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RESUMO: O sistema bancario brasileiro passou por transfpiesimportantes
durante as crises financeiras que afetaram o pafsm adotadas medidas pelo
governo para amenizar o impacto dessas transfoesaedtre elas, destacam-se a
implantacdo do Plano Real em 1994 e as medidaracamtrise que se manifestou
em meados de 2007 nos Estados Unidos. O objetiste adestudo foi analisar as
similaridades e diferencas das crises financeiras 1829, 1994 e 2007.
Especificamente, responder as seguintes perguftagis foram as politicas
adotadas pelo governo brasileiro para diminuirfefas da crise dentro do pais?
Como isso ajudou no desenvolvimento do sistemaderrcPara isso, foi realizada
uma analise dos principais bancos atuantes na élascerises, além de estudadas
as medidas adotadas pelos governos para ajudamar fa imagem do sistema
bancario. Ao final, foi feita a comparacgéo dasezide 1994 e 2007 com a grande
depressdo de 1929, em que mostrou que o sistersarlmabrasileiro ndo sofreu
grandes consequéncias em 2007 comparado comes @deid994 e 1929.
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ABSTRACT: The Brazilian banking system faced major changesnguthe
financial crisis that had affected the country. &al/fiscal and monetary policies
were adopted by the government to decrease thectngbahese change&aced
with these changes, there were the implementafitimecReal Plan in 1994 and the
crisis that manifested in mid-2007 in the Unitedt&¢.The present study has the
purpose of answering the following questions: Whate the policies adopted by
the government to decrease the effects of crisdsnMhe country? How it has
helped in the development of the banking system&l¥i it did made an analysis
of the major active banks at the time. Secondlwas studied the measures taken
by governments to consolidate the banking systemégie nowadays. At the end,
it was made the comparison between the 1994 and 2€6is with the Great
Depression of 1929 to show that the Brazilian bagldystem did not suffer major
consequences in 2007 compared to the 1994 andcti323.
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1 INTRODUCAO

O setor bancario do Brasil enfrentou
diversas transformacdes nas Ultimas décadas,

com destaques para a grande depressdo de

1929, a implantagdo do Plano Real e a mais
recente crise financeira em meados de 2007.
Porém, ao contrario das primeiras crises, 0
setor bancério brasileiro ndo mostrou

fragilidade nos Ultimos anos devido as

politicas fiscais e monetéarias adotadas pelo
governo (FERRAZ, 2013).

Crises bancéarias estdo diretamente
relacionadas a fatores macroecondémicos,
assim como a fatores microeconémicos e a
regulamentacdo do sistema bancario, 0s
quais impactam sobre o nivel de confianca
dos investidores em manterem ou ndo seus
recursos nas instituicbes e sobre a falta de
capacidade dessas instituicbes cumprirem
com suas obrigacdes. Essa desconfiancga, por
parte dos investidores, pode ser fruto de
fatos e/ou informagbes, fundadas ou
infundadas, principalmente por conta dos
meios de comunicagcdo a respeito da
solvéncia dos bancos, que se agrava quanto
maiores forem a participacdo e a
representatividade da instituicdo no sistema
bancario de uma economia (COSTA, 2001).

O Plano Real provocou uma crise
bancéria significativa, atingindo os trés
principais grandes bancos do pais na época,
o Econdmico, o Nacional e o Bamerindus
(CORAZZA, 2000). Seus impactos ja seriam
previsiveis por conta das proprias decisdes
das autoridades governamentais, visto que,
era sabido que o novo ambiente de
estabilizagdo macroecondémica ndo seria
condizente com a dimensdo que o sistema
bancéario tinha alcancado nos anos de alta
inflacdo e  desequilibrio (BARROS;
ALMEIDA JUNIOR, 1997).

Nesse processo, além de bancos de
grande e médio porte, inUmeras instituicoes
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menores foram extintas e as demais
instituicdes tiveram que se adaptar a esse
novo modelo sem as receitas inflacionérias.
O numero excessivo de agéncias e o custo
elevado com pessoal obrigavam o sistema
bancério a ser redimensionado e reorientado
para novas formas de financiamento de suas
atividades (CORAZZA, 2000).

Além disso, o Plano Real abriu
portas para a entrada de capital externo por
meio da entrada de novos bancos
estrangeiros e a compra dos bancos
nacionais a esses recém-chegados como a
compra do banco Bamerindus petong
Kong & Shangai Group- HSBC (COSTA,
2001).

A mais recente crise financeira que
se manifestou em meados de 2007 nos
Estados Unidos afetou diversas empresas em
todo o mundo. Mas foi somente apds a
quebra do quinto maior banco de
investimentos  norte-americano Lehman
Brother9 que os seus efeitos passaram a ser
notados em escala global (FERRAZ, 2013).

Ao longo de 2008 e 2009, o sistema
bancério do Brasil estava sélido comparado
a crise bancéria e, por mais que muitos
defendiam que ele ainda seria afetado com
baixa incidéncia a medida que as
turbuléncias vinham se espalhando pelo
mundo, trés bancos brasileiros entraram no
ranking dos cinco mais lucrativos das
Ameéricas: Banco do Brasil, Itau-Unibanco e
Bradesco (MARTINS, 2010).

Em entrevista, a entdo ministra-chefe
da Casa Civil, Dilma Rousseff, informava
que a economia brasileira estava mais
robusta, enquanto o Ministro da Fazenda,
Guido Mantega, acreditava que a economia
brasileira estava soélida e se houvesse algum
problema, seria por conta dos créditos
internacionais (TUDO AGORA, 2008;
AGENCIA BRASIL, 2008).

Dada a magnitude dos efeitos das
crises citadas, o objetivo deste estudo €
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analisar as similaridades e diferencas das
crises financeiras de 1929, 1994 e 2007,
incorridas no Brasil. Especificamente,
responder as seguintes perguntas: Quais
foram as politicas adotadas pelo governo
brasileiro para diminuir os efeitos da crise
dentro do pais? Como isso ajudou no
desenvolvimento do sistema bancario?

Para a crise de 1994, foi feita uma
andlise do sistema bancério brasileiro e dos
principais bancos atuantes no pais na época.
Os impactos causados pela implantagdo do
Banco Real e como isso ajudou a firmar a
imagem do sistema bancario que existe hoje
a partir de aquisicbes e fusdes entre 0s
bancos. Os dados foram obtidos, na sua
grande maioria, na base de dados do Banco
Central, por meio de reportagens publicadas
na imprensa escrita, além de artigos e
publicacdes académicas.

