multiplicador.

QUARTO ESTAGIO
= Banco Central como emprestador de ultima instdncia — torna possivel AL > AR;
» Reservas deixam de ser determinantes, modificando cadeia causal:
AL(d) = AL — AD — AR,
onde L(d) é a demanda por empréstimos, dada pelo volume efetivo de novos
empréstimos, L.

QUINTO ESTAGIO
= Concorréncia interbancaria;
= Bancos passam a administrar também os passivos;
= |novagdes financeiras;
» Politica de expansao agressiva modifica cadeia causal:
AL(«) = AL — AD — AR

SEXTO ESTAGIO
» |novagdo-chave: securitizagdo — flexibilizagdo na gestao da carteira de ativos;
= Reduc¢éo do risco de iliquidez.

SETIMO ESTAGIO
» Sistema bancario <« global shadow banking system;
» Estratégias inovativas — arbitragem regulatoria;
= Alavancagem exponencial.

Fonte: Com base em Chick (1992; 1993) e Farhi e Prates (2011). Elaboragao prépria.

No primeiro estagio, os bancos funcionam apenas como elementos de
ligagdo entre a poupanga e o uso desta para investimento. A poupanga possui, aqui,
oferta dada exogenamente ao sistema bancario, pois variardo conforme a oferta

crescente de moeda que o publico ndo deseje reter na forma de dinheiro e conforme
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se alterem as preferéncias do publico entre dinheiro e depdsito, a medida que
aumente a confianga nas instituicées bancérias.

A este estagio de desenvolvimento do sistema bancario corresponde,
portanto, aquele periodo em que a poupanca precede e determina o volume de
investimentos na economia, o que sé sera superado no estagio seguinte.

E no segundo estagio que os depdsitos, assumindo a fungéo de meios de
pagamento, passando a financiar o circuito de consumo, e havendo os acordos de
compensagao interbancaria, possibilitam o surgimento do multiplicador bancario, o
qual torna possivel, entdo, que o investimento aconte¢ca sem a necessidade prévia
de poupanga no sistema.

Nesse estagio, a disseminacdo do sistema de agéncias contribui para
dispersar os riscos associados a perda de depodsitos apdés a expansdo dos
empréstimos. O fato dos depédsitos assumirem a funcdo de meio de pagamento é
crucial porque, seja destinado ao consumo, seja destinado ao investimento, voltara
as maos dos bancos, retroalimentando, no limite, a prépria formagéo de reservas,
viabilizando o multiplicador bancério e, este, sancionando o rompimento da
determinacdo da poupancga sobre o investimento*. Chick (1992) salienta, entretanto,
que nesse estagio os bancos ainda mantém uma postura passiva na composi¢cao de
seus passivos, as reservas. Ou seja, ainda que disponham de mercados financeiros
razoavelmente desenvolvidos e de operagcdes com o préprio Banco Central, em
circunstancias normais, os bancos ainda ndo desenvolveram estratégias de busca
por novas fontes de composicdo de reservas, as quais continuam como resultado
nas alteracoes de preferéncia do publico.

No terceiro estagio, o desenvolvimento dos mecanismos de empréstimos
interbancérios torna o uso das reservas mais eficiente e acelera a forma de atuacéao
do multiplicador. A cadeia causal do estagio anterior ainda se aplica s6 que, agora
com o interbancario, a expansdo dos bancos se aproxima dos limites do
multiplicador.

A aceitacdo dos Bancos Centrais da responsabilidade pela manutencao
da estabilidade do sistema bancario € o que caracteriza a transicdo ao quarto
estagio. Com essa garantia, os bancos se encorajam, tornam-se mais audazes,

capazes de acompanhar qualquer aumento razoavel na demanda por empréstimos,

* Seria coerente afirmar que é a partir desse estagio de desenvolvimento que os bancos assumem a
funcéo hilferdiana fundamental de canalizag&o.
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os depositos aumentam em consequéncia disso e a eventual insuficiéncia de
reservas é suprida pelo mecanismo do sistema: AL(d) = AL - AD — AR. Com isso,
aquelas caracteristicas de um sistema bancério que estd condicionado pelo
multiplicador dos depdsitos bancéarios s&do abandonadas, conforme deixam de serem
determinantes as reservas. Neste estagio, a orientacdo dos bancos volta-se a
rentabilidade marginal da expansao dos empréstimos, dados os custos marginais de
obtencao de reservas adicionais.

O acirramento da concorréncia interbancéaria € fator de grande
importancia para a postura definitivamente ativa que os bancos passam a assumir
na gestdo de suas carteiras, ativos e agora também passivos, o que marca a
transicdo para o quinto estagio. Se até aqui todos os ajustamentos ocorriam pelo
lado dos ativos e os depodsitos eram uma consequéncia passiva da politica de
empréstimos, impulsionados pela intensificagdo da concorréncia e encontrando
viabilidade nas crescentes inovacdes, os bancos passam a buscar, ativamente,
meios de atrair e reter depdsitos que, de outra maneira, poderiam ser canalizados
para seus rivais.

Trata-se, portanto, de um estagio caracterizado por uma politica de
expansao agressiva por parte dos bancos, onde uma das consequéncias € a
mudanca, do mero atendimento a demanda por empréstimos, para uma postura
ativa de busca por novas oportunidades para emprestar.

Chick (1992; 1994) apresenta trés interpretagces distintas para esse
estagio. A primeira é a de que esse estagio seria apenas uma transicao para algum
tipo de equilibrio competitivo condicionado. A segunda acredita que esse estagio
marca uma estratégia de maximizacdo de vendas em uma luta por uma parcela
dominante de mercado. E a terceira aceita a possibilidade de que, a partir desse
estagio, ndo exista uma solugcdo competitiva estavel e bem definida. Essa ultima,
considerada a mais plausivel pela autora, justifica-se pela impossibilidade de definir
no mercado financeiro, ao contrario do mercado de bens, o que é oferta e o que é
demanda por empréstimos, na auséncia de uma restricdo exdgena firme como o séo
as reservas.

No sexto e ultimo estagio acabado na teoria de Chick, apresentado em
seu trabalho mais recente (1993), a novidade é o surgimento das operagdes néo-

registradas nos balangos (off-balance-sheet) e, principalmente, o processo de
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securitizagdo® dos créditos como inovacdo-chave que permite aos bancos aliviarem
o risco de iliquidez, intrinseco a atividade bancaria. Com isso, passa a haver maior
flexibilidade na gestdo da carteira de ativos, privilegiando-se a aquisicdo de ativos
que sejam negociaveis e cujo valor de mercado flutue conforme a taxa de juros,
amenizando a vulnerabilidade dos bancos as contragGes abruptas de liquidez e a
dependéncia aos Bancos Centrais. A origem do problema de liquidez para os bancos
— que esta na incompatibilidade da maturidade de prazos, pois possuem ativos com
maturidade indeterminada versus passivos a vista — é aliviada pelo surgimento da
securitizacdo como inovacao-chave que caracteriza o sexto estagio.

Optou-se, aqui, por ja incluir o sétimo estagio de desenvolvimento do
sistema bancario, pois, sabidamente, suas repercussdes ja o confirmaram na crise
financeira mundial do final da década 2000.

Ademais, € a prépria Chick (1993) que, aponta para a eminéncia de um
sétimo estagio na evolucdo do sistema bancario, questionando a permanéncia da
prépria instituicdo bancaria tal qual se conhece e chamando a atencédo para os
cartdes de crédito e as transagbes virtuais como novos meios de pagamento que
acenam para uma nova economia monetaria onde tera lugar apenas o dinheiro
fiduciario e ndo mais os depdsitos.

Adverte a autora, também, que a construgcao teérica nesse campo de
estudo, via de regra, estd sempre em defasagem a sucessdo dos fatos. Em se
tratando de agentes que, historicamente e por exceléncia, sdo inovadores, como 0s

bancos, ndo restam duvidas quanto a essa adverténcia.

(...) a dltima vez que a teoria obteve alguma relacdo com as instituicbes foi
no segundo estagio! Esse é uma situacao realmente chocante. (...) Livros-
didaticos (...) continuam repetindo o debate monetarista-keynesiano,
adicionando a distingao entre antecipag¢éo e ndo antecipacdo de moeda e a
importancia das trocas no regime em referéncia as expectativas racionais.
De fato, houve mudancas no regime! Parece haver uma inovagdo a cada
semana. A teoria nao as reflete. O que tem sido feito? (CHICK, 1993, p. 91,
traducdo livre, grifos meus).

® Braga (2000, p. 272) define o processo de securitizagdo como uma modalidade financeira capaz de
tornar titulos negociaveis, flexibilizar prazos e taxas, servir @ administracdo de risco de mdultiplos
agentes, e substituir os empréstimos bancarios ao ampliar as possibilidades de captagdo de fundos
dos bancos. E o processo pelo qual empresas produtivas, governos, bancos e demais instituicdes
financeiras emitem titulos de divida para diversas finalidades, fundamentalmente interligando os
mercados de crédito, de capitais e de derivativos. E, por isso, “pega-chave do padrao de riqueza em
questao”, o qual sera retomado adiante.
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Assim, os trabalhos de Daniela Prates e Marize Farhi (2011) caracterizam
o sétimo estagio, que emerge no inicio do século XXI, como sendo caracteristico
pela interpenetracdo, quase inextrincavel, entre o sistema bancario regulado e o
chamado global shadow banking system, que sao instituicbes que atuam como
bancos, sem sé-los, captando recursos no curto prazo e operando altamente
alavancados.

O “sistema bancario na sombra” inclui todos os agentes envolvidos em
empréstimos alavancados que ndo tém acesso aos seguros de depédsitos e/ou as
operacdes de redesconto dos bancos centrais, ndo estando sujeitos as normas
prudenciais dos Acordos de Basileia. Sdo exemplos os grandes bancos de
investimento independentes, os hedge funds, os fundos de investimento, os
diferentes veiculos especiais de investimento, os fundos de pensdo e as
seguradoras.

Em suma, a relacdo entre o sistema bancario regulado e o sistema
bancario “na sombra” é levada a cabo, pelos primeiros, com o claro objetivo de
arbitragem regulatéria, ou seja, com o intuito de driblar, “inovativamente”, as
restricbes regulamentarias as quais estao sujeitos.

A fragilidade do arcabouco regulatério até entdo vigente viabiliza as
estratégias inovativas dos bancos, confirmando as adverténcias de Chick,
evidenciando os limites de uma regulamentacdo que se mostra incapaz de
acompanhar o ritmo de inovacdo dos agentes e, como se sabe, desembocando na
segunda grande crise financeira da histéria mundial.

A seguir, ap6s dar alguns passos no entendimento das sociedades
andénimas e da bolsa de valores, enquanto elementos fundamentais do capital
financeiro, serd entdo possivel retomar a contribuicdo hilferdiana a respeito das
funcdes e do negdcio bancério.

1.2.3 As Sociedades Anonimas e a Bolsa de Valores

Em Hilferding (1985), a sociedade andénima transforma o papel do
capitalista industrial, do proprietario da grande empresa, porque ele é liberado de
suas funcdes de empresario industrial, tornando-se capitalista monetario. Com isso,
a esséncia de sua funcao resume-se a lagos estritamente juridicos, alheio ao que se

sucede com o capital dentro do processo produtivo. Com isso, também, esse capital
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aplicado na empresa, ora produtivo, assume a fungcdo de capital, também,
puramente monetario.

H4, entretanto, uma diferengca fundamental entre o capitalista industrial,
agora monetario, e aquele que apenas detém o direito sobre as acdes da empresa, 0
acionista. Ocorre que a taxa de juro, a remuneracdo do capital que é colocado a
disposicao da empresa por meio de acbes, ndo € determinado previamente — o
acionista desconhece a remuneragao de seu capital.

Para o acionista assumir esse risco, € imperativo que ele possa recuperar
o capital que investiu na empresa a qualquer momento. No entanto, uma vez
aplicado, o seu capital encontra-se “preso” a empresa, pois ja foi utilizado na forma
de investimentos em meios de producdo ou compra de trabalho. Isso figuraria um
impasse nao fosse o fato de que esse mesmo capital investido representa um
rendimento periddico transferivel, ou seja, uma situacdo periodicamente
determinada, potencial geradora de um rendimento (ainda desconhecido), e que
pode ser comercializado, é transferivel a terceiros.

Outrossim, o acionista encontra-se em condi¢gdes de recuperar o capital
que investiu através da venda de seus direitos a propriedade de lucro, de suas
acbes. Tais operacbes de transferéncias de propriedade sé seréo viabilizadas por
uma instituicdo como a bolsa de valores. E através dessa instituicdo que se atribui
aquele capital acionario, agora sempre realizavel, o carater efetivo de capital
monetario.

No entanto, a transformacdo da empresa de capital fechado em
sociedade anénima parece resultar numa duplicagao de capital. Na verdade, nao.

O capital de origem acionaria transforma-se em capital industrial e
somente sob essa forma que ele existe, agora. O dinheiro investido na compra dos
meios de producdo ali se encerra e, absolutamente, ndo sera o mesmo dinheiro que
retornara depois de efetivada a venda. Esse ultimo, depois de consumada a venda,
ndo é parte componente do capital da sociedade andénima. E, portanto, um capital
adicional e necessario para a circulagcéao de titulos de renda capitalizados. Da mesma
forma, o pre¢co da acdo ndo € determinado como parte aliquota do capital total
investido na empresa (donde assumiria uma magnitude fixa), mas € tdo somente
lucro capitalizado a taxa de juro vigente. Por isso mesmo, 0 pre¢o da acdo nao

depende do prego do capital industrial ativo — e nem do pregco das mercadorias com
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ele produzidas. Na condi¢céo de titulo que da direito a parte do rendimento, o preco
da agao dependera da magnitude do lucro e da taxa de juro vigente.

Se o lucro industrial € capitalizado, recebe um prego, e a soma
capitalizada representa o preco da acéo, esse pre¢o da acao parece, entdo, conter
um segundo capital — aparentemente, aquele que é industrial, produtivo, mais aquele
que advém da capitalizagcdo do lucro. S6 que isso também néo é verdade, pelo
menos em parte. SO existem, de fato, o capital industrial e o respectivo lucro. Os
titulos n&o precisam estar empregados como capitais produtivos, podem conservar-
se na forma de titulos, de pregos de renda. Por isso € um “capital” ficticio:
fatidicamente inexistente enquanto capital.

Sao as contradicdes intrinsecas ao préprio capital portador de juros que
gestam o capital ficticio. Trata-se de um descolamento que gera o processo de
autonomizacao ficticia e que funciona, este, segundo um mecanismo sui generis.

Nada disso impede, todavia, que esse capital ficticio exista para fins de
céalculo e que seja considerado capital acionario, mesmo se tratando de um prego de
rendimento, e ndo de um capital. Hilferding esclarece com um exemplo muito

simples:

Se nas agdes industriais essa confusao é facilitada pelo fato de existir um
capital industrial realmente ativo, o carater ficticio e puramente contavel
desse capital de papel torna-se inconfundivel no caso dos demais titulos de
renda. Os titulos da divida publica ndo precisam de forma alguma
representar nenhum capital existente. O dinheiro emprestado pelos credores
do Estado pode ter virado fumaga ha muito tempo (HILFERDING, 1985, p.
114, grifos meus).

Se o preco das agdes depende do montante de lucros mais o nivel das
taxas de juros, entdo as oscilacbes que ocorrem com o preco das acdes em nada
estardo relacionadas com os movimentos do capital industrial, realmente ativo. O
movimento de acdes nao implica movimento de capitais porque as agdes
representam o rendimento do capital industrial, mas ndo o seu valor. Logo, a soma
dos pregcos de renda capitalizados n&o equivale, necessariamente, ao capital
financeiro original, aquele que fora transformado em capital industrial. Significa que o
capital acionario pode ser, e € comum que seja, maior que o capital financeiro

originario, transformado em capital industrial.

Figura 2: O Lucro de Fundador
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Capital aciondrio |, ' Capital financeiro originario —* (Capital industrial)

- *| LUCRO DE FUNDADOR

Fonte: Com base em Hilferding (1985), elaboragéo propria.

H4, portanto, uma diferenca entre o0 montante de dinheiro captado pela
sociedade anénima sob a forma de capital financeiro e o montante de dinheiro que
foi gerado pela comercializagdo de suas acdes na bolsa. E a essa diferenca que da-
se 0 nome de lucro de fundador.

Trata-se de um mecanismo de captacdo, uma fonte de lucro que tem
origem quando da transformagdo do capital produtor de lucro em capital que rende
juro. Nao se trata de uma fraude ou espécie de remuneragao ou salério do agente
emissor de agbes, mas tdo somente uma categoria econémica propria, dada e
indissociavel. Sua essencialidade ndo esta no conteudo do processo, mas na forma
como se da tal conversdo. O lucro de fundador permite ao capital monetério revelar-
se ficticio, sem despir-se de sua aparéncia monetéaria para aquele que o detém.

Convém destacar que o lucro de fundador ndo é lucro e nem juro, € lucro
capitalizado de empresario. A metamorfose do capital industrial em ficticio, o lucro
de fundacgao, tera sua dimensao determinada, primeiro, pela cota média de lucro e,
depois, pela taxa de juro. Lucro médio menos juro determina o lucro do empresario
que, capitalizado a taxa de juro vigente, d& o lucro de fundacgéo.

Convém destacar ainda que, a despeito de seu nome, o lucro de fundador
nao ocorre apenas na ocasido de fundagdo da empresa, nem somente no caso de
novas fundagbes, nem somente quando a empresa de capital fechado torna-se
sociedade anénima. Ocorre, sim, mediante qualquer ampliagdo de capital, contanto
que seu rendimento produza mais que simples juro. O que se tem, portanto, é que a
emisséo €, por assim dizer, “lastreada” por um mais-valor gerado em algum periodo
do processo produtivo, que € acrescido, sobremaneira, de uma dimensao puramente

ficticia, troca de agdes por agdes, sem qualquer, por assim dizer, “lastro produtivo”.

Figura 3: A Circulagéo do Capital Ficticio
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Geragdo de valor ficticio, mediante Geragdo de valor real, mediante capital
capital sciondrio — bolss de valores produtivo — processo de produgdo

\.m M Mp ... P ... M — DT’
I \

Fonte: Adaptado de Hilferding (1985).

Do esquema que ilustra a forma caracteristica de circulagdo do capital
ficticio depreende-se que as acdes (A) sdo emitidas e vendidas na contrapartida de
uma quantia de dinheiro (D), o qual se divide em duas partes. A primeira delas é o
lucro de fundador (d1) e, indo para o agente emissor, essa quantia de dinheiro sai de
circulacdo. A segunda parte (D1) sera aquela que se torna capital produtivo,
destinada ao ciclo do capital industrial, ou seja, para compra dos meios de producao
(M), matérias-primas (Mp) e trabalho (T). Com isso, aquelas agcdes ora emitidas
estao vendidas e, para que as mesmas retornem a circulagao, sera necessaria uma
quantia de dinheiro adicional (D2) que sirva de meio de circulagéo.

Cabe acrescentar que a segunda parte da quantia em dinheiro advinda da
emissao originaria de acdes (D1), aquela que sera destinada ao ciclo do capital
industrial, correspondera um processo de geracao de valor real, ou seja, o capital
obtido a partir da emissédo de acdes serd aqui valorizado com base na producgao real
de mercadorias. Ao passo que, para que essas mesmas agdes retornem a
circulacdo, o que faz necessaria uma quantia adicional de dinheiro (D2),
correspondera um processo de geracdo de valor ficticio, ou seja, um “capital” que
aqui vai se valorizar ja independentemente da producdo de mercadorias, e isso, por
sua vez, so é viabilizado mediante a existéncia de um mercado préprio, a bolsa de
valores.

Em outras palavras, a comercializacdo de acdes exige nova quantia de

dinheiro, seja ela em moeda corrente, seja em moeda fiduciaria, como, por exemplo,
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a compra de agdes que € realizada com o crédito. S6 que, se antes esse crédito era
“coberto” pelo valor da mercadoria, ele passa agora a ser coberto tdo somente pelo
valor de capital da acdo, o qual depende do rendimento. Este sim, o rendimento,
dependera da realizagcdo da producdo daquelas mercadorias que sao fabricadas
pela sociedade anbénima. Por isso, apenas indiretamente € que essa moeda
fiduciaria fica “coberta” pelo valor das mercadorias. Ademais, se o volume de
pagamentos também era determinado pelo valor das mercadorias, na
comercializacdo de acdes passara a ser determinado pelo montante capitalizado do
rendimento liquido.

Em grande medida concordando com as afirmagbdes de Hilferding,
Galbraith (1985) também trata da centralidade da sociedade an6nima.

A prevaléncia do que Galbraith (1985) chama como sistema de
planejamento® implica uma modificacdo na estrutura de poder das empresas. O
progresso técnico, como peca-chave no sistema de planejamento, por sua vez,
implica a integragdo préatica de multiplas areas do conhecimento e, portanto, uma
especializagao crescente no interior das empresas.

Com isso, ha um crescimento expressivo da camada de trabalhadores
qualificados, técnicos e gerentes de alto nivel. As atividades se tornam
interdependentes, fazendo com que o centro de comando dos negdcios se desloque
do nivel do individuo para o nivel do grupo, da organizagdo. Concordando com
Hilferding, Galbraith (1985) também observa que esse processo resulta numa
definitiva dissociacdo da propriedade do capital da sua gestéo, ou seja, o centro de

controle e de decisdo, que antes cabiam ao dono da empresa ou ao empresario

® Para Galbraith (1985), os mercados tradicionais ja foram, ha muito tempo, superados nas
economias ocidentais, simplesmente porque o desenvolvimento dos processos produtivos modernos
pressupde alguns requisitos, como o volume necesséario de capital inicial, a produgao em larga
escala, os gastos com pesquisa e as estratégias de acumulagéo, que sao, todos, incompativeis com
as leis e a pratica implicitas na ideia de mercado. O que a teoria econémica tradicional, embasada
nas forgas atuantes do livre-mercado, tem a oferecer em termos de capacidade de explicacdo da
realidade das empresas e do funcionamento da propria dindmica econdmica é, no minimo, muito
limitada. Dialogando em mais esse aspecto a conclusdo a qual chegara Hilferding, Galbraith também
ird afirmar que a determinagao de precos nao se da ex post, pela livre atuacdo das forgas de mercado
e, em consequéncia, as préprias quantidades demandadas também ndo o sdo. Na construcao
galbraithiana do que vem a ser o sistema de planejamento, o Estado, deixando ao longe o possivel
“antagonismo” que possua com a iniciativa privada, também joga papel-chave. Assim, em suma, no
lugar de uma estrutura industrial atonomizada e de uma agao estatal restrita, a economia moderna é
caracterizada por uma profunda articulagcao de grandes empresas lideres e por um Estado fortemente
atuante — o sistema de mercado é substituido pelo sistema de planejamento.
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individual, agora passam para aquele nivel hierarquico composto pela administragao,
pelos gerentes e técnicos — ao que o autor denominaré tecnoestrutura’.

Assim, a forma juridico-institucional mais adequada ao controle pela
tecnoestrutura sera, justamente, a sociedade anbénima, cuja caracteristica de
dispersao da propriedade é o que reforca o comando absoluto desse grupo de
administradores.

Hilferding (1985) complementa que a atividade fundamental na bolsa é a
especulagdo, uma atividade de compra e venda de titulos de juro.

A especulacdo nao afeta a empresa capitalista, nem a fabrica e nem o
produto porque as variagcdes de precos das mercadorias, e mesmo as variagées dos
lucros industriais, ndo afetam no rendimento das acbes. Da mesma forma, a
continua troca de propriedade das ag¢des e dos titulos de rendimento da sociedade
andnima nao ir4 afetar a sua produgao ou o seu rendimento real.

Os lucros ou prejuizos das acdes nao sao derivados da extracao de mais-
valia, mas nascem das oscilagbes das valorizagbes da participacdo da mais-valia
que sai da empresa, ou seja, os lucros das acdes nao originam dos lucros reais, mas

dos lucros diferenciais. Todo lucro especulativo € lucro diferencial.

Enquanto a classe capitalista como tal se apropria, sem compensacao, de
uma parte do trabalho do proletariado, obtendo dessa forma seu lucro, os
especuladores ganham apenas uns dos outros. O prejuizo de uns € o lucro
dos outros. Les affaires, cest l'argent des autres (HILFERDING, 1985, p.
139).

