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ARTIGO - ABERTURA AO CAPITAL ESTRANGEIRO E DESEMPEN HO NO SETOR BANCARIO BRASILEIRO NO PERIODO 2001/2005
Eduardo Senra Coutinho e Hudson Fernandes Amaral

RESUMO

A soma do estoque de investimentos diretos feitwanstituicdes financeiras no Brasil em 2000 duad ocorrido entre
2001 e 2006 chega a US$ 22,23 bilhdes. Nesse pmaesinvestidores buscam superar imperfeicdesedleado mediante
conducdo interna de transacdes realizadas anterbenmo mercado internacional. Isso permite tramsdo as vantagens
especificas desse mercado em vantagens espedididasma, que podem ser exploradas de forma mapaamediante a
internacionalizacdo. Do ponto de vista dos paisesptores, a abertura baseou-se na expectativa algerem beneficios
com o incremento na competicdo. Assim, este trabpitbcurou identificar se os bancos com controteaegeiro foram
mais eficientes do que os bancos com controle natim periodo compreendido entre 2001 e 2005 miedem aplicacdo
da Andlise de Fronteira Estocéstica. Os resultgositiram concluir que o desempenho dos bancos controle
estrangeiro ndo foi sistematicamente superior abdmcos com controle nacional, bem como mostra&mter havido
progresso técnico na atividade bancéria no Brasil.

PALAVRAS-CHAVE Bancos, internacionalizacdo bancéria, desempesgrdeico-financeiro de bancos, Eficiéncia X e

Analise de Fronteira Estocastica.

ABSTRACT

The sum of the stock of direct investment madmagdial institutions in Brazil in 2000 and the fichat occurred between
2001 and 2006 is about $ 22.23 bhillion. In this ge#ss, investors are looking to overcome marketkifeptions by
internally undertaking transactions previously dad out in the international market. This allowketspecific benefits of
this market to be transformed into specific advgetaof the company, which can be more widely takimantage of by
means of internationalization. From the point adwiof recipient countries, opening up to foreigpital was based on the
expectation of obtaining benefits as a result ef ithcrease in competition. This study sought tatifle whether foreign-
owned banks were more efficient than domestic dgitween 2001 and 2005 by application of Stoahdatbntier
Analysis. The results showed that the performarictoreign-owned banks was not systematically sopeo that of
Brazilian-owned banks , and that there was nonexi progress in banking in Brazil.

KEYWORDS Banks, international banking, economic and finahgerformance of banks, X-Efficieneyd Stochastic

Frontier Analysis.

RESUMEN

La suma entre el stock de inversiones directasdmepbr instituciones financieras en Brasil en 2§04l flujo ocurrido entre
2001 y 2006 llega a US$ 22,23 mil millones. En meeeso, los inversores buscan superar imperfeesiade mercado a
través de la conduccién interna de transaccioneter@rmente realizadas en el mercado internacioriaéto permite
transformar las ventajas especificas de ese meresduentajas especificas de la empresa, que puseteaxplotadas de
forma mas amplia mediante la internacionalizaci®el punto de vista de los paises receptores, lataese baso en la
expectativa de obtener beneficios con el incrementda competicion. Este trabajo buscé identifisarlos bancos con
control extranjero fueron mas eficientes que losdws con control nacional en el periodo comprendidtre 2001 y 2005,
mediante la aplicacion del Analisis de Fronteradesistica. Los resultados permitieron concluir qlielesempefio de los
bancos con control extranjero no fue sisteméticamesuperior al de los bancos con control nacionaltambién
demostraron no haber habido progreso técnico emctavidad bancaria en Brasil.

PALABRAS CLAVE Bancos, internacionalizacion bancaria, desempefanémico-financiero de bancos, Eficiencia X y

Analisis de Frontera Estocastica.
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INTRODUCAO

No Brasil, o setor bancario se consolidou sob elavaflacdo, o que permitiu ocultar ineficiéncias n
gestdo com os ganhos inflacionarios. Além disso,fpca da regulamentagcdo, o setor se manteve
pouco exposto a competicdo devido a existénciadeibas a entrada no mercado doméstico.

Na década de 1990, dois eventos implicaram mudaogasideraveis no funcionamento do
setor: o fim do processo inflacionario e a abertiosgetor aos investimentos estrangeiros. O primeir
estancou a importante fonte de receitas oriundsptieacao de passivos nao onerosos. O segundo foi a
permissdo de acesso ao mercado brasileiro deuig8ts estrangeiras com maior experiéncia de
atuacdo em ambientes economicamente estaveis,nteetdiadancas no marco regulatorio.