Para a crise de 2007, foi realizada a
anélise econdmico-financeira dos principais
bancos do Brasil (Banco do Brasil,
Bradesco, Itau-Unibanco e Santander), de
forma comparativa, analisando-se suas
demonstracdes financeiras durante o periodo
da crise. Sera também apresentado,
brevemente, o que foi a crise do setor
bancéario em 1994 e a crise financeira de
2007, relacionando-as com a grande
depressao econbmica de 1929 e as politicas
adotadas pelo governo brasileiro.

2 REVISAO DA LITERATURA

Para identificar a relacdo das crises
financeiras de 2007 e 1994 com a liquidez
dos principais bancos do pais, identificou-se
uma variedade em trabalhos académicos.
Também foram utilizadas algumas matérias
publicadas na imprensa escrita nas quais se
encontram dados estatisticos e comparativos
de grandes instituicdes financeiras da época.

Corazza (2000) realizou uma anélise

da crise e da reestruturacdo do sistema
bancéario brasileiro, ap6s a implantacdo do
Plano Real, em 1994. Inicialmente, o autor
fez um histérico sobre as crises bancarias e
em seguida os impactos do Plano Real sobre
o funcionamento e a estrutura do sistema
bancéario nacional por meio do uso de varios
indicadores estruturais e de desempenho de
suas atividades. Dessa forma, concluiu que
o0 Plano Real teve impactos profundos no
sistema bancério nacional, principalmente
apos a ameaca do novo sistema em levar a
faléncia mais de cem instituicbes de
pequeno, médio e grande portes que, até
entdo, estavam no topo danking nacional.
Porém, de modo geral, o sistema mostrou-se
agil e adaptou-se rapidamente a nova forma
de operacdo para financiamento realizando
uma substituicdo de grandes receitas por
receitas de intermediacdo financeira, de
servicos e de tarifas. A crise e a
reestruturagdo bancéria provocadas pelo
Plano Real resultaram em um sistema
bancéario mais concentrado.

Costa (2001) avaliou o avanco do
setor bancério antes e apdés o Plano Real.
Iniciou seus estudos com a queda das
transferéncias inflacionarias e, em seguida,
utilizou dados de balanco de 90 instituicoes
financeiras para avaliar os reflexos dessas
perdas sobre a rentabilidade da industria
bancéria, adotando calculos diferenciados
para as instituicbes privadas, estaduais e
federais. [Esse conjunto de medidas
introduzidas pelo governo veio em um bom
momento, visto que muitas instituicbes de
grande porte sofreram com essa reducgéo das
transferéncias inflacionérias. Porém,
acredita-se que ainda se faz necesséaria a
adocao de uma melhor autogestao de riscos e
de uma melhor fiscalizacdo por parte do
Banco Central no Brasil e em outros paises,
com o0 intuito de evitar crises de
inadimpléncia como as ocorridas na ultima
década.
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Ferraz (2013) analisou o desempenho
da economia brasileira nos anos 2008-2009 e
as politicas econO6micas adotadas pelo
governo federal para contrabalancar os
efeitos da crise mundial. Na analise dos
dados e revisdo de trabalhos que trataram a
guestdo em seus mudltiplos aspectos,
procurou-se construir uma visdo geral da
economia brasileira no periodo, discutindo
fenbmenos que emergiram em decorréncia

da crise, relacionando-os, sempre que
possivel, a politica econbémica a eles
associada. Utilizou-se dos indices de

rentabilidade e liquidez dos bancos; taxas
cambiais; evolugéo do Produto Interno Bruto
(PIB), da taxa Selic e do Banco Nacional de
Desenvolvimento Econdmico e Social
(BNDES) que sugeriram que a politica
econdmica praticada foi, de modo geral, bem
sucedida no sentido de proporcionar uma
rapida reacdo do nivel de atividade para
impedir a queda do nivel de emprego.

Freitas (2009) procurou discutir, com
base no referencial tedrico pds-keynesiano,
0s impactos da crise internacional na
economia brasileira, com énfase na virtual
paralisia do mercado de crédito bancério
doméstico a partir de setembro de 2008 com
argumentos em base de trés hipoteses de
interpretacdo: a primeira, em que no ciclo de
crédito, a dindmica concorrencial fez com
gue préticas de alto risco fossem adotadas no
sistema bancario brasileiro; a segunda, em
gue o excesso de prudéncia na fase de
reversdo impacta as atividades bancarias
com fins lucrativos e, por ultimo, a atitude
do Banco Central que poderia ter sido
evitada se houvesse reagido, de forma
tempestiva, a deterioracdo das expectativas
dos agentes e ao empogcamento de liquidez
no mercado interbancério.

Puga (1999) analisou com base em

dados dos balangos das instituicbes
financeiras com o intuito de avaliar a
reestruturagdo do sistema financeiro
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brasileiro pés Plano Real, estabilizacdo da
economia e sua atual solidez e responder
cinco guestbes que envolvem:
desvalorizagdo cambial, inadimpléncia das
instituicbes financeiras e a entrada dos
bancos estrangeiros. Concluiu que os bancos
privados nacionais se encontravam em uma
posicdo menos vulneravel, ao contrario dos
primeiros anos apoés a implantacdo do Plano
Real, o nivel de inadimpléncia esta
fortemente  concentrado nos  bancos
multiplos e comerciais publicos federais e
que o sistema financeiro ndo deve ser
seriamente atingido pela desvalorizagéo
cambial.

3 METODOLOGIA

A metodologia do presente trabalho
consiste na analise de dados secundérios
obtidos da literatura. As informacdes
levantadas de dados foram feitas por meio de

revisbes bibliogréficas sobre o tema
proposto, selecionando-se o0s temas e
assuntos pertinentes ao problema de

pesquisa. No entanto, ndo se pretendeu
esgotar o tema proposto, por existir uma
vasta literatura sobre o assunto que nado é
comportada para este estudo. A forma de
selecdo da literatura teve como critério o
levantamento de assuntos que convergissem
com o problema e objetivos propostos neste
artigo, 0 que se caracteriza como uma
revisdo narrativa (GIL, 2002). Dessa forma,
procuraram-se informacgdes sobre o tema em
sites revistas, periédicos da CAPES
instituicoes, teses, dissertagbes, monografias
entre outras publicagdes.