A esséncia da funcdo desempenhada por uma instituicao capitalista como
a bolsa de valores esta, entdo, na capacidade que esta proporciona ao capital ficticio
de valorizar-se, realizar-se e, na bolsa, tornar-se real. A bolsa o faz ao posicionar-se

como lugar e mecanismo de transferéncia do capital que precisa se mobilizar por

7 O entendimento amplo de tecnoestrutura em Galbraith esta, fundamentalmente, na organizagdo
feita em grupos; na necessidade que surge por uma personalidade grupal, visto que todas as
decisdes importantes, nas organizagdes modernas, sdo tomadas por mais de um funcionario. A
tecnoestrutura estd presente, portanto, nas empresas e também no governo. Nas empresas, 0
advento da sociedade andnima e, consequentemente, a separagdo entre o dono do capital e o
controle da empresa, tornam a figura do empresario individual irrelevante ou mesmo inexistente.
Forma-se uma alta administragdo composta por membros do conselho, presidentes e diretorias que,
formalmente, administram o negécio. O grosso da tomada de todas as decisGes relevantes e
corriqueiras a atividade da empresa estd, entretanto, num grupo hierarquicamente inferior a esse,
composto por muito mais funcionérios, todos aqueles situados no médio organograma da empresa.
“Este, e ndo o grupo restrito de diretores, é a inteligéncia orientada — o cérebro — da empresa. Nao ha
um nome para todos que participam (..). Proponho dar a essa organizagdo o nome de
Tecnoestrutura” (GALBRAITH, 1985, p. 64).
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entre as méaos capitalistas, sem que haja a correspondente mobilizagao produtiva. A
bolsa acolhe o capital ficticio que precisa se realizar e permutar de propriedade.

Hilferding (1985) salienta, ainda, a fungcdo de suma importancia que o
crédito tem nos negécios da bolsa.

A maioria das transagdes na bolsa € realizada mediante o crédito, pois
este viabiliza 0 mercado a prazo, eleva a capacidade de compensagdes e reduz o
capital necessério para que se entre no negécio acionario. Com o crédito, amplia-se
0 numero de pessoas que podem participar do negdcio acionario e, portanto, amplia-
se também o volume de transagdes. Disso, o papel importantissimo que, mais uma
vez, cabe a forga centripeta de funcionamento da maquina capitalista: os bancos. O
volume das transacdes e a mobilidade do capital dependerdo da forma e da medida
que assumem a politica de crédito, que é determinada pelos bancos. A quantidade
do dinheiro que faz circular e existir a especulacao é aquela que vem dos bancos.

Para Keynes (1983), com o desenvolvimento dos mercados financeiros
organizados, o surgimento de instituicdes como a bolsa de valores funciona como
uma convengéo.

A esséncia de tais convencdes reside na suposicdo de que a situagao
atual dos negécios continue por um tempo indeterminado. Na pratica, supde-se que
a avaliacao do mercado existente seja singularmente veridica, a unica valida, em
relacdo ao conhecimento atual que se tem acerca dos fatos que exercem alguma
influéncia sobre a renda esperada do investimento. Com isso, tornam o investimento
razoavelmente seguro para o investidor individual e, por uma sucess&o de curtos
periodos, permite que se possa razoavelmente confiar na validade do raciocinio.

Deveriam atuar, portanto, no sentido de viabilizar o investimento, ao
proporcionar aos individuos a oportunidade de reavaliarem, diariamente, suas
aplicacbes e, dessa forma, facilitar a transferéncia de investimentos ja realizados
entre os agentes. Nas palavras do autor, “é como se um agricultor, tendo examinado
seu barébmetro apdés o café da manha, pudesse decidir retirar seu capital da
atividade agricola (...), para reconsiderar se deveria investi-lo mais tarde, durante a
semana” (KEYNES, 1983, p. 111).

Deveria, pois Keynes ja sinalizava que, seja pela crescente participacao
de investidores que nao estdo ligados e desconhecem o investimento; seja pelos
efeitos causados pelas sucessivas flutuagées de curto prazo dos lucros sobre a

atividade do mercado; seja pelos efeitos da psicologia coletiva de mercado; seja pela
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conduta inexoravelmente imediatista dos investidores profissionais, quaisquer que
sejam os motivos, a medida que evolua a organizagcdo desses mercados de
investimento, cresceria também o risco do predominio da especulagcdo sobre o
empreendimento.

Afinal, “entre as maximas da finanga ortodoxa, seguramente nenhuma é
mais anti-social que o fetiche da liquidez” (KEYNES, 1983, p. 114), como que numa
tendéncia inevitavel do éxito na organizagao de mercados de investimentos liquidos

— 0 perigo da liquidez no cassino que se tornam as bolsas de valores.

*
L 2

by

Do exposto até aqui, é possivel retornar a contribuicdo extraida de
Hilferding (1985) sobre os bancos para que se amplie, além das funcbes desse
agente, o negécio em que opera e a fonte principal do lucro bancario.

O lucro nasce na producéo e é realizado na circulagado. A circulagéo, por
sua vez, exige um capital adicional. Uma parte dessas operagbes é subtraida dos
industriais pelos comerciantes e se torna uma funcdo autbnoma de um segmento do
capital. O capital empregado pelos comerciantes rende um lucro médio que nada
mais € que uma parte do lucro produzido pelos industriais, uma deduc¢&o pro tanto
do lucro que, de outra forma, caberia aos industriais. A circulagéo requer uma série
de transformacdes monetarias, retencdo de provisdo, cobrangca e pagamento de
faturas etc., atividades essas que sdo realizadas por uma tesouraria. Se essa
tesouraria puder estar concentrada em um s6 agente, poupa-se o trabalho e o
capital que séo requeridos para a adequada execugdao dessas atividades. Em
esséncia, os bancos podem, e fazem, essa tesouraria. Assim, da mesma forma que
0S comerciantes realizam seus lucros sobre o capital de comércio das mercadorias;
os industriais realizam seus lucros sobre o capital de producéo; os bancos o fazem
por meio do capital monetario — este €, para o banco, a fonte de lucro médio em
sentido categérico.

Mas esta é apenas uma parte de seus lucros. Posto como mediador de
crédito, parte relevante do lucro do banco advém da diferenga entre o juro que
recebe por emprestar € 0 juro que paga para captar depdsitos — nos termos atuais, o

spread bancario. O banco ndo empresta apenas com capital préprio, mas,
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majoritaria e crescentemente, com o capital de seus credores, a quem deve pagar
um juro menor do que aquele que cobra de seus devedores.

O nivel do juro depende da oferta e da procura por capital de empréstimo,
cujo capital bancério é apenas uma parte. E esse nivel de juro que determina o lucro
bruto do banco. S6 que, para emprestar, ainda que operando altamente alavancado,
o banco precisa captar. Entao, por seu turno, o banco também remunera com juro os
depdsitos que recebe. A concorréncia entre bancos, quando houver, os obrigara a
pagarem o juro mais alto possivel, de modo que “a diferenga entre o juro que
recebem como credores e o juro que pagam como devedores constitui o lucro liquido
dos bancos” (HILFERDING, 1985, p. 171).

Portanto, da dinamica entre oferta e demanda por capital de empréstimo é
fixada a taxa de juros, que determina o lucro bruto do banco. Da concorréncia entre
os bancos, que vai determinar o nivel vigente dessa taxa de juros, ter-se-a o lucro
liquido dos bancos. Observa-se que nao se esta lidando com capital préprio: o lucro
dos bancos depende do capital de empréstimo que esta a sua disposicdo. Este é
dado e a dimensao do capital préprio deve guiar-se por ele.

Se o0s bancos operam e lucram principalmente a partir do capital de
terceiros, significa que estdo operando e lucrando a partir do capital monetério,
aquele capital temporariamente ocioso, que fora liberado do rompimento do liame D-
M-D. Se, entretanto, o sistema bancario como um todo ja evoluiu o suficiente para
que esse capital monetario esteja a disposicao dos bancos ja existentes, fica
dificultada a fundacdo de novos bancos porque estes ndo disporiam do capital de
empréstimo suficiente e sé teriam meios de consegui-lo por meio de uma luta
competitiva improvavel de resultar em sucesso para 0s novos agentes.

Na interpretacdo aqui sugerida, € possivel afirmar, entdo, que eis aqui o
papel-chave jogado pelas recentes inovacdes que se apresentam ao setor bancario
nas formas e fontes de captacdo das quais dispdem os bancos. Tratam-se de
inovagbes de processos que, surgindo de fora dos bancos, podem vir a tornar
possivel e potencial para esses novos agentes o surgimento e mesmo a
permanéncia de um elemento que é central na composi¢cao do capital total bancario:
o capital de empréstimo. Inovacao esta que torna possivel a captacdo do capital de
terceiros que de outra forma néo seria possivel a um novo banco, numa estrutura
rigida e s6 temporalmente determinada que corresponde aos grandes bancos,

fisicamente existentes no formato tradicional. Em outras palavras, € uma inovacao
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que possibilita aos “bancos digitais”, por exemplo, que captem e disponham do
capital de terceiros sem existirem fisicamente; sem terem de construir uma relagéo
comercial muitas vezes custosa e demorada com a sua fonte de captagéo, o cliente;
e sem terem de dispor de estruturas fisicas postas em atividade por um grande
numero de funcionérios para captar depédsitos e realizar as transac¢des que ainda
funcionam como canais de entrada da captacao fisica de dinheiro. Para os mais
novos agentes do segmento, para os quais 0 unico produto comercializado é o
crédito, como € o caso das fintechs (de crédito), cabe, por hora, a sinalizacdo de
que, por operarem majoritariamente com o capital de terceiros® sdo agentes com
potencial de permanéncia no mercado, e sdo também, por outro lado, agentes para
0S quais a regulamentacao deve estar atenta aos requisitos minimos de capital.

1.2.4 A Tendéncia Histérica do Capital Financeiro

Para Hilferding (1985), a tendéncia histérica do capital financeiro reside,
fundamentalmente, na analise da concorréncia — na anadlise da supressdo da
concorréncia, como sendo também uma tendéncia histérica inextrincavel ao modo
de producdao capitalista.

Hilferding aponta que exista uma forca propagandistica no que chama de
cartelizacdo. A cartelizagcdo supde uma variagdo na taxa de lucro que sé pode
ocorrer a custa de uma variacdo negativa na taxa de lucro das empresas
concorrentes. Significa que o cartel de uns é, de imediato, a usurpacéo do lucro de
outros.

Vez que a livre disponibilidade e mobilidade de capitais ja se encontram
obstruidas pela cartelizacdo, a equiparacdo dessas taxas de lucro sé podera
efetivar-se pela autocartelizacdo ou pela eliminagdo dos agentes — o que resultam,
ambos, numa maior concentracdao de mercado. A auséncia de limites historicamente
determinados a cartelizagao leva a crer que o volume produzido seja predeterminado

e, logo, a determinacao de precos, em verdade, o tabelamento de prec¢os, também

8 Basicamente, porque é um agente que s6 empresta e ndo detém conta-corrente — n&o recebe
depositos. Conforme regulamentacao, seja a fintech de crédito uma sociedade que opera com capital
préprio, seja a fintech de crédito uma sociedade de empréstimos entre pessoas, trata-se de um “néo-
banco” que, cumprindo uma fung&o de banco — empréstimo — opera majoritariamente com capital de
terceiros. A caracterizagéo e a regulamentagao estao apresentadas no capitulo seguinte.
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seja meramente nominal, visando a distribuicdo entre proprietarios capitalistas e
demais esferas da sociedade.

A lei de pregos s6 € valida por meio da concorréncia. Quando, entretanto,
as associagc6es monopolistas suprimem a ultima, acabam por eliminar também a

primeira. As repercussoes disso s&o amplas.

O prego deixa de ser uma magnitude objetivamente determinada, tornando-
se um exemplo de célculos daqueles que o determinam voluntaria e
conscientemente; em vez de um resultado, torna-se uma pressuposi¢édo; em
vez de objetivo, torna-se subjetivo; em vez de necessario e independente da
vontade e da consciéncia dos participantes, torna-se arbitrario e fortuito. A
realizagdo da teoria da concentracdo de Marx, a associagdo monopolista,
parece fornar-se assim a anulagdo da teoria marxista do valor
(HILFERDING, 1985, p. 222, grifos meus).

Nao se pode falar, portanto, em um limite absoluto a cartelizacdo, mas de
um continuo processo de crescente dependéncia das empresas nao-cartelizadas
com relagdo as cartelizadas, até que sejam, finalmente, anexadas.

O preco nao pode ser tido, aqui, como uma relagdo objetiva estabelecida
pelas relagdes de mercado. Trata-se de uma mera forma contabil de distribuicao de
coisas aos membros que participam do ciclo produtivo.

Das préprias forgas que induzem a concentragdo, concentra-se também o
capital financeiro, onde aparecem reunidas todas as outras formas parciais de
capital. O capital financeiro aparece como capital monetario e possui, com efeito, a
forma de movimento D-D’, “dinheiro gerador de dinheiro, a forma mais genérica e
mais sem sentido do movimento de capital” (HILFERDING, 1985, p. 227), e,
acrescenta-se, sua forma também mais genuina.

Tal capital monetario é disponibilizado a industria tanto sob a forma de
capital de empréstimo, quanto sob a forma de capital ficticio. As mediagbes ficam
por conta dos bancos que, a0 mesmo tempo, cuidam (e precisam cuidar) da
transformacdo de parcelas crescentes desse capital em capital préprio — ddo ao
capital financeiro a forma de capital bancario.

No capital industrial ficam suprimidos os capitais individuais, gragcas a
concentragcéo da propriedade, e, com isso, se dilui a divisdo social do trabalho na
mesma propor¢ao em que se intensifica a divisdo técnica do trabalho no interior das

empresas associadas. A (re) organizacdo do trabalho sera sempre melhor
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solucionada ao ritmo e ao ditame do desenvolvimento da organizagdo do capital

financeiro.
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1.3 O Capitalismo Financeiro ou a Financeirizacao da Economia: conformacao

e determinacao historica

1.3.1 De Capital Financeiro a Padrao Sistémico de Riqueza: a concorréncia na

mesoestrutura

“As pessoas estavam ajustando-se lentamente a riqueza de papel, com sua

mobilidade, seus altos e baixos, sua desconcertante concretitude simbolica’.

David Landes, 1958 (em Braga, 1997).

A interpretagdo aqui adotada acerca da financeirizagdo com base no
capital financeiro esboca certo alinhamento com a interpretacdo de José Carlos de
Souza Braga®, o que chama & andlise o entendimento'® da prépria concepcao de
capital — e de sua tendéncia historica, para que, por essa via, se possa avangar,
historicamente, a0 momento em que passa, finalmente, a caracterizar-se enquanto
padréo sistémico de riqueza.

Essencialmente, a financeirizagdo s6 pode ser compreendida como
expressao amago do préprio capital e de seu desenvolvimento (BRAGA, 1985;
2000).

Sendo o capital geral e universal’’ — porque ndo é especifico nem
cristalizado e porque néo pertence a este ou aquele mercado ou mercadoria; sendo
o capital sujeito’ — porque é substancia que se torna sujeito quando posta em
movimento: movimento-sujeito; e sendo o capital dotado de valor autonomizado’ —

valor que se completa com o capital, tornando-o capaz de valorizar a si proprio,

° A esse tocante, interpretagdo geral obtida principalmente a partir de sua tese (1985) e de seu livro-
tese (2000) e, também, a partir de dois outros trabalhos do autor (1996; 1997).

'% Entendimento este que, adianta-se, se faz necessario ao ponto de vista aqui adotado, mas, dadas
as limitacbes e 0 escopo da presente pesquisa, procurar-se-a apresentd-lo de maneira
ggrosseiramente) sintética.

Porque toda fragéo do capital social tende a ser autbnomo e a se realizar como valor progressivo,
constituindo-se como capital em geral, que nao pode estar imobilizado neste ou naquele mercado,
neste ou naquele produto, desta ou daquela fonte tecnoldgica, circunscrito a esta ou aquela fronteira
nacional (BRAGA, 1985).

'2E, o capital em geral, a mercadoria geral que se faz sujeito de seu proprio processo de valorizagio,
exercendo, para isso — por sua légica interna, dindmica-estrutural — a fusdo das diversas modalidades
do capital, “da concentragdo e da centralizagdo, da conglomeragdo, da transnacionalizagdo ou
internacionalizagéo (...)" (BRAGA, 1985, p. 163).

'3 Enquanto movimento l6gico e histérico que, no limite, significa a propria negacdo do valor no
capitalismo (BRAGA, 1985).
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autdbnomo a circulagdo de outras mercadorias e autbnomo ao trabalho porque este
Ihe serve apenas como meio de reproducéo '*; entdo, a fase de seu desenvolvimento
em que passa a haver uma especifica autonomizacao financeiro-monetaria, ou seja,
a prépria financeirizacdo, sera a justa expressdo de sua prépria esséncia (do

capital). Salienta o autor que:

(...) ndo é apenas uma economia monetaria da produgéo (...). Nao se trata
apenas de que a producdo arranca e completa-se com o dinheiro
funcionando como capital (...), [mas] a produgcdo sé comecga porque o capital
pde-se, desde logo, simultaneamente, como ativo operacional e como ativo
financeiro-monetario (...) (BRAGA, 2000, pgs. 225, 226, grifos do autor).

Decorre dai que a financeirizagdo deva ser entendida como um padrdo
sistémico de riqueza — que se configura desde os 1960, a partir dos Estados Unidos,
e se difunde mundialmente ao final do século — e cuja manifestacdo mais aparente
esta na crescente e recorrente defasagem que existe entre o valor dos papeis e
ativos financeiros em geral, com relacdo aos valores dos bens, servicos e bases
técnico-produtivas reais '°.

E um padrdo “sistémico” porque, constituido por componentes
fundamentais da organizacao capitalista, estabelece uma dindmica estrutural que
nao se limita a praxis de setores especificos, mas marca as estratégias de todos os

agentes econdmicos e, por essa via, modifica a prépria dindmica macroeconémica.

' As trés categorias fundamentais na concepgdo do capital, geral e universal, sujeito e dotado de
valor autonomizado, estao desenvolvidas ao longo da tese do autor (1985) e de seu livro-tese (2000).
Para a ultima atribuicao, do valor que se completa com o capital € é autonomizado com relacdo ao
trabalho, tem-se: “(...) o capital ao impulsionar os métodos capitalistas de producao, aniquila sua base
de valorizagéo, ‘desvaloriza’ sua propria medida, avancando no sentido da autonegacao. (...) o tempo
de trabalho torna-se uma ‘base miseravel’ para a valorizagdo da imensa massa de valor que devera
funcionar como capital. (...) Por mais elevada que seja a taxa de mais-valia, dada a ‘base miseravel’,
s6 longinquamente as quantidades de trabalho socialmente homogéneo podem ser pensadas como
base de valorizagdo das imensas massas de lucro, tanto mais se considerarmos a financeirizagao da
riqueza” (RUBIN, 1980; BELLUZZO, 1980 apud BRAGA, 2000, p. 161, 162, grifos meus). Chesnais
(2002, p. 8), numa outra perspectiva: “(...) o advento do capital portador de juros (...) nao significa, em
absoluto, um abandono (...) do papel primordial desempenhado no processo de acumulacao pela
extracdo da mais-valia e pela exploragédo daqueles que vendem sua forga de trabalho. Muito pelo
contrario, a compreenséo do significado do corporate governance constitui uma das vias de acesso
indispensaveis (sendo que a outra é a exposicdo a concorréncia internacional (...)), para o
entendimento das configuragdes novas de extragao de mais-valia com flexibilizagdo e precarizacdo
do trabalho”. O estudo de Olivier Favereau (2016) sera aqui utilizado para uma analise mais concisa
da financeirizagao as relagdes de trabalho, cujo canal de transmissdo é as estratégias empresariais.
'S Outros indicadores que evidenciam a financeirizacdo enquanto padrao sistémico de riqueza sdo: a
elevacdo das operagcbes cambiais totais sobre aquelas estritamente relacionadas ao comércio
internacional; a taxa superior a que cresce a riqueza financeira, em comparagao ao crescimento do
produto e do estoque de capital; o aumento das transagdes internacionais com titulos financeiros
como percentual do PIB e; a expressiva participacao dos lucros oriundos de atividades financeiras na
composicao dos lucros totais das corporagdes industriais (BRAGA, 1997; 2000).
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E, antes, € um “padrao” porque se difunde internacionalmente através de
algumas principais caracteristicas: a mudanga na natureza do sistema monetério-
financeiro, donde o declinio da moeda e dos depdsitos bancarios como substrato
aos financiamentos d& lugar aos ativos que rendem juros'®; a securitizagdo que
interconecta os mercados crediticios e de capitais; a tendéncia a formagdo de
conglomerados de servigos financeiros; a intensificagao da concorréncia financeira;
a transnacionalizagdo de bancos e empresas; a ampliagdo das fungdes financeiras
no interior das corporagdes produtivas, dentre outras.

Sao a partir dessas caracteristicas estruturais, especialmente no que se
refere a ultima — a ampliacdo das fungdes financeiras no interior das corporagdes
produtivas, que o autor (1997) anuncia'’ o que vem a ser a fungdo-objetivo que
orienta as estratégias de crescimento e lucratividade de toda grande empresa sujeita

a logica financeirizada.

Funcéo 1: Funcéo-objetivo da Grande Corporagéo Financeirizada

F: f (Fi, Ipt, X)

, onde:

F = fun¢do-objetivo do crescimento e da lucratividade;
Fi = financas gerais;

Ipt = investimentos tecnologicamente inovadores;,

X producéo de bens fradebles.

Fonte: Braga (1997; 2000).

A funcdo-objetivo de lucratividade e crescimento de toda grande
corporagao financeirizada sera fungédo de suas atividades financeiras, de inovagao e
de producao.

Ao nivel das finangas gerais (Fi) correspondem as manobras patrimoniais

— pelas quais as empresas buscam ganhos de capital nas bolsas e na negociagao

'® Onde os bancos cumprem papel fundamental, como observado em Chick (1992; 1993).

"7 Citando as conclusdes da pesquisa feita por Chandler, Braga (1997) constata que trés das
principais inovagdes observadas no comportamento e nas estratégias das grandes empresas
modernas, especificamente a partir de 1960 e majoritariamente em empresas estadunidenses,
tratam-se de expressdes das finangas como um fim em si mesmo: a compra e venda de corporagcdes
como um negocio independente; o papel dos gestores de portfélio nos mercados de capitais; e a
evolucao desses mercados em direcdo a conformagao do que tem sido denominado como um
mercado para o controle de corporagdes. Para mais detalhes, Chandler (1990).
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de agdes das empresas de seus portfolios — e as aplicagdes nos demais titulos
financeiros — as praticas de arbitragem que ocorrem nos mercados de crédito e de
capitais. Ambas abarcam uma nova e redobrada dimensao dada a liquidez, que se
torna, fundamentalmente, estratégica.

Ao nivel dos investimentos tecnologicamente inovadores (Ipt) corresponde
0 pré-requisito de que a atividade inovativa da empresa deve transcender suas
linhas Unicas de produto, conferindo-a uma atuacao multissetorial que |he permita
obter, além das economias de escala, economias de escopo. Dai que o /6cus da
concorréncia se amplie para o subconjunto do total de ramos e mercados dos quais
participam essas corporagoes.

E, ao nivel da producao de seus bens tradebles (X), ou comercializaveis,
corresponde a necessidade de um novo perfil “pro-comércio” da grande corporagéo,
no sentido de que a internacionalizagcdo de sua cadeia produtiva seja seletiva o
suficiente para que retenha, na economia de origem, as atividades de maior valor
agregado, ao passo que lhe permita, também e em igual importancia, 0 comércio
dos bens ao nivel intra e interfirma — o primeiro, no sentido dos mercados internos, e
o segundo, no sentido dos acordos de terceirizacdo e de cooperagao tecnoldgica'®.

O que a fungédo expressa, essencialmente, € “0 gigantismo dessas
corporacdes como maquinas de acumulagcao de capital em geral, quer sob a forma
de lucro operacional, quer sob a forma rentista na acumulagéo financeira” (BRAGA,
1997, p. 217).

Conformam-se, com isso, corporagdes lideres que serdo multinacionais,
multissetoriais e multifuncionais'®. Dai que o /écus da concorréncia intercapitalista se
desloque para o nivel mesoecondémico.

A acao combinada de lucros acumulados, progresso tecnoldgico e disputa
por participacdo em mercados produzird uma oligopolizacdo da estrutura produtiva,
caracteristica de concentracdes seguidas de centralizacdes (em sentido marxista),

vez que as empresas oligopolistas ndo cabem nos mercados e industrias dos quais

'8 Para maiores detalhes de ambos, a criagdo de mercados internos a corporagao transnacional e os
acordos de terceirizacdo e de cooperacao tecnoldgica, Chesnais (1996).

¥ Multinacionais porque seu escopo de realizagdo de lucros encampa, seletivamente, diversos
territérios nacionais; multissetoriais porque abarcam diversas unidades que atuam em varios ramos
da produc¢édo industrial, de modo que a busca pela rentabilidade s6 se faca através de um amplo
espectro de oportunidades e; multifuncionais porque se ocupam, ao mesmo tempo, das funcdes
produtiva, comercial e financeira, sendo esta ultima tamanho dimensionada que estabelece, por si,
uma logica financeira geral as demais atividades, conformando-se os “nucleos organizacionais
financeiros” que atuam como non-bank-banks (BRAGA, 1997).
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sdo, simultaneamente, causa e efeito. A competicdo torna-se interindustrial,
promovida por corporagdes que sdo multi-industriais, e cujas inovagdes de produto
interagem com as de processo, criando e recriando novos campos de producao e
rentabilidade (BRAGA, 2000).