A mudanca no aparato regulador ocorreu paraleler@noma estratégia de internacionalizacao
dos bancos baseada na presenca fisica no merea@dofalpartir disso, foi possivel observar um
incremento nosnvestimentos diretos estrangeir@®E) no setor bancario brasileiro nesse periodo.
Segundo dados do Banco Central, esses investimeapyesentaram 7,38% do total dos IDEs
existentes no Brasil, considerando os estoques @0 Pnais o0s ingressos liquidos de recursos
ocorridos entre 2001 e 2006. Isso fez com que @ seupasse a segunda posicao entre as atividades
econdmicas com maior presenca de capitais estraagevestidos no Brasil.

Segundo dados dRelatorio Anual do Banco Central sobre EvolugdoSistema Financeiro
Nacional os bancos com controle estrangeiro elevaram ardiipacdo no total dos ativos da area
bancaria de 7%, em 1994, para 23% no final de 2006.

A entrada de novos concorrentes no setor foi giglendevido a crenca de que o aumento na
concorréncia proporcionaria uma melhoria nas cd@edigle intermediacdo e maior solidez do sistema,
ou seja, haveria um incremento na eficiéncia dgarozacdes que atuam no setor. Essa expectativa
esta baseada em postulados tedricos e evidéngmEEa® obtidas, sobretudo, nos ultimos 20 anos, em
gue o processo de globalizacao financeira se iifitens

Dessa forma, o objetivo deste trabalho foi avatiadesempenho econdmico-financeiro em

termos de custos dos bancos que operaram no Bogsédriodo entre 2001 e 2005.

REFERENCIAL TEORICO

Embora haja relativo consenso tedrico de que mewas eficientes de intermediacdo financeira sejam

importantes para o funcionamento das economias rmasglea teoria bancaria se apresenta bastante
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fragmentada. Ha diversas concepc¢des que abordaar@ss econdmicas que suportam a existéncia

dos bancos, bem como ha diversas correntes querpmcexplicar o comportamento da firma

bancaria. Diante disso, o pesquisador precisazegalim corte tedrico de maneira a compatibilizar o

problema de pesquisa e a perspectiva teorica.

A atividade bancéria

O gerenciamento de fundos de bancos esta baseadgrincipios gerais de escolha de ativos e
passivos comuns a todas as empresas. Tal geremtigmerém, ocorre dentro de um contexto que
envolve conceder empréstimos, decidir que taxauaes jcobrar e determinar o preco da transferéncia
de fundos. Tudo isso dentro de um marco regulat@imalmente rigoroso e autoaplicavel a todos os
participantes do setor (BLACK, 1975).

Dessa forma, ha, pelo menos, trés caracterigjigadornam a atividade bancéria especial. A
primeira € a concepc¢ao de que os bancos oferegeiposeque geralmente séo vistos como vitais para
o bom funcionamento da sociedade moderna: eleeg@erialistas em informacdes, transformam e
aceitam riscos; proveem liquidez a economia eifagilas transa¢gdes de modo geral (SWANK, 1996).

A segunda caracteristica € a existéncia dos depdsiterfinanceiros. Isso torna o setor mais
sensivel ao risco sistémico, na medida em quefiasildades financeiras ou, ainda, a faléncia de um
banco pode alcangar grande parte do sistema, @&fethr intensamente o lado real da economia.

Por fim, os bancos sdo vistos como os principa@ssmissores da politica monetéaria. Seu
comportamento enquanto unidade empresarial € canp@fundamental na capacidade de os bancos
centrais influenciarem a economia como um todo.

Outro aspecto importante sobre a atividade bamcéria relagdo principal-agente entre
emprestador final e intermediario. Nesse casonedin delegada é o monitoramento dos contratos de
empréstimo firmados com os tomadores finais (meant@nto delegado). O beneficio econémico vem
da vantagem de custo que o banco apresenta na,qmietessamento e interpretacdo de informacdes
sobre os tomadores e seus projetos de maneiradaepltalternativa a essa relacdo de agéncia € a
duplicacdo de esforcos, caso o emprestador moniioetgamente o mercado (DIAMOND, 1984).
Adicionalmente, pode-se afirmar que os bancos desamvistos como especialistas em informacéo
que resolvem ineficiéncias provocadas por inforreagdcompletas (MESTER, 1992).

Leland e Pyle (1977), por sua vez, destacam queewado financeiro € um exemplo de
mercado no qual a assimetria informacional entrenpreadores e vendedores é particularmente
pronunciada. Segundo os autores, os tomadores finahecem melhor sua capacidade gerencial, sua

retiddo moral e a qualidade das garantias oferecddajue o emprestador final, e ndo estédo dispastos
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tornar publica essa informacao. Assim, as inforraa@obre 0s projetos ndo podem ser obtidas a custo
zero.