A selecdo do material foi realizada
da seguinte forma (GIL, 2002; MARCONI;
LAKATOS, 2003; BEUREN, 2009):
levantamento bibliografico (no primeiro

Coordenacao de Aperfeicoamento de Pessoal de
Nivel Superior (CAPES)
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momento foi realizada a reserva de materiais
que fossem relacionados ao tema); selecéo
de material (no segundo momento, foi
realizada uma selecdo do que realmente
contribuiria a pesquisa); leitura critica (apos
a selecdo do material, realizou-se a leitura
tendo como base todo o material escolhido,
com o objetivo de extrair informagoes, ideias
e procedimentos, que auxiliaram no
desenvolvimento do tema adotado).

Dessa forma esta pesquisa é definida
como bibliografica, como uma revisao
narrativa, utilizando-se de informacfes de
outros estudos para mostrar o quanto a crise
afetou a economia e o setor bancério, com
foco em explicar as causas dos problemas ou
fendbmenos nos periodos em estudo
(MARCONI; LAKATOS, 2002).

4 RESULTADOS
4.1 A crise bancaria e o plano real: 1994

O Plano Real implantado em 1994 no
final do governo de Itamar Fraco forgou o
sistema bancario a se ajustar a uma nova
realidade econdmica. Os seus impactos sobre
as instituicdes financeiras ja eram previstos e
reconhecidos pelos seus idealizadores na
épocd. Costa (2001) divide o Plano Real em
trés momentos logo apos a implementacao
da nova moeda, o real. Na primeira fase, o
sistema foi marcado pela redu¢do no nimero
de instituicbes financeiras devido a
implantacdo das politicas intervencionistas
do Banco Central. Para Corazza (2000),
antes da implantacdo do Plano Real, era
apontado um numero excessivo de

2 “Desde o inicio do Plano Real, em julho de 1994,
sabia-se que o novo ambiente de estabilizacdo
macroeconémica ndo seria condizente com a
dimensédo que o sistema bancério havia alcancado,
fruto de varios anos de inflagdo alta e deseqiokbr
macroeconémicos” (MEDONCA DE BARROS;
ALMEIDA JUNIOR, 1997, p. 82).

instituicbes financeiras e de agéncias e
custos elevados, por isso, 0 sistema deveria
ser redimensionado e reorientado para outras
formas de financiar suas atividades, ja que os
seus custos com pessoal eram muito altos.

O segundo momento caracteristico
do Plano Real aconteceu em novembro de
1995, com a criagdo do Programa de
Estimulo a Reestruturagdo e ao
Fortalecimento do Sistema Financeiro
Nacional (PROER) e ao Programa de
Incentivo a Reducdo do Setor Publico
Estadual na Atividade Bancéaria (PROES),
em agosto de 1996. De acordo com Costa
(2001), os objetivos fundamentais dos
programas de reestruturagdo do sistema
financeiro eram garantir o funcionamento do
sistema de pagamentos e preservar a
confianca geral nas operacdes bancarias,
evitando corridas aos bancos e saques
generalizados por parte dos depositantes.

A dUltima etapa foi a entrada de
bancos estrangeiros, fusdes, aquisicbes e
privatizagdes que repercutiram em mudancas
significativas na estrutura da inddstria
bancéria brasileira.

4.1.1 Intervencdo do Banco Central: o
fim das receitas inflacionarias e a
reducao das instituicdes bancérias

De acordo com uma analise a partir
das Contas Nacionais 1990-1995, feita pelo
Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica
(IBGE), o principal impacto do Plano Real
sobre as instituicbes bancéarias se deu por
meio da perda da receita inflacionaria,
também associado com os problemas da méa
gualidade de ativos e ma gestdo, como
resultado, as instituicdes bancérias perderam
credibilidade, culminando com um processo
de intervencbes e liquidagcdes. Como
consequéncia, as receitas inflacionarias
representaram cerca de 4,0% do PIB, 2,0%
durante a implantacdo do Plano Real e 0,1%
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no ano seguinte ap0s a sua implantagdo
(COSTA, 2001).

Nesse periodo, os principais bancos
do Brasil que se encontravam sob
intervencdo do Banco Central eram o Banco
Econdmico e o Banco Nacional. Com base
em dados do Banco Central, a maior parte
das intervengbes bancarias nos primeiro
guatro anos apos implantacédo do Plano Real
era em instituicbes de grande porte
(COSTA, 2001).

Os bancos mais ageis recuperaram a
perda nas receitas inflacionarias com ganhos
elevados em operacgfes de crédito, servicos e
outros. Por conta disso, a rentabilidade das
instituicbes bancarias ndo teve grande
alteracdo. A rentabilidade média dos bancos
brasileiros cresceu de 14,9%, em 1993, para
16,8%, em 1994, e manteve-se no patamar
dos 13,0% até 1998. Em 1999, chegou a
23,0%, em virtude dos ganhos com a
desvalorizagdo cambial (COSTA, 2001).

Para Barros e Almeida Janior (1997),
a conducdo da politica monetaria, os
problemas de liquidez, a concentracdo da
carteira de clientes, o "clientelismo" bancério
e a precariedade da regulamentacdo do
sistema junto com a queda das receitas
inflacionarias e o aumento de despesas com
pessoal determinaram o aumento do grau de
fragilidade do sistema bancéario brasileiro
apos o segundo semestre de 1994. As
despesas operacionais totais (pessoal +
administrativas + tributarias) do sistema
bancario privado varejista brasileiro
totalizavam R$37,9 bilhdes em dezembro de
1998 ante os R$28,9 bilhGes contabilizados
em dezembro de 1995, registrando um
crescimento de cerca de 30%, conforme o

% “Essas intervencdes repercutiram qualitativamente
sobre o sistema, elevando o grau de fragilidade
financeira frente a informacdes ndo-oficiais e tieen

a diminuicdo da credibilidade dos clientes em
manterem seus depésitos junto ao sistema
bancario” (COSTA 2001, p.35).
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relatério anual de fev/2002 de Austin Asis

Durante o periodo de implantacédo do
Plano, houve reestruturacdo em diferentes
aspectos, a comecar por drastica reducédo do
namero de instituicbes, uma concentracdo e
internacionalizacdo acentuadas, além de
alteracéo das participagOes relativas entre as
diversas categorias. As principais
instituicbes atingidas pelas medidas do
Banco Central foram as de pequeno e médio
porte. De acordo com informagdes do Banco
Central, de 1994 até 1998, mais de 100
instituicbes  sofreram ajustes (COSTA,
2001).