Tal dindmica que passa a predominar na concorréncia que se da sob a
l6gica financeirizada vai ao encontro da ja mencionada nogao de capital que, sendo
geral e universal, operard em nivel da mesoestrutura que, como plano teorico-
analitico® onde se articulam os niveis micro e macroecondmicos, sera o espago de
confronto dessas corporagdes de capitais centralizados — 0 mesmo capital que
requer, fundamentalmente, mobilidade, flexibilidade e liquidez (BRAGA, 1985; 2000).

Disso emerge a “descida” (analitica) do capital financeiro a sua
conformacao enquanto padrao sistémico de riqueza — a passagem (historicamente
determinada) do capital financeiro a conformagao da financeirizagdo das economias,
passagem esta adotada como “cérrego metodologico” do presente capitulo, por
guardar implicagdes imprescindiveis aos objetivos pretendidos.

A complexa categoria do capital financeiro, inaugurada por Hilferding (e
acima visto), € mediada e “corporificada” na légica da concorréncia de capitais
centralizados: “a autonomizagao financeiro-monetaria dos capitais pondo-se como
gerais é o problema da mediagao da concorréncia” (BRAGA, 1985, p. 180). Ou seja,
anterior a autonomizagcao financeiro-monetaria do capital estda a lei das
centralizagdes de capitais, cuja légica de movimento da, finalmente, a determinacao
do capital financeiro — historicamente urgido quando se inaugura a possibilidade do
posicionamento dos capitais individuais como capitais em gerais na concorréncia.

No cerne deste “novo” padrdo de riqueza estd o capital a juro —
manifestacdo mais fiel do capital como propriedade pura, mercadoria plena, ativo
estratégico de uma economia monetaria gerida por empresas cujo objetivo ndo é
outro sendo o circuito facilitado de dinheiro — mercadoria — mais-dinheiro. E ai que o
capital financeiro “moderno” constitui-se como “a fusdo da forma juro com a forma
lucro”, onde o capitalismo contemporaneo realiza final e “plenamente a tendéncia a
que a existéncia funcional do dinheiro superasse sua existéncia material (...), num
mundo de fiat money” (BRAGA, 1997, p. 223, grifos do autor), mundo este dado

2 E em verdade, muito mais que um plano tedrico-analitico — é um plano de abstracdo real onde se
da a determinagdo dindmico-estrutural. Essa abstragao “é a reprodugéo tedrica do processo real do
capital, de sua esséncia real que podera aparecer invertida no mundo fenomenal” (BRAGA, 1985, p.
165, grifos meus).



62

mais que pela auséncia de lastro no dinheiro legal, emitido pelos Estados, mas pela
existéncia de ativos financeiros que, mais que renderem juros, funcionam como
quase-moedas.

H4& mais de meio século o capital financeiro hilferdiano esta conformado
num padrao sistémico de riqueza que, tudo indica, parece sustentar-se. Efetua, por
si, a definicdo, a gestdo e a realizagdo da rigueza — um modo de ser do sistema
(BRAGA, 1997), cuja determinacéo histérica esboga-se, em linhas gerais, a seguir.

1.3.2 A Determinacao Historica do Capital Financeiro Enquanto Padrao

Sistémico de Riqueza

“Depois de algum tempo encapsuladas pela sociedade e pelo Estado, as tendéncias
fundamentais deste regime de produgdo estdo ai e executam a sua vinganga: vigorosa
economia de tempo e desvalorizagdo do trabalho; e intensificagdo da concorréncia a
escala planetaria. Neste processo de mundializagdo da concorréncia desencadeou-se
uma nova onda de centralizacdo de capitais que se apresenta sob a forma de uma
crescente dispersdo espacial das funcbes produtivas e terceirizacdo das fungbes
acessorias ao processo produtivo, acompanhadas de uma violenta concentracdo das
decisbes e da circulagdo de informagbes no ‘cérebro’ da grande organizacdo. O
predominio e a capacidade de controle da grande empresa sobre 0s mercados

encontram ambiente favoravel no desenvolvimento da nova finanga”.

Luiz Gonzaga de Mello Belluzzo, 1995.

Nos anos 1990, a queda do Muro de Berlim, a incorporagéo da Alemanha
Oriental pela Ocidental, a dissolugao da Unidao Soviética e a decomposi¢cao do bloco
socialista sdo, todos, eventos culminantes do fim de uma ordem mundial que se
sustentava desde o final da Segunda Guerra Mundial.

Melhor colocado, representaram o colapso do que fora, do segundo pés-
guerra até meados dos anos 1990, uma nova ordem econémica internacional’,

caracterizada, segundo Aloisio Teixeira (1993), pela existéncia simultanea de uma

#! Pela caracterizagdo do que vem a ser uma ordem econdmica internacional, 0 mundo conheceu
apenas duas: a que esteve sob hegemonia inglesa, do século XIX até a Primeira Guerra Mundial; e a
que esteve sob hegemonia estadunidense, afirmada apds a Segunda Guerra Mundial (TEIXEIRA, A.,
1993).
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hegemonia® definida, de um sistema hierarquizado de relagcées econdmicas e de
mecanismos de regulagéo®.

Nesse sentido, a hipotese perseguida pelo autor (1993) — e que aqui
viabiliza um entendimento mais préximo da determinacao histérica que se pretende
— é a de que, entre o segundo pds-guerra e os anos 1990, configuram-se os
processos de afirmagdo, problematizacdo e desestruturagdo da hegemonia
estadunidense e da propria ordem econémica com ela fundada.

O processo de afirmacéo desta ordem, do imediato pds-guerra até o final
da década de 1960%*, corresponderia a uma fase de expansdo sem precedentes da
economia capitalista mundial. Em seguida, a fase de problematizacéao,
compreendida entre 1968 e 1978, corresponderia a afirmagao dos outros centros
capitalistas como poténcias industriais e a instabilidade da ordem, em funcdo da
sucessao de crises que atravessa o periodo. A desestruturacao, evidente ao final
dos anos 1970, corresponde a tentativa dos Estados Unidos de retomada de sua
hegemonia através da diplomacia do ddlar, assim como sua estratégia que visava
curvar a Unido Soviética no esforgo de guerra (TEIXEIRA, A., 1993).

Assinalado por Belluzzo (1995), as duas Guerras Mundiais e a Grande
Depressdo deixaram latente a todas as liderangas mundiais a necessidade em se
criar uma institucionalidade regulamentatéria internacional, uma ordem econdmica
internacional que fosse capaz de promover o desenvolvimento do comércio

internacional entre nagdes, dentro de regras monetdrias que assegurassem a

2 Em termos estritamente econdmicos, a hegemonia refere-se a afirmagdo e a generalizagdo do
padrao de produgcédo e consumo, de financiamento, de organizacao produtiva e de gestao e controle
que sao, todos, tipicos da poténcia hegemdnica, bem como o espago aberto, em termos de papeis e
possibilidades, pela hegemonia as outras nagbes economicamente subordinadas (TEIXEIRA, A.,
1993).
% Foge do presente escopo uma exploragdo, ainda que fosse minima, das divergéncias e
convergéncias entre os termos “imperialismo” — de inspiragdo em Hilferding e Kautski, em Rosa
Luxemburgo e em Lénin — e “hegemonia”, sem, no entanto, deixar de reconhecé-las. Importa aqui, em
suma, entender o capital financeiro como a génese de um padrdo sistémico de riqueza, cuja
predominancia é passivel de determinagao (ou, no minimo, contextualiza¢do) histérica — associada,
'&{stamente, aos movimentos histérico-concretos assumidos por essa hegemonia ou esse império.
Reconhece o autor (1993) que, em verdade, o processo de constituicdo da hegemonia
estadunidense — e da ordem econOmica internacional sobre ela fundada — tem inicio antes do
segundo pés-guerra. Os Estados Unidos ja se configuravam como maior poténcia econémica e
industrial desde o fim do século XIX, j& ocupavam o papel de centro ciclico principal quando
substituem a Inglaterra nesse tocante desde os anos 20 ou 30, e ja detinham a supremacia no plano
militar. No entanto, é a Segunda Guerra Mundial 0 marco que exerce um impacto extremamente
importante na economia dos EUA, no sentido de firmar aquele Estado como articulador dos blocos de
capital. Isso se torna particularmente evidente a partir da institucionalidade criada no segundo pés-
guerra em torno dos EUA: a ONU, como expressao politica, e a Conferéncia de Bretton Woods,
donde se criaram o F.M.l. e o Banco Mundial, como expresséao econémica.
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confianga na moeda-reserva, o ajustamento nao-deflaciondrio do balango de
pagamentos e a provisdo de liquidez requerida pelo esforgo de reconstrugcéo das
nacdes no pos-guerras.

Dessa forma, o objetivo de se consolidar um ambiente econdémico
internacional que viabilizasse um amplo raio de manobra para as politicas nacionais
de desenvolvimento, para a industrializagcdo e para o0 progresso social foi ao
encontro das reformas promovidas pelas novas instituicbes e pelas politicas
econdmicas dos Estados de Bem-Estar Social, de modo que “durante mais de duas
décadas realizou-se a criagao de um mundo fundado sobre o direito ao trabalho, que
tinha como objetivo o pleno emprego, o crescimento dos salarios reais” (BELLUZZO,
1995, p. 12). Tal esforco exigiu e tornou fatidica uma modificagao radical no papel do
Estado, no sentido de intervir, quando nao planificar, a dindmica econbémica —
estimulando o consumo assalariado via transferéncias de renda e sustentando os
investimentos produtivos via controle das taxas de juros e da politica de
investimentos publicos.

Em termos de movimento histérico-concreto, ocorreu, no entanto, que as
instituicbes multilaterais erigidas a partir de Bretton Woods, notadamente o Fundo
Monetario Internacional (F.M.l.) e o Banco Mundial, foram distor¢bes (com poderes
regulatérios aquém) das ideias originais de Keynes e Dexter White, o qué, na
pratica, acabou significando a entrega das fungdes de regulacdo de liquidez e de
emprestador de Ultima instancia ao banco central estadunidense, de modo que “o
sistema monetario e de pagamentos que surgiu do Acordo de Bretton Woods foi
menos ‘internacionalista’ do que desejariam os que sonhavam com [aquela]
verdadeira ‘ordem econdmica mundial” (BELLUZZO, 1995, p. 13).

Assim, historicamente se fazendo um grotesco “salto” para o momento
histérico aqui interessado, a crise e desestruturacdo da hegemonia e da ordem
estadunidense € um movimento que moribunda por anos e €, também, complexo, na
medida em que envolve a convergéncia de fatores, pelo menos, de ordem politica,
econdmica e monetario-financeira.

No plano monetério-financeiro, a contradicdo se tornava evidente entre o
papel assumido pelos Estados Unidos na posicdo de emissor de moeda
internacional e os interesses de seu Estado nacional.

Conhecidamente, o dilema de Triffin apontava que, para um aumento no

déficit, corresponderia uma severa crise de credibilidade no délar e, ao contrério,
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para uma obtencdo de superavit, corresponderia uma severa crise de liquidez no
sistema internacional, com consequéncias nada despreziveis para 0 cOmércio
mundial e o ritmo de crescimento da propria economia dos EUA. A partir dai, todas
as politicas do governo dos EUA voltadas a redugao do déficit ndo fizeram mais “que
sancionar, no plano institucional, os anseios de expansao e integragéo do capital em
seu circuito internacionalizado” (TEIXEIRA, A., 1993, p. 40). Viabilizou, assim, a
saida dos bancos estadunidenses para o exterior, a formacdo de um mercado
financeiro offshore e a paulatina corrosdo dos mecanismos de regulagéo
constituidos sob a marca de Bretton Woods.

Complementa o professor Belluzzo (1995) que a criacdo de um circuito
financeiro internacional funcionou como um sistema de “crédito puro” em suas
relacdes com governos € empresas, criando, endogenamente, liquidez e prémios de
alto risco. Com isso, a supremacia da funcao de meio de pagamento a fungao de
standard universal do délar se faz a expressdao maxima da internacionalizagcao
financeira. As ameagas ao ddélar sédo, entdo, contidas com a politica de aumento,
sem precedentes, das taxas de juros pelos EUA que, em outubro de 1979, sob o
propédsito de preservar a funcdo de reserva de sua moeda, definitivamente assinala
a derrocada do padrdo Bretton Woods e do consenso keynesiano. A evolucéao da
crise do sistema de crédito internacionalizado e as politicas estadunidenses na
tentativa de retomada da posicdo hegemoénica do délar fomentam, dessa forma, o
processo de intermediagao financeira. Desde 1975, h& crescente peso e importancia
da divida publica dos EUA na composicao do portfélio dos agentes, fazendo da
ampliacdo dos mercados de divida publica a base para o desenvolvimento do
processo de securitizacdo de titulos. A partir dai, cresce a participacao dos titulos do
Tesouro dos Estados Unidos, porquanto papeis considerados os mais nobres e
seguros, na formacéo da riqueza global financeira, caracterizando o processo de
transformacao financeira que se generaliza sob os termos de “desregulamentagéo”,
“globalizagao” e “securitizagao”.

Colocado de outra forma, as politicas de tentativa de retomada de
hegemonia estadunidense gestaram a formagdo do gigantismo do mercado
financeiro, privado e internacional, que, se de inicio estava submetido a logica e a
dindmica das transnacionais, colocava a economia mundial diante do “ovo da
serpente” (TEIXEIRA, A., 1993).
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Ainda sobre os fatores de ordem monetario-financeira, também para
Braga (2000), as caracteristicas da conformacédo de um padrao sistémico de riqueza
com dominancia financeira estdo engendradas desde o esgotamento da chamada
“ldade de Ouro” do capitalismo. E nesse momento que se inicia um movimento de
desregulamentacao financeira e de condugao das politicas de globalizagdo pela
hegemonia estadunidense, que institucionaliza mundialmente o seu padrao tipico de
riqueza através, principalmente, do seu padrédo de financiamento, muito mais
calcado nos ativos financeiros, em detrimento das reservas bancarias, garantindo o
dolar como dinheiro da financeirizagdo global.

Para o autor (2000), a mudangca no sistema de financiamento do
investimento produtivo € uma das raizes que marca o quadro mais amplo de
abruptas mudancas na década de 1970. Politicas como o “Glass-Steagall Banking-
Act’, de 1933, e o “McFadden Act’, de 1927, conseguiam com que um sistema
market-oriented ainda nao escapasse do controle do estado em direcdo a
indisciplina financeira.

No entanto, para um sistema de financiamento dependente de um
mercado de capitais plenamente desenvolvido e de um mercado crediticio a margem
da direcdo estatal, a fragil estabilidade se mostrava dependente, intrinsecamente, de
um controle da inflagdo que correspondesse aos tetos das taxas de juros, de uma
expansao crediticia baseada nos depoésitos a vista e, o que € mais contraditério, de
que os grandes investidores evitassem movimentos especulativos (BRAGA, 1997).

Nao tardaria, portanto, que ainda nos anos 1960 despontassem as
primeiras inovagdes financeiras que visavam a arbitragem. Para ndo se estender,
dos certificados de depdsitos negociaveis (CDs) que, langcados pelo City Bank em
1961, escapavam dos tetos das taxas de juros e eram negociados nos mercados
secundarios; passando pela criacdo dos fundos de poupancas mutuas, em 1970, e
as mais diversas respostas por parte dos bancos comerciais em termos de novas
formas de captacdo; até a disseminagcdo dos A.T.M.s (Automated Teller Machines,
ou “caixas eletrénicos”) que, para o autor (1997), nesse contexto, representou uma
inovagao nada despretensiosa no que tange a ampliagcdo das fontes de captagcéo
dos bancos; todas essas medidas caracterizaram a atuacdo de um agente que é,
historicamente, inovador por exceléncia, os bancos, gestando ai ndo somente a
alteracao na operacionalidade e na natureza da atividade bancéria, mas, também e

gradativamente, o processo de substituicdo da moeda pelos ativos que rendem
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juros, o processo de securitizagdo, a intensificacdo da concorréncia financeira, a
problematizacdo do controle da liquidez e, mais fundamentalmente, a profunda
alteragcdo no sistema de financiamento da economia — da hegemédnica para o
restante do mundo.

Data dai, também, concernente ao processo de desregulamentagdo em
curso, o fenémeno da desintermediagao bancéria: a relacdo entre ativos bancarios e
os ativos totais das demais instituices financeiras decresce, da média de 40% entre
1930-70, para apenas 27%, no inicio da década de 1990 (BRAGA, 1997)%.

Concernente as mudancgas no sistema de financiamento e na natureza da
prépria atividade bancaria, configuram-se os “conglomerados de servigos
financeiros” que, sancionado no congresso dos EUA através do “Financial Services
Competitiveness Act”, de 1995, conformam uma circulagdo financeira ampliada,
descolada da base monetaria e dos depdsitos a vista, calcada nos ativos financeiros,
publicos e privados, geridos pelos bancos em parceria com os investidores

institucionais (fundos mutuos e de penséo, seguradoras), promovendo, ambos:

(...) a interpenetragdo dos mercados crediticio e de capitais; alimentam a
expansdo autonomizada da circulagdo financeira (nacional e mundial);
atuam como centros privados de emissdo monetaria, através dos ativos de
tipo quase-moeda; ampliam a liquidez, em grau significativo, a margem do
Banco Central; ddo a gestado da riqueza o carater de gestdo de ativos (...)
(BRAGA, 1997, p. 206, grifo do autor).

Na ordem dos fatores econémicos que estao envoltos na desconstituicao
hegemoénica, Belluzzo e Coutinho (1980) enfatizam que a consolidagcdo, nos EUA
ainda na primeira metade do século XX, de uma estrutura industrial tipicamente
monopolista faz intensificar a concorréncia intercapitalista, exigindo das empresas a
formacdo de reservas de capacidade produtiva planejada, como estratégia
tipicamente steindliana, o que representou, de um lado, um aumento improdutivo na
relacdo capital/produto (visto da 6tica do empresario individual) e, de outro, atuou
como alavanca de sustentagao do ritmo de acumulag&o para o conjunto do setor.

Em uma tentativa de sintese da andlise steindliana tragada pelos autores

(1980), essa situacdo encontraria limites intrinsecos no que tange a taxa de

% Contextualiza-se, no mesmo periodo, a estratégia dos bancos em se lancarem na oferta de
empréstimos que supera suas bases de reservas, dado a substituicdo da moeda por ativos
financeiros que rendem juros, quase-moedas. Conforme adiantado em Chick (1992; 1993), os bancos
passam a priorizar a administragéo de seus passivos, subordinando a gestao dos ativos.
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acumulagao interna das empresas (composta pela retencéo de lucros somada as
fontes externas de capital), sobrepondo-se aos limites impostos pela expansao da
demanda, gerando vultosos excedentes de capital que, ao encontrarem aplicacao
financeira no mercado de capitais em expansdo e crescente desregulamentacéo, ja
ao final do século, atuard como mecanismo compensatério que propicia a absorgao
de ganhos de capital pelas empresas em processo de centralizagcdo, de modo que
“consolida-se a monopolizagéo do capital em blocos multisssetoriais” (BELLUZZO;
COUTINHO, 1980, p. 15).

Dessa forma, o dinamismo do grande capital monopolista dos Estados
Unidos significou um movimento de “desbordamento” de sua estrutura industrial
(particularmente, de bens de consumo duraveis) e de seu padrdao de consumo para
toda a economia mundial. De um lado, os EUA abriam brechas em seu mercado
interno para a penetracdo dos produtos alemaes e japoneses — estes Ultimos ja
produzidos sob as bases de um padrédo poés-fordista de acumulacgao flexivel — e, de
outro, galgava espacgos para penetracdo de suas empresas na Europa reconstruida.
A sincronizagao desses dois movimentos possibilitou o fortalecimento tecnolégico e
financeiro das grandes empresas europeias e japonesas, que reagem a penetracao
dos grupos oligopdlicos estadunidenses intensificando seus esforcos de renovacao
tecnolégica (HIRATUKA; SARTI, 2010).

Em sintese, argumentam os professores Belluzzo e Coutinho (1980, p.
19), que ndo se tratou apenas de uma crise conjuntural stricto sensu. Ha o
esgotamento de duas dimensées de um largo ciclo de carater schumpeteriano: a [ 1]
perda de dinamismo e saturagao relativa, derivadas da exaustdao da onda de difusao
tecnolégica nos setores que lideraram o ciclo de expansdo e a [Z2] forma de
internacionalizacdo desse padrdao de crescimento que, rapido e concentrado,
funcionou como um mecanismo de extensdo e aprofundamento das fronteiras de
acumulacao, “adiando seu deadline temporal’. Colateralmente, tem-se um circuito
financeiro internacional alimentado por excedentes de capital que nao eram
prontamente utilizados na esfera produtiva, o que se potencializa, inevitavelmente,
quando o padrdo de internacionalizagdo das empresas estadunidenses se mostra
saturado e € substituido “pela intensa internacionalizagcdo do grande capital

bancario, notadamente do norte-americano’.
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1.3.3 A Reorganizacao do Sistema Financeiro e a Reforma Bancaria de 1964 no

Brasil: as boas-vindas dos bancos ao capital financeiro

O objetivo deste subitem n&o é percorrer todo o desenvolvimento histérico
do setor bancéario no Brasil que, transcorrido ao longo de mais de dois séculos,
completamente foge do escopo e do félego da presente elaboracdo®. O objetivo &,
tdo somente, o de se entender que, dentre todas as mudancgas institucionais (e
estruturais) ocorridas ao longo desses séculos de historia, o quao importante fora a
reorganizacao do sistema financeiro na década de 1960, especificamente, a reforma
bancaria e de mercado de capitais, enquanto marco que representa a chegada do
capital financeiro aos bancos do Brasil (e, destes, a economia do pais).

Grosso modo, pode-se afirmar que, até a metade dos anos 1960, o
sistema bancario no Brasil era caracteristicamente simplificado e, do ponto de vista
de sua operacionalidade, podia ser considerado até mesmo primitivo (porque em
estagio inicial) — no que se refere a sua composi¢cado, aos mecanismos de captacao
e, sobretudo, aos mecanismos de financiamento que dispunha a época (TAVARES,
1983; TEIXEIRA, N., 2000).

Até esse periodo, o sistema financeiro nacional — basicamente, um
sistema bancdrio comercial, era composto pelo Banco do Brasil?’, pelos bancos
comerciais privados, pelo Banco Nacional de Desenvolvimento Econémico (BNDE),
e regulado, em conjunto com o Banco do Brasil, pela entdo Superintendéncia da
Moeda e do Crédito (SUMOC) .

Assim, mesmo com a criagdo de grandes e importantes bancos privados

ao longo da primeira metade do século XX; mesmo com a expressiva expansao da

% Uma sucinta linha do tempo do desenvolvimento institucional do sistema bancério no Brasil, com
eventos selecionados, € apresentada no “anexo A”.

#” A histéria do Banco do Brasil é complexa, na medida em que perpassa por seu processo de
criagcao-destruicdo-recriacao, como expressao da “crise de identidade” do banco no que se refere ao
assumir o protagonismo de um banco publico ou seguir as regras do mercado. Fora criado pela
primeira vez em 1808, como primeira instituicdo de crédito no pais; liquidado em 1836; recriado em
1853, como fusdo do Comercial e do Banco do Brasil do Visconde de Maug; fundido, em 1892, com o
Banco da Republica, tornando-se o Banco da Republica do Brasil; e recriado, em 1905, para o atual
formato. Para mais detalhes, Costa (2012).

8 As primeiras “casas bancarias” surgiram no inicio do século XIX no Brasil, visando atender,
fundamentalmente, as atividades mercantis urbanas e, a partir de 1838, fundam-se os primeiros
bancos comerciais de iniciativa privada nas principais cidades brasileiras. O BNDE fora criado em
1952, por recomendacdo da Comissao Mista Brasil — Estados Unidos, e tinha como obijetivo
fundamental suprir o mercado com crédito de médio e longo prazo canalizado para financiamento de
projetos de infraestrutura. J& a SUMOC, criada em 1945 e corroborando com 0s compromissos
assumidos pelo Brasil na reunidao de Bretton Woods, assumiu junto ao Banco do Brasil as fungdes
tipicas de um banco central (TAVARES, 1983; TEIXEIRA, N.; 2000).
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rede de atendimento bancario ao final da década de 1940; mesmo com a criacao do
BNDE e da SUMOC; e mesmo com o surgimento das financeiras, ao final da década
de 1940; o sistema bancario do pais ndo se mostrou capaz de viabilizar novos
mecanismos de financiamento que efetivassem as possibilidades de realizacdo do
potencial produtivo nos setores novos ou modernizados da economia (bens de
consumo duraveis, produtos intermediarios e bens de capital), particularmente as
demandas por financiamento do setor privado (TAVARES, 1983; TEIXEIRA, N.,
2000).

Para Conceicdo Tavares (1983) isso se deve sumariamente ao fato de
que o sistema financeiro do pais, seja os agentes publicos ou os privados, ainda
dependiam, como instrumento de multiplicacdo do crédito, da expansao primaria dos
meios de pagamento e da captacao de depésitos®.