4.1.2 A criacdo do Programa de Estimulo
a Reestruturacéo e ao
Fortalecimento do Sistema
Financeiro Nacional (PROER)

Temendo a ‘quebra’ de demais
instituicbes financeiras por movimentos
especulativos, apés a crise no Banco
Econdmico, o Banco Central do Brasil criou
o0 Programa de Estimulo a Reestruturacao e
ao Fortalecimento do Sistema Financeiro
Nacional (PROER), em agosto de 1995, que
tinha como principais objetivos: concessao
de incentivos fiscais para a incorporacao de
instituicbes  financeiras; aprovacdo do
estatuto e regulamento do fundo de garantia
de créditos; imposicdo de dificuldade para
criagdo de novas instituicbes financeiras e
criacdo de incentivos para processos de
fusdo, incorporacdo e transferéncia de
controle acionario; aumento do poder de
intervencdo do Banco Central nas
instituicbes financeiras; responsabilizacao
das empresas de auditoria contabil ou dos
auditores contabeis independentes em casos
de irregularidades na instituicdo financeira;

4 “A Austin Asis é a principal empresa fornecedora
de informac@es financeiras sobre bancos, empresas
e seguradoras da América Latina (MEDONCA DE
BARROS; ALMEIDA JUNIOR, 1997, p.108)".

RAU/UEG - Revista de Administracao da UEG

http://www.revista.ueg.br/index.php/revista_administracao



Os efeitos das crises de 1994 e 2007 no sistentatamrasileiro

alteracéo da legislacéo que trata da abertura
de dependéncias dos bancos no exterior e
consolidagcdo das demonstragdes financeiras
dos bancos no Brasil com suas participacoes
no exterior; permissao de cobranca de tarifas
pela prestacdo de servicos por parte das
instituicbes financeiras, além da criacdo da
central de risco de crédito (CORAZZA,
2000).

O PROER garantia aos correntistas a
recuperacdo dos valores perdidos com as
instituicdes financeiras falidas. Observa-se
que em 1997, apds o ‘estouro’ da crise no
Banco Bamerindus, o sistema n&o foi
prejudicado, por conta das medidas de
fortalecimento do sistema tomadas pelo
PROER (CORAZZA, 2000).

4.1.3 A entrada dos bancos estrangeiros,
aquisicoes, fusdes e privatizacdes

Em novembro de 1995, o Ministério
da Fazenda apresentou ao Presidente do
Brasil uma proposta que mostrava que o
capital estrangeiro poderia ajudar na
reestruturacdo e fortalecimento do sistema
bancario se fosse direcionado para as areas
gue estavam frageis. A proposta foi aprovada
e também, individualmente, a presenca
estrangeira nas operacdes que envolveram a
aquisicao de bancos nacionais (COSTA,
2001).

Para Rocha (2001), eram esperados
grandes beneficios para a sociedade com as
aquisi¢cdes por parte dos bancos estrangeiros,
como menorespreads, modernizagéo dos
servicos e maior qualidade de produtos
oferecidos. Por mais que os bancos tenham
ajudado na solidez do setor bancario
brasileiro, esses beneficios esperados n&o
foram concretizados como deveriam, visto

® “E a diferenca entre o custo do dinheiro para o
banco (o quanto ele paga ao tomar o empréstimo) e
0 quanto ele cobra para o consumidor na operacao
de crédito” (OREIRCet. al, 2006, p. 610).

gue, os bancos estrangeiros tém atuado de
forma semelhante aos bancos nacionais, com
relacdo a intermediacdo financeira e a
preferéncia por operacdes de tesouraria, além
da tecnologia para seus servigos que O0sS
bancos nacionais obtiveram primeiro do que
alguns estrangeiros.

Segundo Strachman e Vasconcelos
(2001), em alguns paises da América Latina,
como Argentina, México e Chile, houve uma
desnacionalizacdo bancéaria quase que total,
ao contrario do que ocorreu no Brasil, visto
que, as instituicdbes nacionais publicas e
privadas atuam como bancos universais, com
grandes redes nacionais de atendimento e
alta participacdo no mercado. A partir de
1997, os bancos estrangeiros também se
tornaram relevantes, porém de importancia
ndo principal, comparado aos bancos

nacionais.
De acordo com dados da
International Financial  Statistics/IMF

durante a reestruturacéo decorrente do Plano
Real, houve uma reducédo da participacédo do

sistema bancério no PIB de
aproximadamente 7,5% que pode ser
associada principalmente por meio da

extincdo, fusdo ou absorcdo das pequenas
instituicdes financeiras (CORAZZA, 2000).

Entre os destaques de aquisicdes
estdo a do inglés HSBC, que em marco de
1997, adquiriu o Bamerindus; o espanhol
Santander, que adquiriu o Banco Geral do
Comércio e Noroeste; e 0 Banco Portugués
Espirito Santo que adquiriu o Banco Boa
Vista (COSTA, 2001).

4.2 A crise mundial e o sistema bancario
brasileiro: 2007

A Ultima crise mundial comecou a
manifestar-se em meados de 2007 em paises
como Estados Unidos e Inglaterra. Varias
empresas pediram auxilio ao governo, como
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foi 0 caso de grandes empresas como a
General Motors e Ford para garantir que
adaptassem suas operagbfes aos novos
tempos. Empresas como Banco Lehman
Brothers ndo conseguiram se recuperar e
entraram em faléncia, o que culminou em
uma grande perda de confianca do mercado
financeiro que se alastrou pelo mundo
(RODRIGUES JUNIOR,; SANTOS;
FERREIRA, 2010).

A surpresa veio por conta do sistema
bancéario brasileiro que ndo pareceu entrar
em crise, ao contrario dos grandes paises, 0s
bancos brasileiros batiam recorde de
lucratividade e o pais continuava crescendo
em diversos setores. Segundo Coméal
(2010), houve aumento de 415,50% entre
janeiro de 2003 e fevereiro de 2010 das
operacOes totais de crédito do sistema
financeiro publico contra aumento de
348,08% do sistema financeiro privado.

Martins (2010) afirma que a crise de
2008 fortaleceu a ideia que uma boa
regulacdo € necessaria, ja que, ao contrario
do Brasil, os Estados Unidos ndo estavam
regulando o sistema bancéario de forma
efetiva, principalmente quanto as operacdes
fora do balanco. O acordo da Basiiéia
ajudou a fortalecer a regulacdo do sistema
bancério brasileiro e fazer com que o Brasil
nao fosse afetado diretamente pela crise.

Pode-se considerar também o padréo
de insercdo da economia brasileira na
economia mundial e a relevancia do padrédo
de crescimento (distribuicio de renda)
estabelecido a partir de 2004 como dois
fatores importantes que ajudaram na
diminuicdo do impacto da crise (FERRAZ,
2013).

® A partir dos encontros dos paises G10 em Basiléia
(Suica), que discutiram a vulnerabilidade finareceir
internacional, foi firmada uma nova forma de
regulamentacdo para combater a instabilidade dos
sistemas financeiros mundiais (MARTINS, 2010).
141 |

4.2.1 A crise de 2007: o inicio

De acordo com Ferrari Filhet al
(2008), na década de 1980, houve uma
liberalizacdo financeira, em que as
instituicbes financeiras tinham a liberdade
para decidir onde e como operar. Como
consequéncia, diversas instituicoes
financeiras buscaram mercados de alto
retorno e lucratividade, porém com altos
riscos, foi o caso do mercado financeiro
norte-americano. Mesmo que grande parte
desse mercado néo tivesse renda para arcar
com as despesas de financiamento, ainda
representava um mercado potencial para
financiamentos imobiliarios, ainda mais por
conta dos altos juros. A maneira de resolver
o0 paradoxo pelos bancos e financeiras foi
disfarcar essas hipotecasbprimé, usando-
as em um processo chamado
securitizacad

Um valor muito alto foi feito em
hipotecassubprime porém, as taxas de juros
foram reajustadas ao mesmo tempo em que a

de

" As hipotecas subprime sdo os contratos de
financiamento de compra de residéncias, chamados
de hipotecas residenciais. S&o contratos de longa
duracdo, em que o proprio imével é dado em
garantia do empréstimo. O comprador ndo se torna
proprietario do imével até que o pagamento seja
completado. Se o comprador der um calote, o
financiador simplesmente retoma o0 imovel,
podendo entdo revendé-lo para recuperar seu
prejuizo. O banco financiador da hipoteca
normalmente ndo deseja retomar o imével. Quando
isso acontece, ndo apenas 0 banco perde a receita
de juros sobre o empréstimo, como ainda tem que
cobrir as despesas de conservagdo do imovel, de
revenda para terceiros etc. No entanto, quando o
comprador para de pagar o empréstimo, a retomada
do imoével é uma forma de reduzir os prejuizos
(FERRARI FILHO, 2008).

® Torna-se certo nimero de contratos de hipotecas
que prometem pagar uma determinada taxa de juros
para usar como base, ou lastro de um titulo
financeiro (cuja remuneracdo e baseada nos juros
pagos pelos tornados da hipoteca). Esse titulo é
entdo vendido para fundos de investimento,
familias ricas, empresas com dinheiro para aplicar,
bancos etc. (MARTINS, 2010).
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economia norte-americana se mostrava
fragil. Muitas familias ndo possuiam renda
para o pagamento dos juros sobre suas
hipotecas, pois 0s juros subiram
repentinamente. Os financiadores
perceberam que os riscos de calotes estavam
subindo e que empréstimos acima da
capacidade de pagamento foram feitos. Os
detentores dos papéis lastreados tentaram
repasséa-los quando perceberam que o0s juros
ndo seriam pagos. De qualquer forma, esses
financiadores receberam grande prejuizo
com o repasse desses papeéis, visto que o
valor deles foi reduzido drasticamente. Com
a grande oferta de venda, os precos foram
caindo e isso afetou, inclusive, outros setores
gque possuiam papéis semelhantes aos da
hipoteca subprime Os bancos e
financiadores que tinham esses papéis
acabaram se tornando insolventes e falidos,
enquanto outros chegarem proximo a isso
(FERRARI FILHOet al, 2008).

Com o problema em todo o sistema
pelos créditos hipotecarios de alto risco,
prejuizos comegaram a ser divulgados pelas
instituicdes financeiras dentro e fora dos
EUA. Para diminuir esses efeitos, o governo
americano buscou ajudar as instituicbes com
dificuldade, porém, os momentos de alivio
nao foram suficientes para que algumas
empresas fossem a faléncia, como foi o caso
do banco de investimentaghman Brothers
que pediu concordata e causou imenso
alvoroco na grande maioria dos mercados
financeiros. Os bancos e financiadoras
reduziram a disponibilidade de recursos, as
empresas ndo possuiam capital para financiar
sua producdo e o0s consumidores néao
possuiam crédito para consumir. Ou seja,
havia a desconfianca quanto a situacdo da
instituicAo tomadora do empréstimo, que
poderia estar contaminada com os ‘titulos
podres’ e, quanto as pessoas, que nao teriam
renda para pagar (MARTINS, 2010).

A crise incialmente  setorial

(imobiliaria) que se tornou uma crise
sistémica (de todos os setores) se espalhou
pelo mundo e atingiu a economia brasileira
principalmente pela via do comércio
exterior. A desvalorizacdo da moeda
nacional, a paralisagdo dos mercados
interbancérios e financeiros internacionais e
0 movimento das empresas em desfazerem
de seus derivativos cambiais fizeram com
gue os bancos contraissem a oferta de crédito
para seus clientes. As instituicdes financeiras
menores foram as que mais sofreram com a
preferéncia pela liquidez dos grandes
bancos, pois ndo tinham uma carteira de
clientes suficientes para garantir suas
operacOes (FREITAS, 2009).

4.2.2 Baixo risco brasileiro

Para entender como a crise afetou o
Brasil, € necessario fazer uma breve andlise
dos impactos da crise financeira de 2007 —
2008 sobre a economia global, visto que a
maior economia mundial foi afetada e seus
efeitos propagaram-se globalmente. Como
explicado por Ferraz (2013, p.)22

[...] os canais de transmissédo entre as
economias avancadas e emergentes sdo
resultantes de suas multiplas relacfes
de interdependéncia, evidentes, de
maneira geral, nos fluxos
internacionais de comércio e de
capitais. Na década de 2000, nos anos
antecedentes a crise, a rapida expansao
da liquidez e as baixas taxas de juros
verificadas nos paises desenvolvidos
produziram um crescimento substancial
nos fluxos de capitais direcionados aos
paises emergentes elou em
desenvolvimento (PEDs). A
diminuicdo dos spreads combinada
com a expansdo internacional da
liquidez e com as baixas taxas de juros
nos paises desenvolvidos,
proporcionou uma reducgéo
significativa do custo do financiamento
externo para os PEDs.
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No Brasil, p6de ser observada uma
crise de liquidez, visto que houve demanda
maior por ativos liquidds(de menor risco),
ao contrario dos Estados Unidos, que houve
uma crise de insolvéncfaPara Ferrari Filho
et. al (2008), as crises com problemas de
liquidez sdo mais faceis de resolver, ja que
0s bancos superavitarios podem emprestar
para bancos deficitarios e o Banco Central
pode injetar liquidez para maior volatilidade
na taxa de jurds