Diante desse quadro, a reorganizacéo do sistema financeiro no Brasil —
cujas expressodes foram a reforma bancaria, instituida pela Lei 4.595, de 1964, e a
regulamentagcdo do mercado de capitais, pela Lei 4.728, de 1965 — esteve inserida
num quadro mais amplo de reordenamento institucional que, promovida pelo novo
“‘governo”, caracterizou-se pelas reformas, entre 1964 e 1967, em diversas areas
(politica salarial, externa, fiscal etc.), dentre as quais a reforma bancaria fora, de
modo geral, a que causara impactos de maior profundidade no que se refere a
estrutura dos padrées de acumulacdo (TAVARES, 1983; TEIXEIRA, N., 2000).

A reforma bancaria, além de legalmente instituir o Banco Central (que, até
1986, manteve conta-movimento com o Banco do Brasil), o Conselho Monetario
Nacional (em substituicdo a SUMOC), e criar o Sistema Financeiro de Habitagcao e
sua sede, o Banco Nacional de Habitagdo, promoveu um amplo reordenamento do
sistema financeiro nacional, complementado, no ano seguinte, pela regulamentacao
especifica ao mercado de capitais (COSTA, 2012; TAVARES, 1983).

Quadro 2: Sumario de Modificagbes no Sistema Financeiro do Brasil, 1965-1970

1 Criagdo das sociedades de crédito imobiliario e das carteiras imobiliarias nas
financeiras, visando a captacdo de recursos publicos para a formagdao de um
subsistema de financiamento a habitacéo.

® pode-se afirmar, portanto, que se tratava de um sistema financeiro que, constituido basicamente
por bancos comerciais, ainda se estruturava sob a operacionalidade dos trés primeiros estagios da
tipologia vista em Chick (1992; 1993).
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2 Regulamentacdo das operacdes dos bancos de investimento, quanto: a operacédo de
créditos de médio/longo prazo; a subscricao de acoes e debéntures; as licencas para
captacao no exterior e repasses; a colocacdao de letras de cambio no mercado de
valores; aos depdsitos a prazo fixo, com ou sem emissao de certificados; as emissées
de agdes; aos limites de capital minimo para criagdo de bancos de investimento; ao
funcionamento e as operagdes de fundos mutuos, dentre outras regulamentagoes.

3 Reformulagcédo do sistema de operacdo das financeiras, que passariam a estar

concentradas na concessao de créditos ao consumidor em faixas ndo concorrentes com
os bancos de investimento.

Regulamentagao de consorcios e formas de associagoes de captacao de poupanca.

Regulamentacdo e modernizacdao das operacdes nas bolsas, visando dinamizar o
mercado, regular as atividades dos corretores e garantir maior ritmo as operagoes.
Resolugéo de viabilizagdo da captagcdo de capitais externos de curto prazo pelos
bancos comerciais, bancos de investimento e BNDE.

Leis e decretos de incentivos fiscais que permitiam sucessivas deducoes de imposto
de renda para aplicagdao em setores prioritarios e acoes, debéntures e demais
titulos publicos ou privados.

N o v b

Fonte: Tavares (1983). Elaboragao prépria.

Diante de tais decretos e resolugdes, o Brasil experimenta, a partir de
1964, uma acentuada modificacdo na estrutura e no modo de funcionamento de seu
sistema financeiro — modificagbes estas que, ressalva-se, ndo sao enddgenas e
resultantes do processo de transformagéo econdmica que se inicia na década de
1950, mas estdo mormente articuladas as profundas mudangas no marco
institucional e legal do sistema econdmico global, especialmente aquelas que dizem
respeito as regras de operacdo dos agentes financeiros, acima sinalizadas a partir
de Braga (TAVARES, 1983).

Dessa forma, do ponto de vista de seu funcionamento, o sistema
financeiro do pais entra em um processo de modernizagdo das operagoes,
diversificagao dos instrumentos financeiros e especializacédo das fungdes, permitindo
um funcionamento mais fluido dos mercados monetario e crediticio, acompanhado
da consolidagdo de um mercado de capitais agora institucionalizado. Ja do ponto de
vista do financiamento, percebe-se uma nova etapa de endividamento, agora ligado
aos movimentos autdnomos de capitais. No financiamento corrente do setor publico
e privado ha expansado da liquidez, gracas aos esquemas de endividamento
extrabancario e a captagao e circulagao intersetorial de excedentes, via emissao de
titulos da divida publica e privada. Ao lado, desenvolve-se largamente o mercado de
capitais no pais, através da constituicdo dos bancos de investimento, da

reorganizacdo dos setores financeiros tradicionais, da fusdo de grandes grupos
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financeiros, do movimento de abertura de capitais das empresas e da ativagao
progressiva dos mercados diretos de valores (TAVARES, 1983).

Pode-se afirmar, com isso, que, ja a partir de 1965, o sistema financeiro
entra em nova fase de desenvolvimento, cuja expansdo e diversificacdo das
relacdes de crédito e débito tornam-se superiores a expansao dos proprios meios de
pagamento®. J4 a partir de 1968, a estruturacdo efetiva do mercado de capitais é o
que da corpo a definitiva chegada e expansao do capital financeiro no pais, donde a
criacdo de titulos que modificam o estado patrimonial das empresas e, mais que
isso, modificam as préprias relagcdes de propriedade entre os agentes, constitui-se
em instrumento que permite o descongelamento do capital invertido em atividades
produtivas e sua conversao em capital financeiro (TAVARES, 1983).

No periodo que se segue as reformas, os dados levantados pela autora
(1983) sobre os empréstimos e financiamentos ao setor privado por origem das
instituicées revelam uma brutal queda da participacdo dos bancos, expressa pelo
crescente processo de desintermediagdo bancaria, seguindo aquelas tendéncias
mundiais e hegeménicas sinalizadas por Braga. A participagao do sistema bancéario
cai de 80%, em 1964, para 56,5%, em 1970, representando uma taxa média real de
expansao anual de apenas 14,7%; e, dentre estes, a queda da participacdo dos
bancos comerciais € sintomatica: de 54,4% para 37% no mesmo periodo,
correspondendo a uma taxa de expansdo de apenas 13,9% ao ano. Em
contrapartida, a participacdo das companhias de crédito e investimento aumenta de
6% para 18%, crescendo a uma taxa de expansao da ordem de 45,6% ao ano, para
o mesmo periodo (TAVARES, 1983).

Tais dados séao representativos de que a reforma bancéaria e do mercado
de capitais implicaram, em um primeiro momento, numa mudanc¢a da importancia
relativa dos distintos grupos de instituicdes no financiamento privado e,
consequentemente, numa abrupta mudanga em suas formas de organizagdo
internas. Assim, a desintermediacdo bancéaria despertou um agudo processo de
competicao por recursos e clientes que, elevando o custo financeiro das operagées,
deu inicio a um intenso processo de liquidacdo de bancos de pequeno e médio
porte, pari passu a um também intenso processo de fusdo e concentracdo do

sistema bancario nacional. Dai que o numero de bancos comerciais, publicos e

% Corresponderia a essa fase o quarto estagio da tipologia de Chick (1992; 1993).
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privados, tenham diminuido de 399 (1958), para 336 (1964), depois para 195 (1970),
chegando a apenas 105 estabelecimentos bancarios comerciais em todo o pais, em
1986 (CASSIOLATO, 1992a; TAVARES, 1983; TEIXEIRA, N., 2000).

Além disso, ressalta a professora Tavares (1983) que, dos trinta bancos
de investimento existentes em 1969, dez deles estavam ligados a grupos
estrangeiros e, dos demais, a exce¢cao de quatro, todos eram originarios de fusdes
ou reorganizacdes de grupos financeiros que, direta ou indiretamente, contavam
com apoio dos velhos bancos comerciais. Formava-se ai uma longa tendéncia de
reconcentracao financeira e formacdo de novos grupos financeiros, fortemente

articulados com o sistema bancario privado ou com o0s grupos estrangeiros.

Na corrida para controlar e expandir o mercado financeiro, o velho sistema
bancério privado nacional vem sendo forcado a adaptar-se as novas
circunstancias mediante uma intensa modernizagdo tecnoldgica de
procedimentos bancarios [processos!], mas, sobretudo, a buscar apoio na
criacdo ou associagcdo com agéncias financeiras extrabancarias, nacionais
ou internacionais (TAVARES, 1983, p. 227, grifos meus).

Parece adequado afirmar, portanto, que a chegada do capital financeiro
no setor bancario nacional implicou, através do acirramento da concorréncia cuja
expressao mais nitida fora o fenbmeno da desintermediagdo, por um lado, numa
intensificagdo dos esforgcos tecnologicos internos que se mostrassem capazes de
viabilizar e ampliar a participacao dos bancos na reorganizacao do tecido financeiro
e da estrutura de financiamento do pais, ao passo que implicara, também, em um
novo processo de centralizacdo do capital bancario, entre os préprios bancos e
destes com as novas instituicbes financeiras para as quais estava perdendo
participacdo de mercado.

Importante salientar, para que nao restem duvidas, de que a perda da
participacdo dos bancos no total de ativos das instituicdes financeiras de crédito ao
setor privado ndo implicou, de maneira alguma, em perda de poder financeiro dos
grandes bancos, “mas sim uma reorganizacdo do sistema financeiro em que os
bancos aproveitaram as facilidades concedidas a intermediacdo n&o-bancaria para
expandir-se sob essa forma” (TAVARES, 1983, p. 227, grifos meus).

Natermes Teixeira (2000) complementa nesse sentido ao observar que,
longe de a perda (momentanea) do protagonismo dos bancos comerciais na
estrutura de captacdo e concessdo de empréstimos ao setor privado ter
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representado a perda de poder dessas instituicbes, ao contrario, fora este o
movimento que implicou na diversificagdo das atividades e na conglomeragcdo dos
capitais dos bancos que, sendo as “cabegas dos conglomerados” (holdings) e
criando ou absorvendo o0s novos agentes que iam despontando, passaram a
“‘expandir-se em todas as possibilidades dos mercados institucionais, agora sob a
configuracdo de um unico bloco de capital — o grupo bancario-financeiro. Passam a
assumir, nesse sentido, a caracteristica de multibanco” (TEIXEIRA, N., 2000, p. 41,
grifo do autor), configuragao tal que se tem até hoje.

Portanto, num esforco de sintese, o sentido geral colocado pela
professora Conceicao Tavares (1983) é o de que a chegada do capital financeiro no
Brasil, dando as bases da conformacdo daquele padrdo sistémico de riqueza
tipicamente estadunidense, descrito por Braga, se da através da reorganizacédo do
sistema financeiro e rearticulagdo das estruturas de financiamento, cuja expressao
esta nas reformas promovidas a partir de 1964, especialmente a reforma bancaria e
de mercado de capitais.

Inicial e teoricamente destinadas a resolver o problema interno da
poupancga-investimento, e assim promover a expansao produtiva das empresas e
setores recém-modernizados, nado logram mais que configurar um carater
intrinsecamente contraditério®’ da chegada do capital financeiro no pais que,
atrelando o sistema de financiamento ao mercado financeiro e de crédito, se
manifesta na impossibilidade de se manter uma base real para a acumulagao
financeira, a partir dai dependente da continua expansao da divida de curto e médio
prazo das familias, empresas e setor publico. Tal cenario € agravado pelo fato de

que as aplicacdes financeiras elevam o grau de negociabilidade e liquidez dos

%" Sumariamente, porque a reconversdo do capital financeiro as atividades produtivas, donde se
sanaria o estrutural problema da taxa poupanca-investimento no pais, esbarra [1] na inerente
instabilidade dos mercados de capitais; e [2] esbarra na forma como se deu a abertura de capitais das
empresas que, revalorizando seus ativos sem quaisquer 6nus fiscais ou controle das aplicagdes, se
viram viabilizadas a captagdo de recursos financeiros extremamente baratos, atrelando suas
estruturas de financiamento a dependéncia de altas taxas de risco e inadimpléncia (TAVARES, 1983).
O segundo problema colocado pragmatiza a fala de Hilferding (1985): uma vez que o valor de
mercado das acoes é intrinseca e completamente descolado do custo real da reposicdo de ativos
fixos ou da taxa interna de rentabilidade do investimento real, inexiste articulagcao possivel entre a
expansdo real e a financeira, aquela com base no capital financeiro! Ademais, guardadas as devidas
proporgdes, a mesma frustragdo se repete na histéria mais recente do Brasil, com relagdo as
expectativas dos novos fluxos de I.D.E. (investimento direto estrangeiro) na década de 1990 que,
canalizadas para as operacdes de fusdes e aquisicdes (inclusive dos bancos) e para o deliberado
processo de privatizagbes (também, inclusive dos bancos), ndo lograram aumentar
proporcionalmente a formacéo bruta de capital fixo (FBCF) da economia brasileira e, por isso, nao
geraram nova capacidade produtiva e nao constituiram investimento em sentido macroeconémico.
Para mais, Laplane e Sarti (2002).



75

titulos, favorecendo, sem limites, a transferéncia de excedentes em beneficio da
acumulacdo no setor financeiro®.

Acresce-se a isso, ndo se pode esquecer, que a chegada do capital
financeiro no Brasil diverge, diagonalmente, de quando esse mesmo processo
ocorreu nas economias desenvolvidas, seja na alema, na estadunidense ou na
japonesa (TAVARES, 1983).

Recorde-se, minimamente, que se trata da reprodugdo manca de um
padrdo sistémico de riqueza, calcado no capital financeiro, em uma economia
demarcada, historicamente, pela concentragcdo desigual e, estruturalmente, pela
profunda heterogeneidade dos grupos empresariais.

Todas essas transformacdes na estrutura de financiamento da economia
brasileira e, consequentemente, no modus operandi do sistema financeiro
implicaram importantes mudancas na forma de organizacdo do mercado de trabalho

bancério, as quais seréo tracadas, em linhas gerais, no terceiro capitulo.

% Ja em 1970, enquanto os balangos dos bancos estatais e de investimento demonstraram lucro
liqguido superior a 50%, e as demais financeiras, superior a 30%, no conjunto do setor produtivo a
rentabilidade média foi de meros 11,5%, sendo, em setores como o quimico, farmacéutico e plastico,
inclusive, negativos (TAVARES, 1983).
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1.4 Reflexoes Preliminares

Preliminarmente, algumas reflexdes podem ser abstraidas deste capitulo.

Primeiro, o de que o dinheiro, pela forma propria que assume na
sociedade, nunca precisou ter lastro ou mesmo existir fisicamente. O mundo de fiat
money, que, livre da circulagdo forcada de mercadorias, assume a forma originaria
de capital monetério, donde passa a adquirir autonomia; € o mesmo que viabiliza a
existéncia de ativos financeiros do tipo quase-moeda; e € 0 mesmo que se faz
necessario ao processo inovativo levado a cabo pelos bancos.

Segundo, que quando se conforma em capital financeiro, atesta o carater
retardatario da forma dindmico-estrutural pela qual se apresenta o capital nessa
sociedade: descolado do processo produtivo, pode finalmente revelar-se dotado de
valor autonomizado, o valor ficticio que carregava consigo desde sempre.

Os bancos sao e precisam ser agentes inovadores (por exceléncia) na
condugao desse processo.

Seja pelo histérico dos estagios de desenvolvimento do sistema bancario,
seja pela conformacéo e disseminacdo de um padrdo de financiamento calcado no
capital financeiro, os bancos (e a concorréncia entre eles) se faz uma forga
centripeta da maquina capitalista moderna e, portanto, de sua mais intrinseca
tendéncia a predominéancia das finangas enquanto padrao sistémico de riqueza.

No entanto, a conformacdo e a determinagao histérica desse padrao séao
passiveis de delimitacdo, na medida em que se privilegiam os acontecimentos
histérico-concretos da economia hegeménica. E no segundo pés-guerra que o
padrao de financiamento desta se difunde para as economias em reconstrucao, e é
ao final do século XX que, destas, se difunde (mancamente) para as economias
periféricas.

No Brasil, a reforma bancéaria e do mercado de capitais podem ser lidas
como as primeiras deliberacdes do Estado nessa direcdo. Ambas, modificam a
estrutura de financiamento da economia e, consequentemente, 0 modus operandi do
sistema bancario (e cuja continuidade ira ocorrer, mais acentuadamente, com as
reformas ao final dos anos 1990).

Sao ambas, também, que deliberam o processo inovativo e de

conglomeracao que ai se iniciam no setor.
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Em algumas palavras que privilegiem as relagbes que pretendem se
estabelecer na presente pesquisa: a (manca) chegada de um padréo sistémico de
riqueza calcado no capital financeiro no Brasil deu inicio a modificagdo da estrutura
de seu sistema bancario (e ao modo de financiamento da economia doméstica),
representando por isso o ponto de partida de uma mudanga nas estratégias das
instituicbes que compdem esse sistema — no sentido de uma crescente automagao
do setor e conglomeracao das grandes corporacdes bancarias. Leia-se:

Automacgdo: o inicio do processo mais “pesado” de conformacao das
trajetorias tecnologicas dos bancos frente ao cendario concorrencial em que se
inserem e a dindmica macrofinanceira a qual passam a estarem sujeitos (e que sao
protagonistas).

Conglomeragao: a expressao mais proficua do capital financeiro “em

carne e 0ss0” no sistema bancario do pais.
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INOVAGAO NOS BANCOS PRIVADOS DO BRASIL:
2 TRAJETORIAS TECNOLOGICAS E ESTRATEGIAS
COMPETITIVAS

2.1 Introducao

Historicamente, os bancos tém se mostrado agentes inovadores
schumpeterianos por exceléncia. Seja pela natureza propria da atividade bancéria,
pelo papel que desempenham no financiamento dos gastos dos demais agentes da
economia, pela atividade de alavancagem que |he é essencial, ou por seu proprio
histérico de desenvolvimento — seja de qual for o ponto de vista, os bancos
financiam a atividade inovativa e sao eles proprios, intrinsecamente, agentes
inovadores (CHICK, 1992; 1993; HILFERDING, 1985; KEYNES, 1983; MINSKY,
2008; 2011; SCHUMPETER, 1964; 1984).

Assim, o que se pretende neste capitulo é, a partir da fundamentacao
tedrica sobre a abordagem schumpeteriana das inovacdes e da metodologia dos
paradigmas e trajetérias tecnoldgicas, tragar uma linha do tempo das inovagdes em
processos nos bancos privados do Brasil, com énfase aquelas que ocorrem ao longo
dos anos 2000.

A caracterizacao desta linha do tempo deve compor um quadro que
contribua para entender as estratégias competitivas dos lideres privados do setor,
especialmente no que diz respeito as inovagdes mais atuais.

Deve-se adiantar que, a despeito de se reconhecer o protagonismo dos
bancos nas inovacdes financeiras, aquelas que ocorrem no ambito dos mercados
financeiros, além das inovagcdes nos “produtos” propriamente ditos que sao
comercializados pelos bancos (empréstimos, financiamentos, capitalizagdes,
investimentos, seguros etc.), o tipo de inovagdes que é alvo da presente elaboragéo
€ aquela que ocorre ao nivel de entrega do servigo bancario, ou seja, as inovacées
em processos, cujos impactos sobre o mercado de trabalho se fazem mais
imediatos.

Ademais, as inovagOes em processos nos bancos, que significa a
inovagao no processamento das transagdes bancarias, envolvem altos dispéndios e

requerem uma larga infraestrutura (fisica, de recursos humanos, tecnologica),
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representando um importante componente nos custos fixos do banco e que, por isso
mesmo, “tém sido o principal alvo das automagdes bancarias” (CASSIOLATO,
1992b, p. 130, traducéo livre).

Deve-se adiantar, ademais, que a colocacado de bancos comerciais e dos
novos agentes do setor — bancos digitais, fintechs etc. — em uma mesma categoria
de andlise ndo segue a classificacdo CNAE-IBGE®. Adota-se a concepcdo de
Conceicao Tavares (1978) acerca de industria como sendo constituida por um
conjunto de atividades que possuem uma base técnica comum, quanto aos insumos
utilizados e a tecnologia empregada.

Esta parece ser a concepcao adequada ao espectro de andlise aqui
adotado, qual seja, o de banco como “unidade produtiva’, onde se permite
compreender 0s canais de entrega do servico final deste agente, a conformacao das
trajetorias tecnoldgicas necesséarias para tal e, principalmente, as estratégias

competitivas que estéo por tras.

% Na Classificagdo Nacional de Atividades Econdmicas (CNAE), as “Atividades Financeiras, de
Seguros e Servicos Relacionados” (categoria “K”) subdividem-se em: “Afividades de servicos
financeiros” (64), composta por: Banco Central; intermediacdo monetaria — depoésitos a vista;
intermediacdo nao-monetaria — outros instrumentos de captagéo; arrendamento mercantil; sociedades
de capitalizagao; atividades de sociedades de participagao; fundos de investimento; atividades de
servicos financeiros ndo especificados anteriormente; “Seguros, resseguros, previdéncia
complementar e planos de saude” (65) e “Atividades auxiliares dos servigos financeiros, seguros,
previdéncia complementar e planos de saude” (66) (IBGE, 2007). Os novos agentes do setor nédo
estdo contemplados pela ultima divisdo consultada.
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2.2 Concorréncia, Inovacao e Ciéncia Econdmica

Mais uma vez se optando em buscar a origem do “problema”, que nao é
necessariamente o caminho “mais curto”, julgou-se necessério, antes da analise
propriamente dita das estratégias inovativas dos bancos, realizar um “apanhado”
sobre o qué a Ciéncia Econdmica tem a contribuir sobre as inovagées.

O contrario também parece valido: onde as inovagbes entram, se
relacionam, se apresentam diante da Ciéncia Econémica?

A pergunta colocada deste modo requer algo fundamental para se

entender a relagdo entre economia e inovagao: a concorréncia.

2.2.1 Concepcao Schumpeteriana de Concorréncia: uma introducao

Essa etapa da pesquisa, ao se propor a realizar uma analise sobre as
inovagdes mais recentes dos bancos privados no Brasil, esta buscando construir um
breve estudo que esteja pautado ndo em outro ponto de partida sendo nas relagcées
de concorréncia entre esses agentes.

Antes, cabe situar que a concepcado aqui adotada acerca das relagdes de
concorréncia €, fundamentalmente, a concepgao schumpeteriana de concorréncia.

Conforme afirma Possas (2002), além de Schumpeter ser o primeiro autor
que, desde o inicio do século XX, ja inicia os primeiros passos em direcao a
construgcdo de uma teoria da concorréncia — uma teoria que seja capaz de dar
tratamento especifico e dindmico as relagcdes de concorréncia — € também a
construgcdo schumpeteriana que, posteriormente desenvolvida pelos autores neo-
schumpeterianos e acompanhando, por analogia, 0os avancos da biologia

evolucionista moderna®, sera capaz de trazer o entendimento das relagdes de

¥ Numa tentativa de sintese, pode-se afirmar que as primeiras ideias de que o mundo ndo é estatico
datam do século XVIII, pioneiramente pelas concepgdes do naturalista francés Jean-Baptiste de
Lamarck, segundo as quais “evolugédo” significaria, fundamentalmente, mudanca — a mudanga do
simples para o complexo, do inferior para o superior (em termos de seres vivos). A partir dai, o
pensamento evolucionista € disseminado para outras ciéncias, como a linguistica, a filosofia, a
sociologia e a economia. No entanto, a predominancia de uma visao evolucionista do mundo sé vem
a se consolidar a partir “d’A Origem das Espécies”, de Charles Darwin, em 1859. Mais do que postular
uma teoria da evolugao, Darwin é o primeiro capaz de explica-la a partir dos proprios fenémenos e
processos que estao presentes na prépria natureza — endogenamente, portanto (MAYR, 2009). Os
avangos trazidos pela biologia evolucionista moderna serdo no sentido de demonstrar que os
individuos (seres vivos), como sistemas, sdo dinamicos e estdo em continua transformagéo. Em
suma, a biologia evolucionista moderna defende haver uma interagdo dindmica entre populagao (ser
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concorréncia para uma abordagem evolucionaria, onde a concorréncia capitalista
passa a ser vista como um processo evolutivo e dindmico.

A construcdo schumpeteriana representa, portanto, um legitimo
rompimento com o enfoque estatico da concorréncia, aquele predominante nas
tradicionais abordagens cléssica® e neoclassica®®. Nenhuma outra abordagem na
ciéncia econOmica, precedente a de Schumpeter, se dedicou a, de fato, construir
uma “teoria da concorréncia” — nem as abordagens classica e neoclassica, e nem
mesmo a marxista®’, ainda que esta Gltima tenha dado importantes passos. Todas
“[relegaram] a concorréncia a uma posicdo meramente acessoéria na teoria
econdémica”® (POSSAS, 2002, p. 416).

vivo de uma determinada espécie) e meio. Dessa interacdo ha um processo de mudancas mutuas: a
populagado interage com o meio, modificando-se e modificando-0, o que resulta na conservagao, no
surgimento ou no desaparecimento de caracteristicas de ambos (MPODOZIS, 2011).
% Quanto a nogao classica, representada, sobretudo, pelas contribuicées de Adam Smith e David
Ricardo, entre o final do século XVIII e inicio do século XIX, respectivamente, a concorréncia tem
como pressuposto basico a livre mobilidade de capitais, consequentemente implicando na também
livre entrada e saida de empresas, ou seja, completa auséncia de barreiras a entrada e a saida.
Implicitamente, assume-se que exista um continuo fluxo intersetorial de capitais que é garantidor da
tendéncia a igualdade das taxas de lucro, sendo a concorréncia, sob essa perspectiva, sobretudo na
ricardiana e hoje neo-ricardiana, um mero mecanismo de ajuste que esta a servico dos “pregos
naturais” e das “taxas de lucro de equilibrio” (POSSAS, 2002).
% Ja a nocdo neoclassica, amplamente difundida a partir dos trabalhos principalmente de Alfred
Marshall, ao final do século XIX, é a nocdo ainda hoje predominante que se tem acerca de
concorréncia (POSSAS, 2002). Apesar do legado marshalliano contribuir tanto para a visao estatica
como para a visdao dindmica de funcionamento dos mercados, Silva (2010) alerta para o
empobrecimento do legado do autor a partir das tentativas de seus seguidores em “expurgar seus
erros” (conhecidamente, o “dilema marshalliano”). Assim, a atual versdo neoclassica da concorréncia
fica cunhada como a teoria da concorréncia perfeita, fundada sob o pressuposto do atomismo de
mercado, de empresas price takers — de um preco que fica determinado pela igualdade aos custos
marginais (POSSAS, 2002). Para Silva (2010), o (1) atomismo de mercado; a (2) homogeneidade dos
produtos; o (3) o perfeito conhecimento das informagdes técnicas e mercadoldgicas e; a (4) livre
mobilidade de capitais, sao, todas, as hipoteses basilares do modelo de um mercado em concorréncia
erfeita que acaba por implicar, ao fim e ao cabo, total auséncia de rivalidade.
7 A nocdo marxista, segundo Possas (2002), também trata a concorréncia como um processo
acessorio aos fins de sua teoria. Para o autor (2002, p. 417, grifos do autor), na concepgao marxista
“(...) a concorréncia nado tem o status de gerar por si mesma efeitos relevantes na economia
capitalista; ela cumpre apenas um papel intermediario de ‘executar’ as ‘leis de movimento’ (...)".
Apesar disso, é inegavel a importancia da concorréncia em Marx, como pressuposto para a teoria do
valor e do capital, assim como a percep¢do da concorréncia como garantidora da capacidade
enddgena do sistema em realizar mudancgas estruturais.
% Paulo Bastos Tigre (2005), em um trabalho que analisa as teorias econdmicas da firma e, por
extensdo, das nocdes de concorréncia, sugere que se situe a formacdo do pensamento
considerando-o0 uma concepc¢ao historicamente situada. Adverte o autor que tais teorias estédo
condicionadas a diferentes filiagdes tedrico-metodoldgicas e, por isso, devem ser consideradas sob a
otica do contexto histérico, institucional e tecnolégico no qual foram originalmente desenvolvidas.
Seria este um dos sentidos mais gerais que motivaram a teoria econdmica classica, e mesmo a
neoclassica, a permanecerem com o interesse vinculado a teoria dos pregos (de equilibrio) e da
alocacdo de recursos — ambas evocando a ideia smithiana da “mao invisivel” e da capacidade
autorreguladora do mercado — mesmo a evolugdo das empresas e a transformacdo dos mercados
terem atestado empiricamente a légica puramente abstrata desses modelos e a sua fragilidade
metodolégica (TIGRE, 2005).
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Trata-se de uma concepg¢ao evolucionaria porque se constréi sob uma
visdo que analisa as relagées de concorréncia e as modificagbes decorrentes na
dindmica econdmica vistas, ambas, ao longo do tempo. E, trata-se também de uma
concepcao dindmica porque se constréi sob uma visdo que torna enddbgena a
explicagcdo dos fatores responsaveis por causar essas modificagbes — traz para
dentro da anadlise as inovacées, como fator que torna dindmicas as relagcbes de
concorréncia e modifica a prépria l6gica econémica.

A partir dai, as relagées de concorréncia se mostram assentadas em um
processo ininterrupto de introducéo e difusdo de inovagdes, as quais sao resultados
da busca incessante por lucros extraordinarios que podem ser alcangcados através
da obtengédo de vantagens competitivas (POSSAS, 2002).

Logo aqui se evidencia mais uma diferenca marcante entre a concepcao
schumpeteriana e as nocdes classica e neoclassica de concorréncia. A primeira nao
€ caracteristica de um processo passivo e acessorio a servico do objetivo de
ajustamento dos fatores e dos agentes em direcdo a um suposto estado tendencial
de equilibrio, previamente determinado e conhecido. N&o! A concorréncia
schumpeteriana € caracteristica de um processo fundamentalmente ativo de criacao
de espacos e oportunidades econdmicas, via inovagdes. O proprio desenrolar do
processo competitivo modifica potencialmente o seu desfecho, porque depende de
uma interagcdo complexa de forgas que se modificam ao longo do mesmo processo.
Um processo, portanto, tipicamente evolutivo, onde a criagdo permanente e
enddégena da diversidade importa mais que a sua eliminacao (POSSAS, 2002).

A empresa € a unidade de andlise da concorréncia schumpeteriana, por
constituir-se a unidade de apropriagcdo dos ganhos e de tomada das decisdes. O
mercado é o seu /ocus de atuacdo, onde ocorre a interacdo competitiva entre as
empresas, de acordo com as suas orientacdes estratégicas. Entdo, embora a
unidade de analise seja a empresa, as condicbes ambientais também se fazem
decisivas — ao nivel do mercado, onde efetivamente ocorre o processo de
concorréncia; e ao nivel mais geral e sistémico, onde s&o definidas as
externalidades e as politicas que exercem importante influéncia sobre as empresas e

sobre as relagdes de concorréncia. Nas palavras de Mario Possas,

A interacdo, ao longo do tempo, entre as estratégias das empresas — nao
apenas de inovagdo, mas também de investimentos, de precos etc. — ou
seja, estratégias competitivas, de um modo geral — e as estruturas de
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mercado preexistentes gera uma dindmica industrial, pela qual a
configuragdo de uma industria, em termos de produtos e processos
(tecnologias) utilizados, de participacdes no mercado das empresas, de
rentabilidade, de crescimento etc., vai se transformando ao longo do tempo.
(...) Essas estruturas sdo em grande medida enddgenas ao processo
competitivo, e sua evolugdo deve ser vista no contexto da interagdo
dindmica entre estratégia empresarial e estrutura de mercado (POSSAS,
2002, p. 420, grifos do autor).

Essa concepg¢do mais elementar na analise schumpeteriana, que coloca
em evidéncia a dindmica existente entre a estratégia da empresa e a estrutura de
mercado que, sob as relagbes de concorréncia, colocam em movimento e
transformam a dinamica da prépria industria, corresponde ao que ha de mais
fecundo na concepg¢do aqui adotada, aquela que baliza a construgdo do presente
capitulo como certa decorréncia do anterior e com importantes implicagdes no
subsequente.

Pois a financeirizacdo é a condicdo ambiental mais geral e sistémica que
permeia e recoloca as estratégias das empresas (aqui, dos bancos) em seus
processos competitivos. Pois essas estratégias, aqui postas em analise
especificamente o processo inovativo, a partir de uma condicdo ambiental externa,
se modificam e se intensificam, e, assim, interagem prontamente com a condicao
ambiental mais imediata, ao nivel do mercado, da estrutura de mercado do setor
bancéario privado nacional — estrutura esta fundamentalmente enddégena a esse
processo. Pois, também e na ponta, € como resultado de todo esse processo que
aparecera redisposta, reorganizada, a categoria dos trabalhadores bancérios,
formais e ndo formais.

Possas (2002) segue demonstrando que a concepg¢ao schumpeteriana da
concorréncia é posteriormente desenvolvida pela corrente ou abordagem neo-
schumpeteriana, difundida principalmente a partir do trabalho de Richard Nelson e
Sidney Winter, na penultima década do século XX, “An Evolutionary Theory of
Economic Change”. Outros importantes autores como Carlota Perez, Edith Penrose,
Giovanni Dosi e Nathan Rosenberg também séo representativos da abordagem neo-

schumpeteriana.

% Observe-se a profunda correspondéncia entre a concepcido schumpeteriana de concorréncia e a
abordagem desenvolvida pela biologia evolucionista moderna, anteriormente citada. Principalmente,
no que tange a interacado da populacao, nos termos usados pela biologia (aqui, as empresas), com o
meio (aqui, as estruturas de mercado): modificando-se e modificando-o.
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Em linhas gerais, o lugar-comum do enfoque neo-schumpeteriano €
avancar em diregcdo a uma teoria microeconémica alternativa, que esteja centrada na
dindmica de transformacao das proprias estruturas de mercado a partir de sua base
produtiva. Centram-se, portanto, na interacdo dindmica entre estratégia-estrutura,
sem que se privilegie qualquer um dos polos (POSSAS, 1989).

A proposta de Nelson e Winter rompe com 0s pressupostos neoclassicos
tradicionais, substituindo a ideia de equilibrio pela nocdo mais geral de trajetdria e
substituindo a racionalidade maximizadora ou substantiva dos agentes pela nocao
de racionalidade limitada ou procedimental®. Consiste, basicamente, na ideia de
que as empresas empreendem um processo de busca por inovagdes cujos
resultados econdmicos sdo selecionados e sancionados pelo mercado, o ambiente
de selecado por exceléncia. Disso, resulta uma trajetéria — uma evolucéo temporal da
industria que modifica, endogenamente, por meio das inovacdes e da selecdo que é
realizada pelo mercado, a prépria configuracdo ou estrutura da industria (POSSAS,
2002).

Trata-se, portanto, de uma explicita analogia a teoria darwiniana de
evolucdo das espécies, onde o processo de busca incessante por inovagdes
(mutacdo econdmica) correspondente ao processo de mutagcdo genética, e onde o
processo de selecdo concorrencial, feito mercado, correspondente ao processo de
selecao natural das espécies, feito pelo meio ambiente (SILVA, 2010).

Dessa forma, as concepgdes schumpeteriana e neo-schumpeteriana
assentam as bases para o desenvolvimento de uma teoria dindmica e ativa da
concorréncia capitalista.

A inovacao schumpeteriana em sentido /ato sensu, por um lado, reflete a
dimensao fundamentalmente ativa e dindmica da concorréncia e, por outro, recoloca

os termos sob 0s quais se dao as relacdes de concorréncia — recoloca 0 pre¢o nao

“ O conceito de racionalidade procedimental (“procedural’, em inglés) apoia-se nos estudos de
Herbert Simon sobre as condi¢des reais nas quais os individuos tomam decisdes, caracterizando uma
racionalidade limitada. Tais limites, decorrentes tanto do tomador de decisbes, quanto do ambiente
em que se encontra, estdo principalmente associados aos limites cognitivos dos individuos e
organizagoes; a complexidade do problema decisério e; a incerteza com fatores exdégenos. Os
agentes tendem a tomar decisdes baseadas em um conjunto de informagdes que ndo é completo, em
expectativas parcialmente subjetivas e utilizando critérios de escolha que ndo realizam uma
comparacao exaustiva de todas as alternativas possiveis. O processo decisoério envolve, portanto,
uma deliberagdo apropriada. Em termos mais especificos, as decisées tomadas pelos agentes séo,
via de regra, diferentes das escolhas consideradas “economicamente ideais”. Esta serd a concepcéao
de racionalidade difundida entre autores evolucionistas como os proprios Nelson e Winter e, também,
Giovanni Dosi e Coriat e Weinstein (PONDE, 2017; TIGRE, 2005).
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mais no lugar de variavel-chave. Téao logo, o poder de mercado também se revela
muito mais diversificado em suas causas e nas formas pelas quais se manifesta.
Tais mudancgas s6 se mostram captaveis quando postas diante de uma analise feita

ao longo do tempo — como o que se pretende fazer no presente capitulo.

2.2.2 As Abordagens Economicas da Inovacao: algumas de suas facetas e
implicacoes

‘Em geral, o artigo do académico e o relatorio da comissdo governamental quase
nunca tentam ver tal comportamento [das firmas] como resultado da histéria passada e
como tentativa de enfrentar uma situagdo que por certo devera mudar — como tentativa,
por parte das firmas, de se manterem em pé num terreno que se move por debaixo
delas. Em outras palavras, normalmente se vé o problema de como o capitalismo
administra as estruturas existentes, enquanto o relevante é saber como ele as cria e
destror’”.

Joseph Alois Schumpeter, [1942] 1984.

“(...) o estudo das inovagbes mais antigas ndo é apenas uma forma de recreagdo
académica, mas uma maneira de enriquecer nossa compreensdo dos desenvolvimentos

que ocorrem na atualidade.”

James M. Utterback, [1994] 1996

E partindo de um arcabougo tedrico de inspiragdo marxista, onde o modo
de producgéo capitalista é visto, fundamentalmente, como um sistema em movimento
cujo motor € o processo de concorréncia intercapitalista, que a andlise de
Schumpeter sobre a concorréncia rompe, definitivamente, com a dicotomia entre
concorréncia e monopdlio (SILVA, 2010).

O lucro de monopdlio e a posicédo tipicamente monopolistica, que séo
obtidos, ambos, a partir de inovagdes bem sucedidas, constituem o objetivo mesmo
da inovacéao e o proéprio resultado esperado do processo competitivo. As inovagoes,
como importante estratégia que visa a obtencdo de vantagens competitivas no
processo concorrencial, se bem sucedidas, acabarado por gerar monopdélios (e nao

rompé-los), e se acompanhadas de retornos crescentes de escala, como é frequente
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que acontega, entdo consolidard as vantagens monopolisticas (e nédo as dissipara).
Trata-se, portanto, de uma dimensao ativa da concorréncia que promove, de
maneira incessante, a diferenciacdo entre os agentes e, no limite, a transformacao
da propria estrutura econdmica (POSSAS, 2002).

Isso fica claro quando se observa que mesmo as empresas melhor
situadas, apoiadas em sdélidas vantagens competitivas decorrentes de importantes
economias de escala, “ndo podem sentar sobre seus louros” (SILVA, 2010, p. 205).
Ou seja, as vantagens competitivas ndo sdo perenes para as empresas, essas
precisam empreender esforcos em manter e, sempre que possivel, ampliar tais
vantagens. H4, portanto, um processo de busca incessante por assimetrias — leia-se,
um processo de busca incessante por inovagcdes que confiram assimetrias em favor
da empresa que empreende 0 processo inovativo.

Seria enganoso, no entanto, pensar que tal “mudanga econémica”, que
impede a producao capitalista de ficar estacionaria, se trate apenas de mudancgas de
carater demografico ou de modificagbes no ambiente social, como s&o as guerras e
as revolugoes.

Num espectro muito mais amplo, a mudanga econdmica a qual se refere
Schumpeter é aquela que decorre “dos novos bens de consumo, dos novos métodos
de produgao ou transporte, dos novos mercados, das novas formas de organizagao
industrial que a empresa capitalista cria” (SCHUMPETER, 1984, p. 112).

Inovacao, para Schumpeter, compreende toda e qualquer criacao de
novos espacos € novas oportunidades econdmicas — fundamentalmente, novos
espacos de acumulagdo. Dai a concepcdo ampla de inovacdo, em sentido /ato
sensu. Dai o fato de ser o capitalismo um método de mudanca econémica que é,
além de enddgena, fundamentalmente, qualitativa.

“A histdria...” dos avangos na agricultura — da racionalizacdo da rotacao
das lavouras, da lavradura e da engorda até o processo de mecanizacdo da
atividade agricola; “a historia...” dos avangos na produgédo de energia — da roda
d’agua até as hidrelétricas; “a historia...” dos avangos no sistema de transportes — da
velha carrogca ao aviao; sdo todos alguns dos exemplos que marcam essas
mudancas qualitativas na dinamica capitalista. Sao todos, também, exemplos que
caracterizam nitidamente um processo de mutagcgdo industrial que revoluciona,
incessante e endogenamente, toda a estrutura econémica — destruindo a velha e

s

recriando uma nova. E este o processo de destruicdo criativa, enquanto espago de
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interacdo dos agentes econOGmicos e, consequentemente, enquanto expressao
fulcral do modus operandi do capitalismo (SCHUMPETER, 1984).

Quer-se dizer: a destruigcdo criativa é um processo cujos elementos mais
caracteristicos s6 se revelam ao longo do tempo e cujo desempenho s6 pode ser
avaliado, portanto, no tempo (e ndo de um ponto de vista ou de uma anadlise ex
visu). Uma empresa ou industria que, em todos os pontos do tempo, obtenha o
maximo de desempenho produtivo pode revelar-se, no longo prazo, inferior a outra
que nao o faca em nenhum ponto do tempo, justamente porque pode ser essa a
condicdo requerida para um nivel ou uma velocidade superiores de desempenho*' —
0 que s6 se revela no longo prazo (SCHUMPETER, 1984).

Além do processo de destruicdo criativa reforcar o carater evolucionario e
dindmico da concepcao schumpeteriana de concorréncia; além de reforgcar que o
monopdlio ou a situacdo de monopdlio é a posicdo galgada pela empresa que
protagoniza esse processo de destruicdo criativa; uma outra implicacéo, talvez mais
imediata que as anteriores, € a de que o processo de destruigado criativa implica, de
pronto, uma mudanga fundamental no instrumento da concorréncia. De outra forma:
o0 processo de destruicdo criativa serve também para demonstrar que a variavel
preco é desalojada da condicdo de variavel-chave na luta concorrencial, como
dissemina, ainda hoje, os manuais neoclassicos de microeconomia.

As condicdes de concorréncia deslocam-se da variavel “pregos” para
dimensdées muito mais amplas que estdo de acordo com a concepcao
schumpeteriana lato sensu de inovagcao — trata-se de uma forma de concorréncia
que atinge ndao mais a fimbria dos lucros ou da produgcao da empresa, mas a sua
prépria existéncia (SCHUMPETER, 1984).

Significa, portanto, que “a forma de concorréncia mais contundente é (...)
a inovagao” (SILVA, 2010, p. 210). Pois as formas tradicionais de concorréncia — em
precos, em qualidade etc. — postas dentro de um padrdo rigido de condi¢cdes

invariantes, mexem apenas pontualmente nos lucros, enquanto que a concorréncia

*' Reconhecidamente é a analise de Josef Steindl (1983) que atesta o papel estratégico que a
manutencdo de niveis de capacidade produtiva ociosa planejada ocupa como deliberagdao da
empresa oligopolista frente as incertezas com relagdo a demanda e, sobretudo, como estratégia
concorrencial que, por um lado, reforca as barreiras a entrada de potenciais entrantes e, por outro,
permite a empresa a capacidade de resposta para potencial ampliagdo de seu market share, frente as
firmas estabelecidas. Ou seja, a grande empresa oligopolista estadunidense, a qual olhava Steindl,
de fato operava abaixo do seu grau de utilizacdo pleno dos fatores produtivos — abaixo do
desempenho produtivo maximo, como fala Schumpeter acima — e isso constituia uma importantissima
estratégia concorrencial.
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por inovagdes implica vantagens decisivas de custo ou qualidade, colocando em
xeque os alicerces e a prépria existéncia da empresa — inserida, sujeita, ao processo
de destruicao criativa (SILVA, 2010).

E é justamente por isso que as empresas também precisam langcar mao
de préticas e posturas defensivas frente a luta concorrencial e a permanéncia no
mercado — precisam lancar méo de préticas restritivas ou monopolisticas*.

O impacto dessas inovacdes sobre a estrutura preexistente de uma
industria reduz o alcance, longo prazo, de praticas que almejem a conservagao de
posicoes preestabelecidas e a maximizag&o dos lucros decorrentes. Por outro lado,
dentro do processo de destruicao criativa, essas praticas restritivas também podem
fazer muito no sentido de viabilizar o investimento de longo prazo que, num cenario
de rapidas mudancgas, exige das empresas algumas “agdes de salvaguarda”, como
seguros, patentes, contratos de fornecimento, dentre outros. Tais praticas séo,
portanto, um fator propulsor, e nao inibidor, do progresso. Sdo como que incidentes
inevitaveis de um processo de expansado de longo prazo ao qual mais protege do
que inibe (SCHUMPETER, 1984).

Apresentadas o0s elementos mais importantes na concepcao
schumpeteriana, é possivel se fazer um paralelo conceitual da posicdo deste autor
(1984) com a apresentada por Steindl (1983), e que, em alguma medida, reflete o
ponto de vista aqui adotado.

Resumidamente, ao passo que, para Steindl (1983), as relacdes de
concorréncia entre as empresas progressivas € as empresas marginais tendem, ao
fim e ao cabo, a conduzir a situagcdes de entrave e de estagnacgao, para Schumpeter
(1984), todos os elementos apontam na direcdo de uma permanente transformagéao
e reinvencao dos agentes, das posicdes e da prépria concorréncia.

Estando preocupado com os fatores de transformacdo das estruturas de
mercado, o primeiro autor chega a conclusao de que, seja se tratando de um padréo
de concorréncia competitivo — que sendo baixo o “custo da luta”, tendera o mercado
a concentracao relativa ou absoluta e, através do mecanismo de ajuste steindliano,

tender&o as taxas de lucro das empresas progressivas inexoravelmente de volta aos

*2 Como exemplos de praticas monopolisticas deliberadas pela acdo do Estado e que beneficiaram,
direta ou indiretamente, o setor bancario do pais, tem-se a criagcao de reserva de mercado a produgao
de computadores, na década de 1970, viabilizando a automacédo nos bancos (e demais setores) e,
mais diretamente, as politicas de reestruturacdo do setor nos anos 1990, o PROER e o PROES.
Ambas serdo mais bem detalhadas adiante.
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niveis competitivos — ou, ainda, se tratando de um padrdo de concorréncia
oligopolistico — que sendo considerados pelo autor como “inviaveis” todas as
possibilidades de escoadouros para os lucros acumulados, que ora nao encontraram
espaco de crescimento dentro da prépria industria — a tendéncia limiar sera sempre

a estagnacao, em ambas as possibilidades, de modo que

(...) o fenébmeno mais ou menos generalizado das economias de escala, ao
apoiarem diferenciais de custo e margem de lucro entre as empresas,
engendra um efeito cumulativo que pde em movimento um processo
iremediavel de concentragdo industrial. (...) Steindl vislumbrava, assim,
tendéncia recessiva ou estagnacionista no mecanismo de ajuste promovido
pela concorréncia em mercados concentrados (SILVA, 2010, ps. 179, 186).

Ja Schumpeter, ao demonstrar quao ampla podem ser as inovacdes que,
incessantemente, transformam e reinventam as relagbées de concorréncia e a propria
dindmica capitalista, impedindo-a de estar estacionéria, do ponto de vista aqui
adotado, supera todas as limitagdes colocadas por Steindl quanto a vazdo dos
lucros internos acumulados pelas empresas e, portanto, suas capacidades em
reposicionarem-se, ainda que em estruturas altamente concentradas.

A concepgcdo ampla de inovagdes, montada sobre o impiedoso processo
de destruigao criativa, torna néo forgoso o horizonte inesgotavel de possibilidades de
reinvencdo da empresa oligopolista capitalista. Esta corresponde a visdo aqui
adotada e esta parece corresponder a realidade do setor em analise (e de tantos
outros).

O que as percepgdes schumpeterianas a respeito da inovacédo tém em
comum € o potencial que a mudanca tecnoldgica tem como forca criadora, mas
também como forca destruidora. E por isso que a inovagdo ndo deve ser estudada
como um corpo estranho as empresas e a competitividade. Uma adequada analise
da inovagcdo parece ser aquela capaz de colocar a inovacdo em seu lugar
necessario — dentro e vinculado as estratégias das empresas, integrando suas
competitividades em uma visao sistémica.

E sob essa perspectiva que o trabalho de James M. Utterback (1996),
incorporando a contribuicdo de diversos outros autores, inclusive de um importante
trabalho seu com William J. Abernathy (1978), fornece contribuicdes relevantes no
sentido de relacionar a inovagao de produto, a inovagao de processo, 0 ambiente

competitivo (estrutura do mercado) e a organizagdo da empresa (estratégia).
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Para estabelecer essas relagdes, Utterback (1996) apresenta uma série
de estudos de casos*® com o objetivo de demonstrar como as inovacdes se

originam, se difundem e depois transformam industrias inteiras.

Gréfico 1: A Dinamica da Inovagao

INOWACAD DE PRODUTO

INCVACAD DE PROCESRSD

Taoth DE INOVAGTIES IMPORTANTES

FASE FLUIDA FASE TRANSITORLA FARE ESPECIFICA

L 4

FROJETO DOMINANTI

Fonte: Utterback (1996), cujo modelo original é de Abernathy e Utterback (1978).