Os menores bancos foram afetados,
fazendo com que fossem comprados por
outros maiores, como foi o caso da aquisi¢ao
do Banco Votorantin pelo Banco do Brasil.
Os bancos maiores eram mais capitalizados e
possuiam maior nivel de liquidez. A forte
regulacéo implementada com os acordos da
Basiléid®, o pouco envolvimento com
atividades de risco e com operacdes fora do

® Uma crise de liquidez refere-se a uma situacéo em
que o banco é solvente, mas nao tem liquidez no
momento para cobrir prontamente uma maior
demanda por recursos por parte de seus clientes
(FERRARI FILHO et. al. 2008).

% Uma crise de insolvéncia ocorre quando ha
bancos cujos ativos disponiveis a precos de
mercado sao incapazes de cobrir as obrigacdes com
terceiros, 0 que pode levar a descapitalizacdo do
banco (FERRARI FILHGet. al 2008).

' No caso do setor bancério, os efeitos da crise
financeira se fizeram sentir inicialmente pelas
dificuldades de obtencdo de fundos no mercado
financeiro internacional. E verdade que o peso de
tais recursos sobre dunding dos bancos é
relativamente pequeno, mas aparentemente foi
suficiente, junto com a deterioracdo das
expectativas causada pela percepcdo da gravidade
da crise internacional mais as dificuldades
financeiras de grandes empresas exportadoras
brasileiras em funcdo das perdas das operacdes com
derivativos, para dar um inicio de crise de liqaide
no setor bancério brasileiro, resultando em uma
situacdo de "empocamento da liquidez”.
(FERRARI FILHOet. al 2008, p. 66).

12 Os Acordos de Basiléia sdo um conjunto de
acordos bancérios firmados entre varios bancos
centrais de todo o mundo para prevenir o risco de
crédito criando exigéncias minimas de reserva de
capital. Sdo organizados e publicados pelo Comité
de Supervisdo Bancaria de Basiléia (BCBS)
(FERRARI FILHOet. al, 2008).
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balanco de pagamentos, sdo os principais
indicios de que o sistema bancério estava
preparado para enfrentar a crise (MARTINS,
2010).

O Banco Central do Brasil, para
atuar de acordo com as melhores praticas
internacionais de supervisdo, segue as
recomendacfes do Comité de Basiléia no
que se refere ao estabelecimento de limites
operacionais que devem ser observados pelas
instituicdes integrantes do sistema financeiro
nacional e, entre estes limites, destaca-se o
indice de Basiléid, que no Brasil tem um
minimo de 11% (MARTINS, 2010).

De acordo com Martins (2010), pelo
Brasil ter pouco envolvimento com
atividades de risco, visto que boa parte de
seu portfolio de ativos estavam aplicados em
titulos e aplicagdes interfinanceiras, que
chegaram a certo periodo proximo dos niveis
de crédito, favoreceu bastante o sistema a se
manter solavel e com liquidez. Esse
fortalecimento com titulos publicos no Brasil
ocorreu durante a implantagcdo do PR&ER
com a substituicdo de papéis insolventes por
titulos publicos em 1995, onde os bancos
passaram a buscar ativos mais liquidos.

Ou seja, por ter um mercado de
rendimento elevado e baixo risco, o Brasil
ndo teve uma crise de insolvéncia bancéria,
pois esses fatores, aliados as medidas

1340 indice de Basiléia é um conceito internacional

definido pelo Comité de Basiléia que recomenda
uma relacdo minima de 8% entre o Capital Base e
os riscos ponderados conforme a regulamentagéo
em vigor. No Brasil exige-se um indice minimo de
11%, excetuando-se os Bancos Cooperativos cuja
exigéncia minima é de 13%” (BANCO CENTRAL
DO BRASIL, 2011, p.1).

4 O Programa de Estimulo & Reestruturacdo e ao
Sistema Financeiro Nacional (PROER) foi
instituido como um mecanismo de financiamento
para que instituicbes saudaveis pudessem absolver
bancos em dificuldades. Através dele, os passivos e
ativos recuperaveis das instituicdes insolventes
foram transferidos para outras instituicdes,
enquanto os débitos irrecuperaveis foram
absorvidos pelo Banco Central (ARIENTI, 2007).
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tomadas pelo governo, foram capazes de dar
liquidez ao mercado.

4.2.3 Desempenho dos principais bancos
brasileiros durante a crise

Para verificar o impacto da crise
econbmica de crédito nos indicadores de
desempenho dos maiores bancos brasileiros
(Banco do Brasil, Bradesco, Itau e
Santander)®, Rodrigues Junior, Santos e
Ferreira (2010) analisaram o periodo que
abrange os anos de 2006 até 2009, ou seja, o
comeco e o fim da crise estudada. Os
graficos 1, 2 e 3 apresentam os resultados
obtidos no estudo desenvolvido por estes
autores e mostram que, em meio a crise, 0S
bancos contrairam o crédito, mas o seu lucro,
liquidez e Taxa de retorno de investimentos
(TRI) n&o tiveram uma queda significativa.
Isso se da também por conta das operacdes
feitas por esses bancos, onde houve aumento
de spread tarifas e juros que sao cobradas
dos clientes.

O indice de liquidez geral leva em
consideragcdo a situacdo de um periodo de
longo prazo da instituicAo financeira,
incluindo no calculo os direitos e obrigacdes
no longo prazo, cujos valores séo obtidos no
balanco patrimonial divulgado pelas
instituicdes.

> A Caixa Econdmica Federal, embora seja a 42
maior instituicdo financeira no Brasil em ativos,
segundo o Bacen, foi excluida da analise tendo em
vista suas caracteristicas diferenciadas em termos
de tipo societario (empresa publica) de atuacédo no
mercado de capitais (FERRARI FILH@t. al,
2008).

De acordo com Ventura (2007), o
indice de liquidez geral indica quanto uma
empresa tem a receber em relagdo ao que
deve nesse mesmo periodo, englobando
também os ativos e passivos em periodo de
longo prazo.