O gréfico acima procura sintetizar os principais elementos do modelo de
Abernathy e Utterback (1978) e das discussdes elaboradas ao longo do estudo de
Utterback (1996).

A ideia geral do modelo estabelece uma dinamica da inovacado nas
industrias, graficamente representado por taxas interdependentes de inovacdo de
produto e de inovacao de processo, que seguem um padrdo ao longo do tempo, e
que estdo, ambas, vinculadas as transformagbes no produto, no processo, na
concorréncia e na empresa.

Em sintese, 0 que o grafico expressa é que, para a inovagao de produto,
passa-se de uma grande variedade de produtos para um projeto dominante (se
produto montado) que, a partir dai, passa por inovagdes apenas incrementais; para
0 processo, passa-se de uma manufatura fortemente dependente de mao-de-obra

qualificada, que utiliza de equipamentos apenas genéricos, para uma tecnologia

* Da indUstria de maquinas de escrever aos computadores pessoais; da industria de gelo colhido
manualmente a fabricagdo mecanica de gelo; da iluminagao a velas e lamparinas a industria de
iluminagdo com lampadas fluorescentes; da industria de fabricacdo de vidros sem chumbo ao
processo de flutuagdo dos vidros; e das fotografias com daguerreétipos a industria de imagens
eletrbnicas, dentre outros exemplos que o autor circunda ao longo das discussoes.
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capacitadora (se produto nao-montado), que utiliza de equipamentos altamente
especializados, operados por um tipo de mao-de-obra muito menos qualificada; para
a organizacao, passa-se de uma empresa do tipo empreendedora e organica para
uma empresa muito mais hierarquica e mecanistica**; e, para a concorréncia e o
mercado, passa-se de uma estrutura fragmentada e instavel, com muitas pequenas
empresas com produtos originais e Unicos, para uma estrutura tipicamente
oligopolistica, com produtos similares.

Utterback (1996) adverte que a chegada de uma industria a fase
especifica ndo deve ser entendido, todavia, como sendo o colapso das perspectivas
de inovagao, tampouco o colapso do desenvolvimento da prépria industria.

Ocorre que, a cada onda de inovacao, correspondem as fases fluida,
transitoria e especifica que lhes sdo proprias®. A diferenca fundamental na
sucessao entre uma onda de inovagao e outra é que tende a ser cada vez menor o
numero de empresas, dadas as barreiras a entrada que serdo progressivamente
maiores a cada onda que se suceder.

Guardadas as devidas proporgdes e diferengas — pelo objeto da presente
pesquisa nao ser um “produto” ndo-montado e tampouco um produto montado, mas,
fundamentalmente, um servico — acredita-se que, em boa medida, alguns dos

elementos dos estudos de Utterback (1996) podem ser aplicados as reflexdes aqui

* Utterback (1996) denomina esse processo de “mudanca organizacional”’. Em periodos de grande
incerteza de mercado, onde as empresas precisam estar concentradas em realizar progressos na
oferta de projetos originais do produto (fase fluida), se faz fundamental que a empresa se estruture de
forma “organica”, enfatizando a acao conjunta dos individuos e das equipes, os ajustes frequentes e
as redefinicbes de tarefas, uma estrutura hierarquica reduzida e com alto grau de comunicagcéao
lateral, e a autonomia relativa dos integrantes das equipes, que assumem o papel de
“empreendedores”. Quando se transita de uma alta taxa de inovacdo de produto para o foco nos
processos que permitam produzi-lo mais eficientemente (fase transitéria), se torna fundamental para a
empresa que as habilidades se desloquem para aptidées gerenciais e que as atividades de
coordenacgao e controle assumam maior relevancia. A partir dai, ha uma moderagao na capacidade
de inovar da empresa, pois a medida que o produto torna-se mais padronizado e submetido a
processos mais sistematicos, cresce a interdependéncia entre as subunidades da empresa, tornando
mais oneroso o0 processo de incorporagdo de inovagdes radicais. Quando o ambiente empresarial
torna-se menos incerto, quando os processos produtivos € a rede de relacionamentos da empresa
com o seu mercado estdo altamente desenvolvidos (fase especifica), entdo tende a empresa a se
estruturar de forma mais “mecanistica’, onde o controle organizacional sera exercido através de
metas e regras, adotando-se uma coordenacdo mais rigida e estabelecendo rotinas e regras que
visem minimizar a ineficiéncia e os custos operacionais (UTTERBACK, 1996). Essas consideragdes
sdo importantes para sinalizar os desafios colocados aos grandes bancos lideres quando da invasao
do mercado pelos “forasteiros”, tratado adiante.

*® Para a industria de maquinas de escrever, como exemplo de produto montado, das maquinas de
escrever manuais, as elétricas, as eletrbnicas, aos processadores de texto, aos computadores
pessoais e, finalmente, aos computadores portateis, cada um destes representou uma onda de
inovacdo com suas fases proprias. A industria do vidro em chapa, como exemplo de produto ndo-
montado, as ondas de inovagao corresponderam aos vidros sem chumbo, depois aos vidros fundidos
e, por ultimo, a fabricagédo de vidros sob o processo de flutuagdo (UTTERBACK, 1996).
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pretendidas, sem que isso implique demasiados “prejuizos”. E o caso do qué o autor
trata sobre a caracterizagcdo das inovagbes de produto e de processo na fase
especifica e do que trata sobre os forasteiros e as correspondentes estratégias de
enfrentamento por parte dos lideres estabelecidos.

Com relacdo ao primeiro elemento, cabe situar que é a inovagcdo em
processos realizada pelos bancos que serd o objeto da presente andlise®,
especialmente quando se tracard a linha do tempo da inovacdo bancaria em
processos, mais adiante.

Dentre os motivos, pode-se apontar que, primeiro, porque é esse o tipo de
inovagao, em processos, que tem se mostrado mais recorrente no setor — a inovagao
nos processos de entrega do servigo bancario final. Segundo (e principalmente), por
ser a inovagcao em processos que possui maior impacto na forma de organizagéo do
trabalho no setor, ou seja, €, por exemplo, a automacado das atividades de
retaguarda, a implementacdo dos softwares online e as formas de atendimento
remoto que a literatura tem salientado como o tipo de inovagdo mais diretamente
relacionada com as alterag6es mais importantes no trabalho bancario.

No entanto, cabe também a sinalizagdo de que, mesmo se voltando a
atencao as inovagdes de processo, por se tratar de um setor que ja ha algum tempo
se encontra em sua fase especifica de desenvolvimento, é possivel que algumas
das novas ondas de inovagdes, mesmo originariamente se tratando de inovagdes de

n47

processos, causem modificagdes correspondentes também nos “produtos™™’, o que é

caracteristico da fase especifica, conforme Utterback (1996), onde os vinculos entre

6 Sumariamente, porque para os “produtos” comercializados na ponta da atividade bancaria —
seguros, capitalizagao, previdéncia, consoércios, empréstimos, aplicagbes etc. — ha muito nao se
percebe nenhuma inovagao relevante e estdo consolidados no modelo de negécios dos bancos
comerciais e; porque a inovagao financeira, na esfera da gestdo de suas carteiras de ativos e
passivos, inovagao para a qual se sabe que os bancos sao protagonistas impares, nao faz parte, no
entanto, do escopo da presente pesquisa — essencialmente preocupada com as inovagbes que
integram as estratégias competitivas dos grandes bancos mas que também, e fundamentalmente,
%uardem alguma relagdo mais imediata com o emprego e sua alocagao no setor.

E 0 que pode ser observado em muitas das perspectivas langadas pelo Férum Econémico Mundial
(WEF) em seus relatérios (2015; 2016; 2017) sobre a implementacdo das tecnologias tipicas do
padrao 4.0 (especialmente, blockchain, inteligéncia artificial, smart contracts e openbanking) no setor
de servicos financeiros. Por exemplo, a generalizagdo dos protocolos criptogréficos, das
transferéncias P2P (person-to-person) e do mobile money (transag¢des feitas unicamente por
celulares), todas inovagdes nos processos de pagamento, possuem o potencial de causarem
modificagdes nos prdprios meios de pagamento, seja através da consolidacdo dos cartées-padrao
(como o Google Pay, uma carteira virtual), ou de um segundo cenario possivel onde a consolidacdo
das plataformas diretas de pagamento e transferéncia (como a PayPal) apontariam para uma total
perda da relevancia dos cartdes de débito e crédito e, consequentemente, em seu total desuso (WEF,
2015). Ambos os cenarios tém origem em inovagdes de processo, mas sao potenciais de causarem
modificagdes nos produtos.
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inovagdo de produto e de processo estdo de tal maneira articulados que, néo
incomum, modificagdes em um produza modificagdes correspondentes noutro.

Por fim, o outro elemento presente nas analises de Utterback (1996),
importante para se pensar aos objetivos aqui pretendidos, € o papel desempenhado
pelos “forasteiros”*®.

Forasteiros sao individuos (geralmente, usudrios do produto) ou empresas
(geralmente, participantes do stakeholder da empresa principal) que, conhecendo as
“sutilezas” da fabricagao ou da aplicagcao de um produto, podem introduzir relevantes
inovagdes naquele mesmo mercado, com isso se tornando novos concorrentes e,
eventualmente, ampliando o mercado ou adquirindo parcela no market share
precedente.

Se as empresas estabelecidas, uma vez que estejam em sua fase
especifica de desenvolvimento — empresa fortemente hierarquica e mecanistica,
possuam pouco interesse, disposicao e flexibilidade organizacional para realizar uma
empreitada de inovagéao radical no negdcio, pois ja possuem investimentos massivos
na tecnologia consolidada e estdo centrados na forma de gestdo do sistema com o
qual j& operam, os forasteiros, por seu turno, tém pouco ou nada a perder com a
busca e a introdugéo de inovacgdes radicais — ndo possuem o0 “peso” de nenhuma
infraestrutura relacionada a tecnologia estabelecida e, pelo contrario, possuem todos
os incentivos econémicos para “arrasar’ com a ordem predominante na industria.

A figura dos forasteiros é comum que corresponda, portanto, a invasdo de
um negécio por uma inovagao radical.

Uma inovacdo radical é aquela capaz de criar novos negécios e
transformar, ou mesmo destruir, os negécios existentes. Sao inovagdes que invadem
com sucesso e, eventualmente, superam as tecnologias preestabelecidas.
Inovacodes radicais advém de tecnologias invasoras, que tém o potencial em fornecer
um desempenho de produto dramaticamente melhor ou custos de produ¢cdo muito
inferiores ou, ainda, ambos.

Quando essa tecnologia invasora surge pela primeira vez [t1], geralmente,
a tecnologia estabelecida ainda se mostra capaz de oferecer um desempenho

melhor ou um custo inferior, pois a inovacgao radical ainda é imperfeita e em fase de

“® A figura de Christopher Sholes, funcionario ptblico, na histéria das maquinas de escrever manuais;
a IBM, em negécios paralelos, na histéria das maquinas de escrever elétricas; e Thomas Edison, do
ramo de telegrafia, na histéria da industria de iluminagéo, sdo todos exemplos que representam a
figura de importantes “forasteiros” na histéria da inovagdo mundial (UTTERBACK, 1996).
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formagdo, de modo que a tecnologia invasora possa ainda ser entendida como
primitiva, levando a crenga de que s6 encontrara um numero limitado de aplicagoes.
Mas, se a nova tecnologia tem potencial de mercado, e condigcbes de concorréncia e
permanéncia nesse mercado, entdo pode ocorrer um periodo de rapido
desenvolvimento e disseminagdo da tecnologia invasora, que entao pode vir a
experimentar uma melhoria em suas caracteristicas, chegando ao ponto de empatar
[t2] e, em seguida, mesmo superar a tecnologia preestabelecida [t3]. Reitera-se:
esse cenario podera ocorrer se a inovagao radical tiver potencial de mercado
(tecnologia invasora com eficiéncia técnica e eficiéncia de mercado), e se for
introduzida por um agente forasteiro com condicbes de concorréncia e de
permanéncia no mercado. Isso porque, certamente, estes se defrontardo com uma
reacao competitiva das empresas estabelecidas (UTTERBACK, 1996).

A essa questao, e a estratégia pela qual os bancos lideres vém lidando
com os “forasteiros” que surgem na fronteira tecnolégica no setor, cabera a
discussao que sera retomada adiante, especificamente no quadro 4.

A metodologia de paradigmas tecnoldgicos e trajetérias tecnoldgicas,
difundida, principalmente, através dos trabalhos de Giovanni Dosi, é a escolha
metodoldgica para dar corpo ao objeto da presente andlise: as principais e mais
recentes inovagcbes em processos nos bancos do pais.

Recusando a suposta dicotomia quanto a natureza, a direcdo e o grau de
autonomia que sdao, todos, caracteristicos do estreito relacionamento entre a
mudanca econdémica e o progresso técnico®®, Dosi (1982) vai além ao apontar as
imbricadas similaridades entre a ciéncia (e os programas de pesquisa cientificos) e a
tecnologia (e os programas de pesquisa tecnoldgicos), no que se refere a natureza e

aos procedimentos que sdo adotados em ambos, e, também, ao apontar o complexo

* A dicotomia se refere as categorias (e posicdes tedricas) demand-pull vs. technology-push,
principalmente quanto ao grau de autonomia da atividade inovativa com relagdo as mudancas no
ambiente econémico. Em sintese, nas teorias demand-pull, a mudanga técnica teria origem nas
forcas de mercado, ou seja, o motor causal estaria no reconhecimento das necessidades do mercado,
pelas empresas que, entdo, alocam seus recursos tecnoldgicos para atender essas necessidades. J&
nas teorias que favorecem o “lado da oferta” de uma inovagao, technology-push, a diregdo de uma
mudanca técnica seria total e unicamente moldada pelos fatores econémicos, como, por exemplo, as
variagdes no nivel da atividade econémica, na distribuicdo de renda ou nos pregos vigentes. Para o
autor (1982), ambas as posi¢coes, em extremo, sdo frageis e incapazes de explicar a complexidade da
relacdo entre a mudanca econdmica e o progresso técnico — a primeira, demand-pull, por tratar a
mudanca técnica como um mecanismo meramente reativo (como se a tecnologia viesse pronta em
uma caixa-preta, de acordo com os termos neocléssicos); e a segunda, technology-push, por atribuir
uma importancia meramente intuitiva aos fatores econdmicos na diregdo de uma mudancga técnica.
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papel desempenhado pelos fatores econdmicos e institucionais quando do processo
de selecdo e estabelecimento do que chamara de paradigmas tecnoldgicos.

O germe das similaridades entre a ciéncia e a tecnologia e, por extenséo,
entre os paradigmas cientificos e os paradigmas tecnolégicos, vem da concepc¢éao da
prépria tecnologia.

Dosi (1982, p. 152, grifos meus, traducgao livre) a coloca como sendo “a
‘percepcdo’ de um limitado conjunto de alternativas tecnoldgicas possiveis e de
desenvolvimentos futuros que s&o nocionais”. Em outros termos, pode-se afirmar
que a tecnologia é, por definicdo, uma escolha tomada por agentes com
racionalidade procedimental, conhecimento técnico /imitado e apoiados em
expectativas.

Dai a ponte com o paradigma cientifico que, na prépria definicao
kuhniana, é, em grande medida, uma promessa de sucesso detectavel em exemplos
selecionados e ainda incompletos. Por isso, a dita “ciéncia normal” nada mais € que
a efetivagdo dessa promessa através de uma atualizagao obtida pela extensao dos
conhecimentos daqueles fatos que o paradigma revela e coloca em evidéncia
(KUHN, 1962 apud DOSI, 1982).

Outrossim, um paradigma tecnoldgico sera um padrao de solugcdo para
problemas tecnoldgicos selecionados, que estdao baseados em principios também
selecionados, por sua vez derivados das ciéncias naturais € em tecnologias de
materiais e insumos selecionados. Trata-se de um panorama geral que define quais
sdo os problemas tecnoldgicos relevantes e quais sdo os conhecimentos especificos
para soluciona-los. Se um paradigma cientifico delineia um campo de investigacao e
seus procedimentos cientificos, o paradigma tecnolégico igualmente o faz>® (DOSI,
1982).

Nesses termos, uma trajetéria tecnolégica pode ser definida como sendo
0 padrédo adotado na atividade de solugcao de problemas considerados “normais” ao
nivel de um determinado paradigma. Pragmaticamente, é a trajetéria adotada pelas
empresas para a resolucdo de desafios tecnoldgicos no interior de paradigmas
correspondentes — sdo como “avenidas de inovagao” (DOSI, 1982; SILVA, 2010).

Assim como ocorre na ciéncia, no campo de aplicacdo de uma tecnologia

também ha a dimens&o de uma heuristica positiva (“paths to persue’) e de uma

% O autor (1982) também faz referéncia aos clusters tecnolégicos, como, por exemplo, as tecnologias
nucleares, os semicondutores e a quimica organica.
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heuristica negativa (“paths to avoid’). Significa que um paradigma tecnoldgico
incorpora relevantes prescricées sobre quais as diregdes que as mudangas técnicas
devem seguir e aquelas que devem evitar. Por extenséo, pode-ser afirmar que as
trajetdérias tecnoldgicas também possuem uma intrinseca dimensao exclusiva, vez
que os esforcos e a criatividade tecnoldgica estardo concentrados em algumas
direcdes (selecionadas) em detrimento de outras.

Acrescenta o autor (1982) que, nos termos propostos pelo modelo, a
fronteira tecnologica de um determinado setor pode ser definida como o mais alto
nivel alcangado por sua trajetéria tecnolégica.

Questionando-se sobre quais seriam os fatores capazes de selecionar e
estabelecer paradigmas e trajetérias, Dosi (1982) chama a atencao, além do papel
desempenhado pelos fatores econdmicos, institucionais e sociais®!, para mais um
critério positivo que atua de forma ex ante na selecéo de paradigmas: o potencial de
reducao de custos e, mais especificamente, o potencial de reducéo de custos com a
mao-de-obra empregada.

Tal critério estaria de acordo com a proposta de Nelson e Winter, segundo
0os quais ha uma “trajetéria natural” no desenvolvimento tecnoldgico que vai em
direcdo a mecanizagdo e a crescente exploracdo de economias de escala. Dessa
forma, salienta Dosi (1982), em sociedades onde o conflito distributivo da renda se
faz um imperativo e uma caracteristica ainda estrutural, é primordial que se defina
um relacionamento de longo prazo coerente entre os padrées de desenvolvimento
social e os paradigmas tecnologicos de fato escolhidos pelos agentes.

No entanto, via de regra, quando uma nova tecnologia emerge, 0 que se
observa sao diversas novas empresas explorando as possibilidades tecnoldgicas e o
mercado atuando apenas como um sistema de recompensas e penalizagdes. Isso
significa que, no limite, a emergéncia de um novo paradigma tecnolégico é algo
contextual ao surgimento de necessidades economicamente definidas ou,
simplesmente, “(...) o lado da oferta determina, por assim dizer, o ‘universo’ de
modalidades possiveis através das quais ‘necessidades’ genéricas ou requerimentos
produtivos (...) séo satisfeitos” (DOSI, 1982, p. 156, traducao livre).

Tal entendimento elucida que, se ndo se pode falar em um movimento

technology-push na fronteira tecnolégica do setor bancario, por ai deixar de abarcar

*" Detalhado no artigo do autor de 1982.
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uma série de outros fatores que nao cabem ao presente escopo (como os habitos de
pagamento das sociedades), o “lado da oferta”, ou seja, 0 movimento inovativo que
€ empreendido pelos préprios bancos, como se vera adiante na linha do tempo, tem
sido determinante tanto no que diz respeito as alteracdes nos meios de pagamento
(atrelados ao que aqui se chama de “virtualizagdo” do dinheiro), quanto no que diz
respeito as trajetérias seguidas pelos recém-chegados agentes no setor (fintechs e
bancos digitais).

De todo modo, o modelo proposto pelo autor (1982) permite captar os
processos de continuidade tecnolégica — o0s progressos ao longo de uma
determinada trajetéria, assim como aqueles de descontinuidade tecnolégica -
ruptura de paradigmas.

A histéria de uma tecnologia s6 pode ser contada através da historia da
estrutura industrial a ela associada, de modo que as evidéncias empiricas
demonstram que, geralmente, se a emergéncia de um novo paradigma esta
associada a um montante de novas companhias schumpeterianas, o momento de
estabelecimento desse paradigma tende ao processo de estabilizagado oligopolistica.

O autor (1982) fornece alguns parametros que devam guiar a aplicacao
de seu modelo, em termos de [1] identificar as dimensdes que caracterizam cada
novo paradigma e o diferenciam de outros; [2] diferenciar os periodos de inovagdes
incrementais (tecnologias “normais”) de periodos de inovagdes radicais (tecnologias
“extraordinarias”); [3] definir as “pegas dificeis do quebra-cabe¢a” que criaram as
condicdes necessarias para a transicao de um paradigma a outro e; [4] descrever a
transicdo de uma trajetéria a outra, avaliando os fatores que caracterizaram a
“tecnologia vencedora”. Em alguma medida, este sera o exercicio minimamente feito

no préximo item.
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2.3 A Linha do Tempo das Inovacoes em Processos nos Bancos

“(...) como estamos tratando de um processo [destruicdo criativa] em que todos os
elementos levam um tempo consideravel para revelar suas caracteristicas verdadeiras e
seus efeitos finais, ndo tem sentido avaliar o desempenho de tal processo ex visu de um
dado ponto no tempo; devemos julgar seu desempenho no tempo, na medida em que ele

se desdobra através das décadas ou dos séculos.”
Joseph Alois Schumpeter, [1942] 1984.

“(...) dentro de um paradigma tecnolégico estabelecido, a estrutura de mercado fluida,
caracterizada pelo ‘empreendedorismo heroico’, usualmente descrito na literatura sobre

novas industrias, tende a desaparecer’.

Giovanni Dosi, 1982.

Chega-se em razoaveis condigbes de, agora, passar-se a analise do
histérico de inovagdes mais recentes nos processos de entrega do servico bancario
final: a linha do tempo da inovagdo em processos nos bancos *.

Deve-se adiantar que a divisdo ndo é estanque. A ordem em que
aparecem as inovagoes, o titulo atribuido a cada uma delas, a opcao por agrupar
algumas em um mesmo ponto da linha, s&o, todas, op¢cdes que buscam expressar
um consenso dentre uma ampla revisdo de materiais consultados >,

Da mesma forma, os anos referenciados na linha sdo as décadas
aproximadas que, com base na literatura, representam a infrodugcdo daquela
inovagao e, o que € importante ressaltar, ndo ali se encerram — na verdade, todas
essas inovacgdes ainda existem, sdo aprimoradas e se somam. Ou seja, trata-se de
um processo que é continuo, de modo que, por exemplo, os C.P.D.s notoriamente

existem ainda hoje®*.

°2 A linha é de elaboragao prépria e, na montagem, contou-se com a ajuda de Arthur Viola Rensi, a
uem se agradece.

* Desde artigos cientificos; pesquisas académicas (dissertagdes e teses) que, perseguindo objetivos
diversos, analisavam o mesmo objeto: a automagao e a inovagao nos bancos; revistas institucionais
dos bancos; estudos elaborados por instituicdes nacionais e internacionais (FEBRABAN, CMA, World
Economic Forum, dentre outras); até reportagens do Valor Econdémico; e, em alguma medida,
conhecimento prévio/empirico do autor.

* Em 2012, o Itat Unibanco destinou R$ 3 bilhdes para a ativagido do novo data center do banco,
que, oficialmente inaugurado em 2015, ocupa uma area de mais de 120 campos de futebol na cidade
de Mogi-Mirim (SP) e possui capacidade de processamento de dados dali aos préximos 30 anos de
atividades do banco (ITAU UNIBANCO, 2014).
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Ademais, dado o volume de pesquisas ja realizadas para as inovagdes
nos bancos até o final da década de 1990, e dado o préprio recorte temporal
proposto na presente pesquisa (anos 2000), os primeiros estagios da linha do tempo
serdo apenas brevemente caracterizados, na medida em que auxiliem no

entendimento das inovagdes no século XXI como sendo um movimento continuo.
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Figura 4: Linha do Tempo das Inovagées em Processo nos Bancos
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2.3.1 Paradigma Tecnoldgico das T.l.C.s — 12 Fase

O desenvolvimento das tecnologias da informacdo e comunicacao esta
fortemente assentado nas bases da microeletrdnica (base técnica dos dispositivos
semicondutores e dos circuitos integrados), a qual transcorreu no mundo desde
meados dos anos 1950.

O que se quer sinalizar aqui com a divisdo deste paradigma em duas
fases é tdo somente a distingdo de uma primeira fase, na qual predominam as
tecnologias correntemente chamadas de “pesadas” — itens de hardware, como
mainframes, computadores, processadores etc. — de uma segunda fase, na qual
passa a ganhar maior relevancia as chamadas tecnologias “leves” — itens de
software, como sistemas operacionais, conexdes para transmissdo de dados,
plataformas online etc.