De acordo com a Figura 1, os indices
de liquidez geral do Banco Ital nos anos
2006 e 2007, indicaram que para cada real de
dividas totais (periodo de curto e longo
prazo) com terceiros (Passivo Exigivel), a
empresa dispOs respectivamente de R$ 1,11
e 1,09 de bens e direitos de curto e longo
prazos (ativo circulante e realizavel em
longo prazo) para pagar, ou seja, se negociar
0s bens e direitos de curto e longo prazo,
para cada R$ 1,11 e 1,09 (respectivamente
aos anos 2006 e 2007) que receber, paga R$
1,00 e sobram respectivamente R$ 0,11 e
0,09. O maior indice de liquidez observado
foi o do Banco Bradesco em 2007 no qual a
empresa dispés de R$ 1,32 de bens diretos
de curto e longo prazo. O indice de liquidez
geral se mostrou estavel durante o periodo
estudado, com destaque para o Banco do
Brasil que viu seu indice de liquidez geral
crescer de 0,56 em 2006 para 1,04 em 2007,
um aumento da liquidez geral de 85,71%.
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Grafico 1 — indice de Liquidez Geral dos Princigasicos Brasileiro.

1,49
1,2
-_— L —"
1
0,8 Banco do Brasil
Bradesco
0.6 Itau-Unibanco
Santander
0,4
0,2
o
20006 2007 2008 2009
2006 2007 2008 2009
Banco do Brasil 0.56 1,03 1,03 1,03
Bradesco 1.08 1.32 1.06 107
| Indw-Unibanco 1,11 1,09 1,06 1,08
Santander 1.06 1.06 1.06 1.12

Fonte: adaptado a partir de Rodrigues Junior, SantosreiF®(2010, p. 5).

De acordo com Barata (2003),
retorno € o lucro obtido pela empresa e
investimento é toda aplicacdo, que esta
evidenciada no Ativo (estoques, imobilizado,
investimentos etc.), realizada pela empresa
com o objetivo de obter Lucro (Retorno). A
combinacdo de todas essas aplicagOes
proporciona resultado para a empresa: Lucro
ou Prejuizo.

A Taxa de retorno de investimentos

(TRI), que representa o poder de ganho da
empresa, ou seja, quanto ganhou por real
investido mostra grande queda no Banco do
Brasil durante o ano de 2006 e 2007,
enquanto nos bancos privados houve
crescimento que, em 2008, voltou a cair, ao
contrario do Banco do Brasil que passou a
crescer (Grafico 2).

Gréfico 2 — Taxa de retorno de investimentos doximais Bancos Brasileiro.

m Santander
= Itau-Unibanco
M Bradesco

m Banco do Brasil

0,00%

4,00%

2006

2007 2008 2009

Banco do Brasil 3.78%

1.39% 1.69% 1. 44%

Bradesco 1.92%%

2. 36% 1.68% 1.59%%

Itau-Unibanco 2.05%

2.87% 1.22% 1.65%0

Santander 0.79%

1.59% 0.47%% 0.53%%

Fonte: adaptado a partir de Rodrigues Junior, Santeerreira (2010, p.6).
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A ndo eficiéncia da gestdo no
mercado, a ma gestdo e epreads sdo
alguns dos fatores que fizeram com que os
bancos tivessem uma queda em sua TRI. Por
conta da crise externa, algumas empresas
tiveram problemas em pagar suas dividas,
visto que houve queda de faturamento e,
consequentemente, um aumento do
endividamento bancério, o que fez com que
as instituicdes financeiras nao recebessem o
retorno esperado sobre 0s investimentos
feitos.

Outro destaque ocorre para 0 Banco
do Brasil, que sofreu uma queda de 2006
para 2007, mas teve seu lucro liquido

duplicado no ano de 2009 (Grafico 3), onde
0 governo teve um papel fundamental para
iISSO, como um aumento em sua carteira de
crédito que chegou no fim do ano de 2009 a
R$ 300,829 bilhdes, de acordo com

publicacdo do Portal Terra (2010). Essa
expansdo de sua carteira de crédito foi
consequéncia da decisdo do Governo
brasileiro de utilizar os bancos estatais para
ampliar o crédito em um momento de

restricdo do dinheiro circulante como forma

de fazer frente a crise econémica global.

Grafico 3 — Lucro liquido dos principais Bancos $lkiro.
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= Banco do Brasil
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4.000.000.000,00

2.000.000.000,00

M Santander

0,00

2006
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2006

2007

2008
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Banco do Brasil

6043 77700000

5.058.110.000.00

8.802_869.000.00

10.147.522.000.00

Bradesco

S5_054 040 000 00

8.009.724 000.00

7.620_238. 000 00

8012 282 00000

Itau-Unibanco

4.308.927 00000

8.473.604.000.00

7.803_483.000.00

10.066_608.000.00

Santander

803 619.000.00

1. 845 396.000_ 00

1.580.613 000 00

1.805 899 000 00

Fonte: Rodrigues Junior, Santos e Ferreira (208), p

4.3 Licdbes para o0 sistema bancério
brasileiro: 1929, 1994 e 2007.

E inevitavel que surjam comparacdes
entre a grande depressdo em 1929 com as
crises de menor impacto que ocorreram nos
anos seguintes, conforme Quadro 1. Mesmo
com a desaceleracdo da economia e as
grandes perdas financeiras, a intervengao
estatal € um elemento que diferencia
nitidamente as iniciativas da politica

econbmica. Esse fato ajuda a projetar um
futuro menos incerto para a evolucdo das
crises que possam aparecer
(MAZZUCCHELLLI, 2008).

Para a crise de 1929, é destacado o
fim do ciclo do café com a quebra da bolsa
de Nova York, cujo produto era responséavel
por 70% da exportacdo do pais. Apoés
medidas sem sucesso para salvar o café, o
governo entdo decidiu impulsionar a
industrializagdo no pais e o desenvolvimento
de um mercado interno (CABRAL, 2015).

Diferente da crise de 1929, em que
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ndo havia grandes bancos no pais, apés a 2008.

implantacdo do Banco Real em 1994, o
governo percebeu que o capital estrangeiro
ajudaria na reestruturagdo da economia e no
fortalecimento do sistema bancario, abrindo
entdo portas para 0s grandes bancos
(COSTA, 2001).