A divisao é muito mais analitica, e serve aos objetivos da presente
pesquisa, do que de fato funcional. A literatura ndo costuma subdividir o paradigma
de base microeletrbnica em subfases. Aqui, tal divisdo se faz funcional por
representar, especificamente ao setor bancério, a transicdo do processamento de
informagcdes de modo centralizado para 0 modo descentralizado, além de expressar
a introducéo das operacdes online no setor e dele com os outros agentes os quais a
partir dai passa a se relacionar.

O desenvolvimento da base microeletrénica conduziu a continuados
melhoramentos na relagdao preco-performance, gradativamente ampliando o campo
de aplicagdo do “complexo eletrénico”: equipamentos de automacao industrial e de
escritorio, informatica, telecomunicacdes, eletrbnica de consumo, dentre outros
(SILVA, 1985).

Segundo Silva (1985), no Brasil, o desenvolvimento da industria
microeletrénica esteve inserido em um quadro mais amplo, atrelado as politicas de
intervencdo do Estado, a partir dos anos 1960°°, no setor de informatica —

consubstanciado na “Politica Nacional de Informatica”.

% A primeira iniciativa do Estado na area de microeletrdnica registra de 1968, quando da criagdo do
LME — Laborat6rio de Microeletronica, da USP (Universidade de Sao Paulo), com financiamento da
FAPESP (Fundacao de Amparo a Pesquisa do Estado de Sao Paulo), do BNDES (Banco Nacional de
Desenvolvimento Econémico e Social) e do CNPq (Conselho Nacional de Desenvolvimento Cientifico
e Tecnologico). Necessario ressaltar, no entanto, que, somente a partir da criagdo da S.E.l. -
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Essas medidas, conforme as ponderagcdes de Accorsi (1992) e Cassiolato
(1992a), foram determinantes para a viabilizagdo da formagdo dos arranjos
tecnolégicos no setor bancario nacional a época. Tem-se, por exemplo, que, em
1981, a Secretaria Especial de Informatica (S.E.l.), objetivando o incentivo a
producao nacional de dispositivos microeletrénicos, selecionou o Itau e a Docas para
beneficiar com criagao de reserva de mercado em circuitos integrados digitais, além
de fornecer um conjunto de incentivos fiscais e tributarios para aumentar a

competitividade destes frente as transacionais sediadas no pais (SILVA, 1985).

2.3.1.1 Centros de Processamento de Dados (C.P.D.s) e Mainframes

Concretamente, o inicio da automacao nos bancos do Brasil sé se da,
relevantemente, apds a reforma bancaria de 1964 que, como se viu no capitulo
anterior, expandiu o volume de operacdes e de capital nos bancos, viabilizando o
processo de automagao no setor.

Dessa forma, a construcdo dos primeiros grandes centros de
processamento de dados (C.P.D.s) dos bancos, ao longo da década de 1960, com o
objetivo de reunir e organizar o crescente volume de lancamentos nas contas e
demais operagdes realizadas nas agéncias, € o marco da introdugao do paradigma
microeletrénico nos bancos (ACCORSI, 1990; LARANGEIRA, 1993).

Tais C.P.D.s, uma tendéncia internacionalmente observada nos bancos,
consistiam na centralizagdo do trabalho administrativo e eram colocados em
movimento, basicamente, através da instalacdo de grandes computadores, os
chamados mainframes (CASSIOLATO, 1992a).

O Bradesco, em 1961, é o primeiro banco do pais a instalar um
mainframe — IBM 1401, o primeiro computador transistorizado, destinado ao controle
da cobrancga de titulos, conta-corrente e atendimento ao cliente. Assim também o fez
o Banco Nacional, que em 1962 adquiriu um modelo Burroughs B205; depois o ltau
(na época, “Federal Itau S.A.”) que, em 1965, também instalou um IBM 1401; o

Bamerindus, que adquiriu um UNIVAC 1005, em 1968; e o Unibanco, em 1975, ao

Secretaria Especial de Informatica (decreto 84.067, de outubro de 1979), que a atuagédo do Estado
fora capaz de definir uma estratégia integrada para o setor, especialmente quando a referida
Secretaria delineou o “Plano Nacional de Microeletrénica”, controlando rigidamente a importagéo de
componentes estratégicos, dentre os quais, os semicondutores. Para mais, Silva (1985).
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inaugurar seu C.P.D. com um modelo UNIVAC 1050 (CASSIOLATO, 1992a;
IAMONTI, 2017; ITAU UNIBANCO, 2014).

O C.A.U. - Centro Administrativo Unibanco, como foi denominado o
C.P.D. do Unibanco, “quase uma cidade, com aspecto de disco voador ou usina
nuclear” (conforme foto no “anexo B”), abrigava o computador central do banco, a
fabricacdo de cheques e o arquivo de microfilmes. Representou, segundo o banco,
“o fim da escravidao bancaria”, pois a partir dai o correntista poderia movimentar a
conta em qualquer agéncia do Unibanco conectada ao computador central, e ndo
mais necessariamente na agéncia mantenedora®. Em 1976, o “Itat”’, através da
“Itauplan” (empresa de engenharia do grupo)®®, inicia a construcédo de seu C.T.O. —
Centro Técnico Operacional, “ao qual estavam ligados diversos C.P.D.s pelo Brasil’
(ITAU UNIBANCO, 2014, p. 33).

A partir dai, passa a haver uma separacdo espacial das atividades
bancarias: as atividades de “vanguarda”, ou seja, de atendimento direto ao publico
(atendimento “de balcdo”, onde eram efetuadas as transagdes), e as atividades de
‘retaguarda”, ou seja, a atividade de processamento e contabilizagdo dos dados
oriundos dessas transacodes, ao final do expediente bancario (CASSIOLATO, 19923;
IAMONTI, 2017).

Ambos, a instalagdo dos primeiros mainframes nos bancos comerciais e a
correspondente formacao dos C.P.D.s, marcam o periodo em que o processamento
do conjunto de dados das transagcbes bancarias era realizado de maneira
centralizada (das agéncias para o sistema central dos bancos). Como se nota na
linha do tempo, o processamento centralizado das informagdes predominou até o
final da década de 1970.

2.3.1.2 A.T.M.s ou Caixas Eletrénicos

A colocacao dos A.T.M.s (automated teller machine ou terminal de

autoatendimento ou, simplesmente, caixa eletrénico) na década de 1970 da linha do

% Agéncia na qual o cliente originalmente abriu a conta.

" Nesse periodo, foi “Federal Ital” até 1966, quando, realizando fusdo com o “Sul Americano”, passa
a ser “Banco Federal Ital Sul Americano”. Depois, em 1969, em nova fusdo com o “Banco da
América”, torna-se “ltad América’. A partir de 1973, como estratégia de marketing, passa a
denominar-se apenas “ltad” (ITAU UNIBANCO, 2014).

%8 A “Itauplan” chegou a construir e entregar 300 agéncias em um ano e permitia que uma agéncia
fosse completamente reformada em num Unico final de semana (ITAU UNIBANCO, 2014).
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tempo esta considerando o inicio da produgao nacional desses equipamentos, assim
como o periodo em que comega a ser instalado nos principais bancos.

Os primeiros equipamentos dessa natureza, dispensadores de dinheiro,
foram o “ltaichek”, em 1970, e o “$O$ Bradesco”’, em 1973, ambos dispensadores
com valores fixos e que utilizavam de cartdes com um PIN (uma identificagdo da
conta por perfuragcdes nos cartdées), conforme fotos dos originais no “anexo C”. Sao
estes os primeiros terminais de autoatendimento no Brasil, mas que ainda ndo eram
conectados com os sistemas centrais dos bancos, ou seja, ainda n&o atualizavam
instantdnea e automaticamente as movimentacdes e os saldos das contas
(IAMONTI, 2017).

lamonti (2017) relata que o uso dos primeiros A.T.M.s em paises como
Estados Unidos, Inglaterra e Japao s6 se mostrou viabilizado ap6s a invencédo do
PIN (personal identification number), em 1965, como um cédigo capaz de identificar
e diferenciar cada um dos clientes do banco. Interessante notar que um dos
principais motivos para o aumento na demanda por esses projetos de investimento
foi, a época, a reagcdo dos bancos europeus a um aumento na sindicalizagao dos
trabalhadores bancarios e os crescentes custos trabalhistas, demandando dos
engenheiros que desenvolvessem uma solugdo mais eficiente em termos de longos
periodos de distribuicdo do numerario. Dessa forma, a numeracdo do PIN era
gravada em uma folha de carbono junto ao cartao, para que os terminais pudessem
identificar os clientes. Aprimoramentos foram sendo introduzidos ao longo dos anos,
até que, em 1968, a IBM inicia testes para integrar os dados dos A.T.M.s aos
computadores centrais dos bancos, o que s6 se efetiva, no entanto, no ano de 1972.

No Brasil, € na década de 1970 que se formam as primeiras empresas
nacionais de producdo de A.T.M.s e demais equipamentos para a automacao
bancéria. Dentre as principais, em 1974 ¢é criada a COBRA (Computadores e
Sistemas Brasileiros Ltda.), empresa sob controle majoritario do governo (e, em
meados dos anos 1980, com participacdo minoritaria do Bradesco), fabricando
A.T.M.s e minicomputadores; em 1977, a EDISA que, importando tecnologia,
destinava-se a produgdo de terminais de caixa, videos de sistemas bancarios e
impressoras; em 1978, a SID que, fundada pelo Bradesco em parceria com a Sharp,
produzia A.T.M.s e microcomputadores; a ITAUTEC, fundada pelo Itau em 1979,
inicialmente concentrada na fabricacdo de equipamentos para automagcao bancéria

e, mais tarde, ampliando para demais equipamentos de automacdo comercial e
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industrial, circuitos integrados, semicondutores e demais equipamentos de
informatica®; a DIGILAB, em 1979, para producdo de terminais de caixa,
dispensadores de dinheiro e impressoras de grande porte, empresa esta ja no inicio
da década seguinte totalmente adquirida pelo Bradesco; a TECBAN® que, fundada
em 1982 pelo Bamerindus, Banco Nacional e Unibanco, destinava-se a fabricagao
de A.T.M.s; e a PROCOMP, em 1985, fabricando A.T.M.s, processadores front-end,
computadores e C.P.U.s. (CASSIOLATO, 1992a; IAMONTI, 2017).

E, portanto, ao longo desse periodo que se engendra a estruturagdo do
circuito espacial de produgé&o de A.T.M.s no Brasil. Nos anos seguintes, entretanto,
importantes mudangas na producao nacional desses equipamentos — como a venda
da PROCOMP (maior fabricante nacional a época) para a estadunidense DIEBOLD,
em 1999; a aquisicdo de 70% das acdes da ITAUTEC pela japonesa OKI, em 2013;
e a instalagdo no Brasil da lider mundial na fabricagdo e venda de A.T.M.s, a NCR
(EUA), em 2004 — caracterizaram um movimento de desnacionalizagdo que resulta
no que, atualmente, as estrangeiras dominem a producdo de A.T.M.s no pais®',
equipamentos ainda hoje relevantemente demandados pelos bancos e instituigoes

financeiras, ainda que para fins diversos daqueles originais® (IAMONTI, 2017).
2.3.1.3 Automacgéo de Front Office (vanguarda) e Back Office (retaguarda)

Entre o final da década de 1970 e inicio da década de 1980, a

disseminacdo do uso de mini e microcomputadores nas agéncias deu inicio a

% Por exemplo, ja ao inicio da década de 1980, a Itautec langa o 17000, o primeiro microcomputador
brasileiro (ITAU UNIBANCO, 2014).
% Segundo Cassiolato (1992a), a criacdo da Tecnologia Bancaria S.A. (TecBan) foi uma estratégia
comum aos bancos de porte médio que, ndo dispondo de condicdes financeiras para seguir as
mesmas estratégias dos bancos lideres, visava atingir uma escala o6tima, necesséria aos
investimentos massivos para a automatizagdo. Entretanto, ao invés de se concentrar na produgao de
hardwares, a TecBan optou pelo desenvolvimento de um padrdo comum de automagao para esses
bancos médios, comprando produtos semelhantes e estabelecendo instalagdes para uso conjunto,
como foi o caso dos caixas eletrbnicos. Hoje a TecBan, atual proprietaria e gestora da rede
“Banco24Horas”, € a 42 maior rede mundial em numero de caixas eletrbnicos e, até 2017, j& somam
mais de 21 mil terminais distribuidos por todo o Brasil, conforme informagdes do sitio eletronico da
grépria empresa (www.tecban.com.br), consultado por ultimo em 17/07/2018.

Em 2013, as participacdes dessas estrangeiras no mercado nacional de producdo e venda de
A.T.M.s eram de: DIEBOLD 44%, OKI 30% e NCR 18% (IAMONTI, 2017).
62 Conforme lamonti (2017), os A.T.M.s recicladores de notas, com identificacdo biométrica, com Near
Field Communication (N.F.C., tecnologia de pagamentos por aproximagao) e sacadores multimoedas
s&o alguns dos novos tipos de A.T.M.s que estdo sendo crescentemente demandados pelos bancos.
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automacao nos processos de ‘retaguarda” (back office — atividades de suporte®) e
de “vanguarda” (front office — atendimento direto ao publico nos caixas e nas “mesas
de atendimento”) (ACCORSI, 1990; IAMONTI, 2017; LARANGEIRA, 1993).

A crescente disseminacdo dos computadores nas agéncias fez dos
bancos um dos maiores demandantes do setor de informatica no pais. Entre 1982 e
1985, 29% de todas as vendas de computadores destinaram-se ao setor financeiro
do pais, publico e privado, e, até 1986, estima-se que 50% das vendas das
empresas de T.l. no pais destinaram-se aos bancos. Em 1988, dentre os 10 maiores
usuarios de computadores no Brasil, 5 eram bancos (CASSIOLATO, 1992a; 1992b).

A automacao do front office dos bancos se refere a automacao em suas
relacdes com os consumidores. Ja a automacao do back office envolve a realizacao
de célculos computadorizados, a manutencao de registros, a atualizacdo de contas,
a preparacao de demonstrativos e relatérios e assim por diante (CASSIOLATO,
1992b).

Além do uso dos computadores no front office das agéncias, a utilizacao
de maquinas classificadoras de cheques, de leitoras de cddigos de barra, de captura
de cheques na origem e de digitalizadoras de imagem s&o, todas, importantes
inovagdes que também permitiram a informatizacdo dos processos de trabalho
bancério tipicamente de back office (JINKINGS, 2000; SANCHES, 2006).

E verdade que as pesquisas enfatizam que o maior impacto, do ponto de
vista do trabalho, na automacao dos processos de retaguarda e de vanguarda ocorre
com a posterior introducdo da internet e o correspondente funcionamento online
desses processos. No entanto, optou-se aqui por apresenta-los separadamente,
primeiro porque nao ocorrem temporalmente em simultdneo e, segundo e
principalmente, porque a disseminagcdo do uso dos mini e microcomputadores nas
agéncias esteve ainda atrelado a fase “pesada” das T..C.s, a mesma dos
mainframes, sendo a implementacéo dos sistemas online viabilizada apenas alguns
anos mais tarde. Prova disso é que, segundo Cassiolato (1992a), o marco da
descentralizagdo do processamento de informagdes esteve atrelado a utilizacéo de

sistemas online nas agéncias dos bancos, o que teve inicio na década de 1980.

8 Os processos de retaguarda s3o as atividades de suporte ao front office da agéncia, abarcando o
processamento de todas as transacgdes ali realizadas. Sdo exemplos dos processos de retaguarda os
servicos contabeis, a digitalizacao de assinaturas, 0 apoio as geréncias e a gestao operacional da
agéncia. Ocupacdes tipicas alocadas na retaguarda das agéncias foram os escriturarios, os caixas e
os assistentes das geréncias de pessoa fisica e juridica (ACCORSI, 1992; SANCHES, 2016).
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Segue-se, portanto, nesse recorte teorico-metodoldgico, as diretrizes
propostas por Dosi (1982), sobretudo no que se refere a [1] identificagdo das
dimensdes que caracterizam e diferenciam um paradigma de outro e a [3] definicao
das “pecas dificeis do quebra-cabega” que viabilizam a transigédo de paradigma.
Essas “pecgas dificeis” correspondem ao que, no final da década de 1970, Cassiolato
(1992a) afirma que os bancos se depararam com a necessidade de integrar as
agéncias em escala nacional num pais com dimensdes continentais. Perceberam, a
epoca, que entre 70% e 80% de todas as operagdes processadas em uma agéncia
s6 ali se faziam relevantes, sinalizando a necessidade de que o processamento

dessas informagdes fosse realizado ao nivel das proprias agéncias.

2.3.2 Paradigma Tecnologico das T.l.C.s — 22 Fase

O que aqui se designa por 22 fase das T.l.C.s representa a introducao das
chamadas tecnologias “leves”.

Segundo Tigre (2005), fora o desenvolvimento de uma nova infraestrutura
de telecomunicagdes digitais (cabos 6ticos, radio e satélites), a partir dos anos 1990,
que possibilitou o0 aprimoramento das T.1.C.s.

Ao longo do periodo, se observa um amplo processo de
aperfeicoamentos que vai desde o “computador em um unico chip” e encontra seu
apice no surgimento da internet, cuja possibilidade inaugurada, de integracdo de
cadeias globais e acesso online a informag¢des armazenadas geograficamente muito
distantes, representou um verdadeiro ponto de inflexdo em direcdo a chamada
“economia do conhecimento” (TIGRE, 2005).

Os novos agentes schumpeterianos a partir dai foram, fundamentalmente,
empresas de servicos de informagdo, a exemplo da Microsoft e da Intel. Séo
difundidos novos modelos organizacionais, intensivos ndo mais em materiais e
energia, mas em informag&o e conhecimento. Além disso, passou a predominar
entre os grandes grupos transnacionais as estratégias de customizag¢ao de produtos,
de formacgéo de redes, de descentralizacao do processamento de informagdes, de
polivaléncia nos negécios e habilidades, de externalizagcdo (outsourcing) e,
consequentemente, as estruturas organizacionais horizontalizadas — e altamente
seletivas (CHESNAIS, 1996; TIGRE, 1998; 2005).
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Antes de se retomar as trajetérias tecnoldgicas, se faz necessario, ainda
que minimamente (e sem pretensdo de resposta), ressalvar o quao crescentemente
atreladas se apresentam tais trajetérias, especialmente desse ponto em diante, ao
movimento de “virtualizagao” do dinheiro.

Seja denominado como “moeda eletrénica”, “moeda digital”, dentre tantos
outros nomes que se observa na literatura, a percepgdo comum é que tal processo
de “virtualizagéo” do dinheiro é a express&o acabada da maneira como a tecnologia
aplicada ao setor bancario, especialmente a partir das T.l.C.s “leves”, permeia o
cotidiano dos agentes e, nos termos colocados por Sanches (2016), conforma
‘novas formas de interag&o social’, vez que modifica, diagonalmente, os proprios
habitos de pagamento da populacao.

Desde os pagamentos por maquinas P.0.S.%* transacées por telefone,
mas, de maneira ainda mais nitida, nas transacdes por internet e mobile banking, o
que se tem € a conformacdo de uma série de trajetdrias tecnologicas que
dependem, intrinsecamente, de que o dinheiro transacionado entre os agentes nao
seja numerario fisico. Ndo resta duvida quando surgem os bancos digitais:
necessariamente, o montante de numerario movimentado fisicamente deve ser o
minimo possivel, pelas proprias caracteristicas desse modelo de negdcio.

Conforme adiantado anteriormente, se, no geral, a discussdo acerca da
introducdo e difusdo de novas tecnologias deve ser abarcada por suas dimensdes
demand-pull e technology-push, varios trechos de materiais consultados ao longo da
presente pesquisa fornecem algumas pistas sobre os termos em que se coloca essa
discussao, especificamente quando se trata do setor bancario.

Para nao se alongar, basta observar que, ainda na década de 1970, a
perspectiva era de que a chegada da Credicard ao pais, através de uma associagao
entre Citibank, Itau e Unibanco, “inaugurasse no Brasil o caminho que levava a
cashless society (...) [pois] o publico ainda ndo sentia a necessidade de cartdo de
crédito (...)” (ITAU UNIBANCO, 2014, p. 165, grifos meus).

Basta observar, ademais, que a mesma perspectiva ainda se mantém,

quando afirma a FEBRABAN (2018a, p. 4, grifos meus), passados quase cinquenta

“p0S.éa sigla que designa “point of sale” (ponto de venda). Sdo equipamentos utilizados para
pagamentos com cartdo de débito ou crédito, instalados em estabelecimentos comerciais (DINIZ;
JAYO, 2013; SANCHES, 2016).
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anos, que “a industria bancaria sempre esteve na dianteira na evolugdo dos habitos
de consumo’ e, ainda, que “os bancos nao fazem nada além do que € da esséncia
dessa industria: antecipar-se as novas demandas dos consumidores” — ou, quem

sabe, cria-las.

2.3.2.1 Sistemas Online Internos e Externos

Conforme adiantado acima, a introdugcdo da internet nas operagcdes
bancarias, nos ultimos anos da década de 1980 e ao longo da seguinte, foi o que
possibilitou que, dai em diante, se descentralizasse o processamento das
informacdes oriundas das transacdes realizadas em cada agéncia, passando entao
a serem processadas na prépria estacdo de trabalho (computador) e, dali,
instantaneamente para o sistema central dos bancos (CASSIOLATO, 1992a).

O réapido e intenso processo de concentragdo no setor bancario nacional,
ao longo da década de 1970, transformou bancos regionais em nacionais e bancos
comerciais em conglomerados financeiros, criando necessidades gerenciais
bastante especificas que requeriam a descentralizacdo do processamento das
informacdes nas agéncias. Tal movimento divergia do que acontecia a época nas
economias desenvolvidas que, a exemplo dos Estados Unidos, tendiam a centralizar
os processamentos das operagdes bancarias (CASSIOLATO, 1992b).

Exatamente por isso que os lideres nacionais encontraram dificuldades
em ter suas demandas técnicas especificas de um processo de descentralizacdo
atendidas por seus tradicionais fornecedores de hardware (que, em sua maioria,
eram estrangeiros). Como se relatara adiante, este fora um fator-chave no
estreitamento das relagdes usuario-produtor do setor (CASSIOLATO, 1992b).

Na realidade das agéncias, a introducao da internet viabilizou a criagao de
sistemas (softwares) de processos bancarios que operavam online — num primeiro
momento, sistemas internos e, em seguida, sistemas para uso externo. Primeiro, o
sistema online interno permitiu a comunicacdo em tempo real (real time) entre os
terminais de atendimento (computadores das mesas de atendimento, computadores
dos terminais de caixa e caixas eletronicos) e o sistema central dos bancos. Depois,
o sistema online externo permitiu o acesso remoto do cliente as operagdes do banco

— movimentagdo de conta através do telefone (chamado “teleatendimento”) e da
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internet (os chamados home/office/internet banking)®® — inaugurando, ja naquele
periodo, o conceito de “banco remoto”® (ACCORSI, 1990; 1993; CASSIOLATO,
1992a; IAMONTI, 2017; JINKINGS, 2000; LARANGEIRA, 1993; SANCHES, 2006).

Para Cassiolato (1992b), tal estagio representa o ponto a partir do qual os
bancos logram automatizar a interface com o cliente, paulatinamente eliminando a
necessidade de a intermediacao passar por um funcionario do banco, gracas as
redes de conexdao que conseguem ir para fora dos bancos, chegando aos
escritérios, lojas, empresas, residéncias etc.

A aplicagdo do paradigma das T..C.s (especialmente as aqui
denominadas “leves”) nos bancos, ao criar sistemas online externos e ao permitir a
realizacao de processos tipicamente bancarios pela primeira vez externamente ao
banco e a agéncia, representou, pode-se afirmar, uma “tecnologia extraordinaria”,
nos termos de Dosi (1982), ou uma “inovacéo radical”’, nos termos de Utterback
(1996). Representou, certamente, uma nova estratégia que veio a ser seguida dali
até a mais recente fronteira tecnoldgica do setor.

Cassiolato (1992a) coloca que, possivelmente, o indicador de maior
sucesso da criagcao dos sistemas online (especificamente aqueles aqui chamados de
internos) fora o fato de que, no inicio da década de 1990, quaisquer cheques do
Bradesco ou do Itau, depositados em qualquer agéncia do pais, passaram a ser
compensados em menos de 24 horas — €, no caso do depdsito ocorrer na agéncia
do mesmo banco emissor, a compensacdo passou a ser imediata, vez que as
operacbes eram processadas online e o0s terminais do caixa verificavam
instantaneamente a assinatura do cheque e o saldo da conta debitada. Tal inovacéo
na velocidade de compensacao dos cheques era a época raramente encontrada

mesmo nos bancos dos paises centrais.

% Até a primeira metade dos anos 2000, diferenciava-se home, office e intemet banking. Segundo a
FEBRABAN (2003), as duas primeiras plataformas tratavam-se de transagbes executadas em
microcomputadores instalados em residéncias (home) ou escritrios de empresas (office), através de
softwares fornecidos pelos bancos para que houvesse linha direta com o cliente. Ja o internet
banking, tal qual se conhece, refere-se aos acessos e transagbes bancarias efetuadas em
computadores pessoais via conexao de internet em rede publica ou privada.