Com um sistema bancario mais
aprimorado e melhor regularizado, o Brasil
soube lidar melhor com a crise mundial de

Com a queda do comércio

internacional, o governo adotou medida

semelhante a da crise de 1929: o crescimento
do mercado interno. Assim como a crise de
1929, os menores bancos foram afetados,
porém, o sistema bancario pouco sofreu,
visto que 0s bancos maiores eram mais
capitalizados e possuiam maior nivel de
liquidez (MARTINS, 2010).

Quadro 1 — Comparativo das crises de 1929, 1990¢€.2

Crises Razdes Consequéncias no Brasil Medidas Tomadas Sistema Financeir
R Medidas adotadas para |a
A faléncia da economia . . . ~
Quebra d X . economia do café. Sem sucegdseim do padréo-ourp
do café no Brasil, p . : ;
1929 |bolsa de Nova . . 0 governo impulsionar je tentativa de um
principal produtq . Y N
York . industrializacdo e do mercagoambio fixo.
exportador na época. .
interno.
Criacdo do Programa e
Estimulo a Reestruturacdo e |abertura para
Fortalecimento do  Sistenjaapital estrangeirp
Inicio do Plang Reestruturacdo do sistefi@inanceiro (PROER) e [»mo setor financeird.
1994 ) . .
Real financeiro Programa de Incentivo [&ntrada de bancgs
Reducdo do Setor Publigestrangeiros e fusdgs
Estadual na Atividade Bancaifide bancos nacionaip
(Proes)

Inadimpléncia

imobiliaria
norte- . o
. Economia do comércip .
americana b . . L . . Pouco impacto np
P exterior foi  atingidaj O governo passa a impulsionaf 0 X .
faléncia ds o . sistema financeiro e
2007 | . desvalorizagdo da moegldesenvolvimento do mercaglg -
diversos bancos_ . ) alta liquidez dos
nacional e oferta dgnterno oo
de Py . : bancos nacionais
) . crédito foi reduzida.
investimentos
(Lehman
Brothers).

Fonte: elaborado pelos autores a partir de Mazalic€p008), Cabral (2015), Costa (2001) e Mar(2810).

4.4 A crise de 1929 e 1994: consequéncias
para os bancos nacionais

De acordo com Costa (2001),
ocorreu ainda tentativas de cambio fixo,
atrelando a moeda nacional a alguma
paridade estavel com o padrdo monetario
hegemonico: o dolar. Entre 1930 e 1945,
houve socializagdo das perdas bancérias
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devido a crise mundial de 1929, imposicéo

da reserva de mercado no varejo bancario em
favor dos bancos brasileiros e o inicio do uso
de bancos publicos (federais e estaduais)
para atuacdes desenvolvimentistas.

Em 1930-1931, adotou-se uma
politica cambial liberal, porém, na pratica,
era uma politica cambial restritiva, visto que
se decretaram sucessivas moratorias em
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relacdo as dividas em moeda estrangeira.
Nesse periodo, o mil-réis desvalorizou-se
55% em relacdo ao délar (COSTA, 2001).

Comparando com a crise bancaria de
1994, em que houve liquidacdo de grandes
bancos privados nacionais, privatizagdo de
bancos estaduais, concentracdo bancaria e
restruturagcdo patrimonial das instituicoes
financeiras, os bancos comerciais brasileiros
resistiram bem a crise de 1929. As politicas
de acomodacédo adotadas apds 1930 foram
responsaveis por isso, pois buscavam
reforcar a confianca no sistema bancario.
Além da tendéncia a concentracdo em 1994,
verificou-se a progressiva desnacionalizagcao
do setor bancéario brasileiro que tinha
usufruido, na era desenvolvimentista, desde
0s anos 1930, de ‘reserva de mercado’
(COSTA NETO, 2004).

5 CONCLUSAO

As crises financeiras afetaram o
sistema bancario brasileiro de diferentes
formas, algumas mais intensamente que
outras.

Pode-se concluir que a crise bancaria
de 1994 enfrentada no Brasil apés a
implantacdo do Plano Real trouxe diversas
consequéncias para o pais em seus diferentes
momentos: a reducdo no numero de
instituicdes financeiras devido a implantacao
das politicas intervencionistas do Banco
Central em que mais de 50 instituicdes foram
submetidas a algum tipo de regime
administrativo; a criacdo do PROER que
garantiu aos correntistas a recuperacdo dos
valores perdidos com as instituicdes
financeiras falidas e a entrada dos bancos
estrangeiros por meio das aquisi¢des, fusdes
e privatizagbes. Ao contrério da crise de
1929, em que 0s bancos nacionais resistiram
bem as transformagfes do mercado devido

as politicas de acomodacdo adotadas apés
1930.

Além disso, conclui-se que a crise
bancaria de 2007, iniciada nos Estados
Unidos, causou poucos impactos no sistema
bancério brasileiro. Ao contrario dos outros
paises, os bancos do Brasil registraram
recordes de lucro e as medidas adotadas pelo
governo na época foram fundamentais para
impedir que a crise atingisse o Brasil a partir
do pedido de faléncia do banco de
investimentos americaricehman Brothers

Algumas medidas importantes que
merecem destaque sd0 0s pacotes de
medidas anticrise, a queda da taxa de juros e
corte de tributos as diversas empresas. O
governo injetou dinheiro na economia e
incentivou 0 consumo para fazer com que o
mercado interno ndo sofresse com o0s
problemas externos causados pela crise de
2007.

Essas crises trouxeram uma grande
licho: é de enorme importancia que as
politicas tomadas pelos Estados sejam feitas
de forma correta, ou seja, aprendidas as
licbes com as crises (1929, 1994 e 2007) é
plausivel criar mecanismos de alerta
(variacbes que ultrapassam as médias
histéricas) para inibir um possivel otimismo
de mercado incoerente com a realidade das
economias de cada pais.

Este trabalho tem como contribuicéo
apresentar as relacdes das crises de 1929,
1994 e 2007, seus problemas, consequéncias
e as medidas governamentais preventivas e
remediativas.

Esta pesquisa foi limitada a uma
revisdo bibliografica do tema proposto. No
entanto, ela pode ser considerada como base
de conjunto de informacdes para novos
estudos que contemplam metodologias
qualitativas ou quantitativas que mensure o
tamanho dos impactos econémicos, sociais,

politcos e até mesmo ambientais
(sustentabilidade) das crises de 1929, 1994 e
148 |
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2007, pois as crises financeiras tém ligacdes
diretas com todos os agentes de mercado,
afetando as decisdes de mercado e politico
em todos os niveis de um pais, seja ele
analisado no cenario nacional ou
internacional.
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