¢ “Banco remoto”, entendido aqui como um conceito mais amplo que “banco virtual”, € um conceito
amplamente utilizado na literatura para designar todas as formas de atendimento remoto dos bancos,
ou seja, atendimento realizado externamente as agéncias. Os primeiros passos ocorreram ainda na
década de 1980 com o “Itaufone”, uma plataforma de atendimento audivel sem qualquer intervencao
humana. Na mesma diregdo, em 1991, o Unibanco langou o “Unibanco 30 Horas” (“6 horas de
atendimento bancario e 24 horas de atendimento por telemarketing”); em 1993, o Banco Nacional
langou o “Nacional Online” e; em 1994, novamente o Itau, com o “ltad Bankline” (ACCORSI, 1993,
ITAU UNIBANCO, 2014).
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Larangeira (1997) aponta que nesse periodo os investimentos em
automacao bancaria, que, em 1993, foram de US$ 3,8 bilhdes e, em 1994, de US$
4,1 bilhdes, aproximaram os bancos do Brasil aos bancos dos paises centrais,
resultando que, em 1996, 86% das agéncias do pais estavam operando online.
Aponta, ainda, que o teleatendimento foi um dos canais que mais despontou nessa
época: assumiu entre 30-40% de todas as transacgdes diarias, sendo que, em 1996,
70% das conta-correntes ja utilizavam desse canal.

O resultado desses massivos investimentos, particularmente na
implementacédo e disseminacdo dos sistemas online, fora que, ao longo da década
de 1990, quando 72,6% das transacbOes bancéarias ja estavam integralmente
automatizadas, a cada 100 destas, apenas 26 eram mediadas pelo trabalho do
bancéario. Consequentemente, houve uma queda generalizada no custo incorrido
pelos bancos para a realizagcdo dessas transagdes: em 1993, uma transacao
executada em agéncia representava um custo médio de R$ 1,08, ao passo que, se
executada em autoatendimento, custaria R$ 0,54 e, se executada pela internet
(sistema online externo), custaria apenas R$ 0,13 (SANCHES, 2006).

Entre 1994 e 1997, para se ter um exemplo, Jinkings (2000) relata que a
produtividade do trabalho bancério, quando analisada pela [7] relagdo entre o valor
das operagdes de crédito com relagcdo a quantidade de bancarios empregados,
aumentou em 61,4% e; quando analisada pela [2] proporcdo entre o valor de
depositos totais e a quantidade de bancarios empregados, o crescimento chegou a
ordem de 80,2%, em face de um aumento de 29,1% nos depdsitos e uma queda de
28,4% no contingente de bancéarios empregados.

Diante todas essas profundas modificagdes nos processos de entrega do
servico bancario final, onde, gradualmente, modifica-se também o canal para a
respectiva entrega desses servicos, porque vai se tornando cada vez mais virtual e,
depois, remoto, a figura da agéncia de banco vai perdendo protagonismo como
principal canal. Dai o conceito de agéncia como “loja de produtos financeiros” ou
“vitrine de produtos dos bancos”, conceito amplamente referenciado na literatura
especializada, e cuja origem remonta justamente a esse periodo, segundo tendéncia

observada em estudo da Ernst & Young:

Tal tendéncia se mostra inexoravel podendo, inclusive, chegar ao exemplo
do First National Bank of Chicago nos Estados Unidos onde, para que o
cliente seja atendido dentro da agéncia por um funcionario, lhe é cobrada
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uma multa de 3 délares por visita caso se ultrapasse o limite de cinco visitas
ao longo do més. La, e provavelmente aqui dentro de alguns anos, as
agéncias vao se transformando em lojas de produtos financeiros, sendo
todos os servicos executados pelos préprios clientes através de maquinas
na agéncia ou em suas casas através de seus computadores pessoais
(ERNST & YOUNG, 1997 apud JINKINGS, 2000, p. 110, grifos meus)®’.

L 4
L 4

Final do Século XX: mudancas nas estratégias tecnolégicas dos bancos

privados no Brasil

Oportuno apontar algumas das principais mudancas nas estratégias de
conformacao das trajetérias tecnoldgicas que passa a ser seguida pelos bancos, ao
final do século XX.

Conforme Cassiolato (1992a; 1992b), diante da crescente necessidade de
se descentralizar o processamento das informag¢des oriundas das agéncias — e,
correspondentemente, construir, ali ao nivel das agéncias, uma infraestrutura de
viabilizacdo — os bancos lideres perceberam que as filiais dos fornecedores
multinacionais, seguindo suas estratégias de venda de produtos padronizados, como
fora o exemplo que cita da Olivetti com o minicomputador “Sycor”, ndo possuiam as
tecnologias adequadas as necessidades dos bancos nacionais e, tampouco, o
interesse em desenvolvé-las, de modo que “esta bem documentado o fato de que
elas nao estavam interessadas em desenvolver tais produtos, quando abordadas
nesse sentido pelos técnicos ligados aos bancos brasileiros” (CASSIOLATO, 19923,
p. 176).

Fora a partir dai que os bancos do pais, na condicdo de usuarios da
tecnologia, passaram a participar, ativamente, na definicdo das tecnologias e,
crescentemente, passaram a investir eles préprios no desenvolvimento tecnolégico e
na producéo de hardware e software dos quais necessitavam.

Cita o autor (1992a) que, ainda em 1978, o Bradesco desenvolveu o0 seu

préprio sistema para leitura em caixas eletrbnicos de caracteres magnéticos

% Sabe-se que em abril de 2018 foi inaugurada a primeira “loja bancaria’ no pais, a “Mais BB
Padronizado”, do Banco do Brasil, totalmente composta por trabalhadores terceirizados. llustrativo
porém sintomatico, em 2018, o Santander langou a campanha de “Dia das Maes Santander”, com o
antigo garoto-propaganda das Casas Babhia, para que os clientes presenteiem-se com os produtos do
banco: consorcios, previdéncias, dentre outros (disponivel em
https://www.youtube.com/watch?v=CpmEnzItA3A, Ultimo acesso em 23/08/2018).
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impressos nos cheques, o “Bradesco Instantaneo”. O fez criando seu proprio
laboratério de eletrénica digital que, dirigido por um antigo engenheiro da IBM, em
menos de um ano desenvolveu o primeiro sistema do mundo para leitura de
caracteres de cheques em caixas eletrénicos. A partir dai, o Bradesco seguiu com a
estratégia de projetar internamente os produtos e sistemas dos quais necessitava
para, depois, produzi-los nas firmas nacionais nas quais possuia participacao (Sid,
Digilab e Cobra). No inicio da década de 1980, o banco adquire o controle da Digilab

e passa a usa-la como holding para seus investimentos em informatica.

Tabela 1: Empresas Nacionais de Informatica com Participacao do Bradesco Através da Holding
Digilab, em 1988

% DO CAPITAL | FATURAMENTO
EMPRESAS VOTANTE (US$ 1.000) PRINCIPAIS PRODUTOS
Scopus 70,0 72.432 Microcomputadores, terminais
. Impressoras, terminais de caixa,
Digilab 100,0 57.539 unidades de disco
. o~ Mini e microcomputadores,
Sid Informéatica 11,5 114.750 terminais bancarios
Sid Microeletronica 14,6 - Componentes
Processadores de comunicacdes,
Ol 50,0 29.326 computadores de grande porte [1]
Elebra Computadores 30,0 32.328 Supermicros, automagao bancaria
Matel Tecnologia de 26,3 70.593 Teleinformatica
Teleinformatica [2]
Cobra S.A. 1,4 99.849 Supermicros, micros, superminis
Victori Comunicagdes 34,0 - Telecomunicacao
PDV Informética 50,0 - -
DNI Informatica 100,0 - -
Rima Impressoras [3] 17,0 - Impressoras

[1] A CPM iniciou em 1989 com a produgdo de computadores de grande porte compativeis com o IBM, com tecnologia obtida
junto a Hitachi; foi, também, a empresa de informatica com maior crescimento no Brasil no ano de 1988: 249,2% em termos
reais.

[2] A Digilab também possuia participacdo de 48% na Matel Participagbes e Administragdo, holding que controlava a Matel
Tecnologia de Teleinformatica.

[3] Tratava-se de joint-venture com a ltautec e a Mecaf (Mecanica Fina S.A.).

Fonte: Cassiolato (1992a).

O Itau, outro maior conglomerado financeiro do pais ja naquela época,
seguiu estratégia semelhante, ao criar, em 1979, a ltautec, uma empresa sob seu
total controle que, utilizando de tecnologias e recursos humanos vindos do seu
préprio C.P.D., concentrou-se, inicialmente, na produ¢cdo de minicomputadores e
terminais para uso proprio e, depois, diversificou a producdo para praticamente
todas as areas de informatica. Encontrou-se em condi¢des de, a partir da ltautec,
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desenvolver seu proprio sistema de gerenciamento de redes, unidades de controle
de comunicagdes e concentradores de terminais (CASSIOLATO, 1992a).

O banco ltau enveredou, a partir dai, pela estratégia de atuagcdo em
outros setores produtivos, via aquisicdo de controle acionario, como a industria
quimica, de papel e celulose, de madeira etc. Em 1986, por exemplo, adquiriu 0
controle da Elekeiroz, importante industria quimica que, fabricando resinas, alcodis e
anidridos, participava direta ou indiretamente de setores como inseticidas,
cosméticos, laminados, tintas, detergentes, piscinas, tubos, antibidticos e industria
automotiva, dentre outros (CASSIOLATO, 1992a; ITAU UNIBANCO, 2014).

Tabela 2: Composigao dos Interesses do Itat em Informatica no Brasil, 1987-1988

VENDAS - 1987 VENDAS - 1988
EMPRESAS SUBSETOR DE ATIVIDADE (US$ MILHOES) (US$ MILHOES)
ltautec Computadores e periféricos 114 158
Iltaucom Semicondutores 42 72
SESA [1] Telecomunicacbes 48 -
Philco [2] Eletrénica de consumo 220 -
ltaucam [3] Componentes - -
Adiboard [4] Componentes - -
Rima [5] Impressoras - -

[1] O ltau possuia participagdo de 25% na SESA.

[2] O ltau havia adquirido a Philco da Ford em dezembro de 1988.

[3] A Itaucam produzia componentes na Zona Franca de Manaus.

[4] A Adiboard era uma joint-venture com a Kollmorgen Co., dos EUA, criada em 1989 para produzir componentes,
principalmente para exportagées.

[5] Tratava-se de associagdo entre ltautec, Mecaf e Digilab (do grupo Bradesco), para produzir impressoras.

Fonte: Cassiolato (1992a).

Essa breve passagem pela mudanca na estratégia dos principais bancos
se faz importante aos objetivos aqui pretendidos por dois motivos.

Primeiro, porque, se no inicio do processo de automacao e constituicao
de suas trajetérias tecnoldgicas, os bancos eram considerados “empresas

»68

dominadas por fornecedores”™, os dados acima parecem sinalizar uma gradual

mudanca de posicdo nos Ultimos anos do século passado®.

%8 Cassiolato (1992a) segue a tipologia de Pavitt (1984) no que se refere & apropriagdo de tecnologia.
% Trata-se de um processo de mudanga que, no entanto, ndo é aleatéria. Cassiolato (1992a, p. 179)
afirma que, se os grandes bancos no Brasil se tornam “produtor[es] de artigos de informatica e
empreendedor{es] de P&D”, sdo fatores que contribuem para esse cenario: [1] as reservas de
mercado para as firmas nacionais em segmentos essenciais a automacdo bancaria
(microcomputadores e periféricos); [2] a disponibilidade de recursos humanos altamente qualificados
— engenheiros e fisicos do |.T.A., e das principais universidades do pais, UNICAMP, USP e UFRJ; [3]
a prévia existéncia de uma adequada infraestrutura de comunicagao e servigos — fundamentalmente,
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Tais estratégias servem, portanto, no que se refere a apropriacédo de
tecnologia, para sinalizar que os bancos foram se colocando, gradativamente, mais
préximos de seus fornecedores de insumos tecnoldgicos. Mesmo nos itens de
hardware, os bancos vao constituindo estratégias competitivas que os aproximam de
suas fontes de insumos tecnoldgicos e, em alguns casos, como 0s dos lideres do
setor, chegam a incorporar tais fornecedores, passando eles préprios, por algum
tempo, a produzirem in house as tecnologias das quais precisam. Quando se da a
transicdo para o que vem sendo chamado de paradigma 4.0, essa mudanga na
entdo posicdo de usuarios dos bancos torna-se ainda mais nitida, conforme se
analisara adiante.

E segundo, e mais concretamente, tais estratégias de desenvolvimento
tecnolégico interno aos bancos e de aquisicdo de participagbes em seus
fornecedores, inclusive estratégias tipicamente oligopolisticas, parece demasiada
semelhante as atuais estratégias desses mesmos agentes, com 0 que se vera para
0 “Cubo” e 0 “InovaBra”, do Itau e do Bradesco, respectivamente.

Dessa forma, o movimento mais geral fora que, no inicio da década de
1980, quando Bradesco e ltal passam a produzir diretamente seus equipamentos e
sistemas, rapidamente dominam o respectivo mercado porque suas solucdes ja
eram projetadas com base na relacdo usuario-produtor. Na segunda metade da
década, quando surgem os empreendimentos independentes para a disseminacao
da automacdo aos outros bancos de menor porte, percebe-se um aumento no
nuamero de fornecedores, com novas concepcdes de sistemas e equipamentos, e,
correspondentemente, um relativo acirramento da concorréncia. J4 ao final da
década, essas empresas passam a ser controladas pelos bancos lideres e iniciam
um processo de concentracdo de capital no conjunto do setor de informatica
(CASSIOLATO, 1992a).

Tabela 3: Agéncias Completamente Automatizadas e Fornecedores de Equipamentos para os Oito
Maiores Bancos Brasileiros, em Volume de Depositos, em 1988

Ne DE AGENCIAS % FORNECEDORES DE

BANCOS | AGENCIAS | AUTOMATIZADAS | AUTOMATIZADO = EQUIPAMENTOS

Bancos Privados

disponibilizada pela estatal a época Embratel; [4] a auséncia de resisténcia politica por parte da forca
de trabalho (e a respectiva representacao sindical) a automacao no setor e; [5] a r4pida adequacéao
da legislagdo sobre a atividade bancéaria, com vistas ao objetivo de se promover a automacgéo e a
racionaliza¢do no setor.
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Bradesco 1.721 1.539 89,4 Digilab [1], Sid [2]
Itau 1.680 920 54,8 Itautec [3]
Bamerindus 863 580 67,2 Digirede, Procomp
Unibanco 606 270 44,6 Digirede, Procomp
Real 545 35 6,4 Procomp, Sid
Bancos Publicos

Banco do Brasil 4.665 290 6,2 Itautec, Sid, Procomp
Banespa 591 350 59,2 Sid, Digirede, Procomp

[1] Pertencente ao conglomerado Bradesco.
[2] Pertencente ao grupo Sharp, com participagdo minoritaria do Bradesco.
[3] Pertencente ao conglomerado ltad.

Fonte: Cassiolato (1992a).

E nesse periodo que a ltautec cria uma joint-venture com a IBM para a
producao de superminicomputadores, ao passo que o ltau adquire a Philco, lider na
fabricagéo de eletrénicos de consumo, com claro objetivo de “assegurar um mercado
com escala suficiente para sua producao de componentes através da Itaucom e da
Itaucam, além de obter economias de aprendizado” (CASSIOLATO, 1992a, p. 186).

Data dai, também, a entrada do Bradesco, através de sua subsidiaria
CPM, no mercado de computadores de grande porte, através de acordo com a
Hitachi, além de adquirir 70% das agdes da Scopus, fabricante de computadores e
terminais. Com a Digilab, tornou-se o entdo segundo maior produtor nacional de
computadores, depois da ltautec e ja a frente da estatal Cobra. Além disso, em
estratégia conjunta, Ital e Bradesco criaram a joint-venture Rima Impressoras para,
em parceria com a Mecaf S.A., entrarem no mercado de impressoras de alto
desempenho. Em suma, tais movimentos “sugerem que, através de fusdes,
programas de aquisicao e aliangas estratégicas, empresas maiores, particularmente
as ligadas ao setor bancario, tém aumentado sua influéncia no conjunto do setor de
informatica” (CASSIOLATO, 1992a, p. 187).

L 4

L 4

2.3.2.2 Externalizagdo: correspondentes bancarios e ampliagdo do internet banking

Desse ponto em diante, quando a linha do tempo chega as inovagdes em
processos nos bancos no século XXI, priorizou-se como fonte primaria de dados os
relatérios das “Pesquisas FEBRABAN de Tecnologia Bancaria”, do ano 2000 a 2018.
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Assim, o primeiro relatério consultado, do ano 2000, fora resultado de
pesquisa realizada com 71 bancos, 0 que representava 92% da rede de agéncias.
Além disso, utilizou de dados dos “Balangos Sociais” da propria Federagdo, das
assessorias técnicas da instituicao e, também, do Banco Central. O relatério ja se
referia ao periodo como a “Era Digital”, em que o sistema financeiro do pais evoluia
em uma “economia digital”. Em 1999, “os investimentos permitiram que 67% das
transacdes de seus clientes fossem realizadas de forma automatizada, sem a

"0 ressaltava Roberto Setlbal, presidente da

intervengdo direta de funcionarios
Federacao a época. Nesse mesmo ano, o sistema bancario do pais havia investido
R$ 2,5 bilhdes em equipamentos de informatica e comunicacdo e em softwares
(FEBRABAN, 2000, p. 1).

A introducdo do correspondente bancario passou a representar, nesse
contexto, uma importante e crescente estratégia de externalizacdo dos bancos,
inicialmente, daquelas atividades consideradas de menor valor agregado. Seu
surgimento, no entanto, ndo pode ser especificamente datado do ano 2000, pois,
diferente das outras trajetorias da linha do tempo, esta esta diretamente atrelada as
regulamentacdes do Banco Central.

Para Jayo (2014), o carater inovador dos correspondentes bancarios,
apesar de nao se apresentarem na forma “tradicional” de uma inovacgao tecnoldgica,
reside no desenvolvimento de novos arranjos de negdcios que a partir dai foram
criados.

O desenvolvimento dos correspondentes, fortemente apoiado nas T.1.C.s
(de hardware, como os P.O.S. e os P.C.s, e de software, como a internet e as
conexdes via satélite) e também na expansado da tecnologia de telefonia celular
(G.P.R.S. — general packet radio service), possibilitou o surgimento de novos
arranjos de negécios entre bancos e diversos estabelecimentos de outros setores,
muitas vezes geograficamente dispersos, dessa forma intermediando a distribuigcéo
dos servicos financeiros por agentes externos ao setor bancario (JAYO, 2014).

Nao cabendo ao presente escopo uma anadlise detalhada de todas as

regulamentacdées que se sucederam aos correspondentes bancarios no Brasil”’,

" No ano seguinte, 2000, as transacdes automatizadas chegaram a 74,7% (FEBRABAN, 2001).

" Além das acima citadas, tem-se: a Circular 220/1973, primeira norma que, como desdobramento
das reformas de 1964, regulamentou os correspondentes no pais com o objetivo de permitir a
cobranca de titulos e a execugédo de ordens de pagamento; a Resolugado 562/1979, que autorizou a
anadlise e concessao de crédito pelos correspondentes; a Resolugao 2.166/1995, regulamentando a
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justifica-se sua colocagdo no ano 2000 por dois principais motivos: primeiro, pela
disponibilidade da base de dados, tanto da FEBRABAN quanto do Banco Central,
datarem desse ano em diante e, segundo, pelas implicagcbes das resolugdes
2.640/1999, 2.707/2000 e 3.110/2003"2 — implicagdes estas do ponto de vista do
inicio da disseminacdo desse canal de atendimento’®.

Diretamente apoiada na reforma bancéria e na regulamentacdo do
mercado de capitais, a Resolucédo 2.640, de 1999, ampliou o leque de servicos que
0os bancos multiplos, comerciais e caixas econdmicas federais podem repassar aos
correspondentes: além das funcdes anteriormente regulamentadas, estes ultimos
passaram a intermediar e executar aberturas de contas, aplicagdes e resgates de
fundos de investimento e empréstimos e financiamentos. A Resolugédo 2.707, no ano
seguinte, é destacada por derrubar a restricdo, até entdo valida, de que os
correspondentes sé podiam atuar em locais desassistidos por servicos bancarios do
banco contratante — motivo pelo qual se dava a justificativa dos correspondentes em
promover a “inclus&o financeira’. Ja a Resolugao 3.110, em 2003, é considerada
importante por, além de incluir a emissdo de cartdes de crédito as atividades dos
correspondentes, também retira a restricdo de subcontratacdo por estes — na préatica,
viabilizar a “quarteirizacdo” da atividade bancaria (BCB; VAZQUEZ, 2015; 2018).

De todo modo, se a criagdo da figura do correspondente e sua
disseminagao a partir dos anos 2000 tinham como (remoto) objetivo fazer frente ao
processo de “bancarizacdo” e promover a ‘“inclusdo financeira’, ambos
contextualizados, segundo a FEBRABAN (2017c) a partir de programas como o
“‘Bolsa Familia”, na pratica, a “enxurrada” de (des)regulamentagdes da atividade dos

correspondentes tomou corpo na forma da terceirizacao sem limites da atividade-fim

relagdo entre instituicao financeira e prestadora de servigos; a Resolugdo 3.954/2011 que, além de
constituir-se a base normativa vigente (com alteragdes), incluiu as operagdes de cambio as atividades
regulamentadas, e permitiu que uma instituicao financeira possa abrir um correspondente diretamente
por ela controlado; e a Resolucao 3.959/2011, que permitiu a existéncia de um estabelecimento cujo
objeto social principal ou Unico seja o de exercer a funcao de correspondente. Ademais, tem-se que a
regulamentacao dos correspondentes nao ai se encerra, ocorrendo uma série de outras normas nos
ultimos anos (BCB; VAZQUEZ, 2015; 2018).

2 Disponiveis no sitio eletrdnico do Banco Central do Brasil, respectivamente em:
<https://www.bcb.gov.br/pre/normativos/res/1999/pdf/res_2640_v1_O.pdf>;
<https://www.bcb.gov.br/pre/normativos/res/2000/pdf/res_2707_v1_0O.pdf>;
<https://www.bcb.gov.br/pre/normativos/res/2003/pdf/res_3110_v1_O.pdf>, dltimo acesso em
08/08/2018.

78 Ponto de vista este também de acordo com pesquisador dos correspondentes, Jayo (2014, p. 383,
grifo do autor): “Do ponto de vista da regulacdo, embora a figura do correspondente ja estivesse
prevista na regulamentagao do sistema financeiro brasileiro desde outubro de 1973 (...), o divisor de
aguas viria em 1999 e 2000, com as Resolugdes 2.640 e 2.707 do Conselho Monetario Nacional
(CMN), que expandiram substancialmente o leque de servigos possivel de ser oferecido (...)".
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do servico bancario™ e, por isso mesmo, figurou numa importante e crescente

estratégia de externalizagao.

Grafico 2: Evolugao do Numero de Correspondentes Bancarios no Brasil, 2000-2017
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Fonte: Banco Central do Brasil e Pesquisa FEBRABAN de Tecnologia Bancaria. Elaboracéo prépria.

A rigor, um correspondente bancario € um estabelecimento comercial com
CNPJ (geralmente, supermercados, lotéricas, agougues, lojas de materiais de
construcdo, dentre outros”®) que estabelece um contrato com determinada instituicdo
financeira (l.F., principalmente, bancos, administradoras de consorcio, de
empréstimo e financiamento, de arrendamento mercantil e financeiras) para a
prestacdo de servicos bancarios, sob total responsabilidade da instituicao
contratante. Nao ha, inclusive, qualquer restricao legal de que o correspondente
utilize, em sua denominacao social ou home fantasia, o termo “banco” (BCB; JAYO,
2014; SANCHES, 2013; VAZQUEZ, 2015).

Para que se firme esse contrato de prestacao de servico é fundamental
que haja infraestrutura tecnoldgica de integragdo negocial e técnico-logistica entre
contratante (l.F.) e contratada (correspondente). Mais especificamente, é

" Para mais, Sanches (2013; 2016) e Vazquez (2015; 2018).
’® Inclusive, as proprias instituices financeiras autorizadas pelo BCB podem ser “contratadas” como
correspondentes.
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fundamental que haja hardware (P.O.S., microcomputadores, leitoras de cartédo, de
cheques e de documentos de cobranga) instalados e operando como terminais de
atendimento na contratada (correspondente), e é fundamental que haja softwares
que estejam conectados com os sistemas centrais da contratante (I.F.), viabilizando
a transmissdo de dados entre correspondente/l.F. de maneira instantanea. Eis,
portanto, o papel-chave desempenhado pelas T.I.C.s (DINIZ; JAYO, 2013; JAYO,
2014).
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