Leland e Pyle (1977), portanto, corroboram o posamento de outros autores quanto aos
custos de transacdo (BENSTON e SMITH, 1976; BOYBPRESCOTT, 1986; DIAMOND, 1984).
Entretanto, os autores indicam que 0s custos daesdatao precisam estar associados a assimetria
informacional para que a existéncia de intermeaiarfinanceiros possa ser explicada mais
precisamente.

Sob outro aspecto, vale salientar o papel deizatgr que os bancos exercem nos mercados do
dinheiro. A renovacdo dos empréstimos bancariosnaciperiodicamente a avaliagdo quanto a
capacidade do tomador de honrar os seus compr@niEsse processo de renovacdo sinaliza as
condicdes de solvéncia do tomador para o restanteatcado, desobrigando-os da realizacdo dessa
avaliagdo (FAMA, 1985).

O comportamento da firma bancéria

Apesar da existéncia de diversas correntes quecarplo comportamento da firma bancaria, este
trabalho optou pelo modelo de recursos reais nbajfiama bancéaria é vista como uma organizacao
que produz servicos financeiros combinando trabalhzapital fisico. Sobre isso, Benston e Smith
(1976) afirmam que os intermediarios financeiros fimas que criam produtos financeiros que
exigem a execucao de tarefas especializadas edasytar um recurso real que € a mao de obra.

Boa parte da literatura bancaria negligenciou agi@rincipais funcées dos bancos ndo podem
ser realizadas sem a utilizacdo de um volume subiatade forga de trabalho. Para o autor, isso se
deve a concepc¢do de que ha separacdo entre osoasmdacionados a utilizacdo de recursos reais e
aqueles associados a gestdo de portfélio. Assim, teoria completa sobre a firma bancaria deve ir
além dessa suposta separacdo e explicar ndo agerasolhas de ativos e passivos e sua interacao,
mas também o0s aspectos subjacentes a essas esetdbamiadas a gestdo do negdcio como um todo
(BALTENSPERGER, 1980).

Deve-se ainda destacar que os bancos incorrenomsideraveis custos com recursos reais para
prover seus servigcos, inclusive as transacfes depamwsacdo e outras ligadas ao sistema de
pagamentos, além da reavaliacdo de ativos quedtioontinuamente negociados no mercado. Uma
vez que 0s custos operacionais contribuem com wan& gubstancial para os custos totais de um
banco, sua estrutura de producéo determina a jpain@stricdo ao mix de produtos por ele ofertados
(SWANK, 1996; BENSTON e SMITH, 1976); BALTENSPERGERS80).
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A abordagem de recursos reais, por seu turno,éar@sta subdividida em duas: a abordagem
da intermediacdo e a abordagem da producao (SW86K). A abordagem da intermediacéo trata os
bancos enquanto uma firma que atrai depdésitosresfitndos e os transforma em empréstimos e em
outros ativos mediante a utilizacdo de trabalhagmgtal fisico. Assim, os pagamentos de juros sobre
depositos fazem parte dos custos operacionais dooba também devem compor a sua funcdo de
custo. Ademais, € tipico dessa abordagem tratao coedida de produto o volume de ativos.

A abordagem da producdo toma o banco como proddéorservicos vinculados aos
empreéstimos individuais e @ manutencao de contagpi@sitos. Assim, o produto € medido em termos
da quantidade de contas de deposito mantidas peloblsso significa que os pagamentos de juros
nao sdo considerados como custos operacionaigmalfiancéria.

Optou-se por utilizar a abordagem da intermediatjdote do postulado de Sealey e Lindley
(1977) de que os custos incorridos na captacaeaesos, inclusive os financeiros, representam o
custo que se tem para obter um insumo que, assoaiadtros insumos, viabilizar4 o provimento do
produto bancério principal, que € o crédito.

Dentro dessa perspectiva, 0s insumos utilizaddss pgeancos sao trabalho, capital proprio,
depositos e outros recursos tomados no mercadba@®s, entdo, devem ser vistos como firmas que
se utilizam desses insumos, com precos dados pefoado, para a geracdo de seus produtos, as
operacdes ativas. A escolha desses insumos &dsita objetivo de minimizar os custos de producéo
e maximizar a rentabilidade do neg6cio (MESTER,2)99

Assim, o processo de producdo apresenta variagieste produtos intermediarios nos quais
recursos emprestados, tomados de depositanteanadificados pela firma com o uso de outros
insumos. Esse tipo de producao € analogo ao ddinm@aqualquer na qual um departamento produz e
entrega produtos que sao utilizados diretamente@aominsumo em outro segmento dentro da firma.
O produto de uma firma bancaria, por conseguinfejté com capital, trabalho, materiais e recursos
tomados no mercado, sendo estes Ultimos produpimtaseio de outras operacdes de producao.

E importante destacar que, segundo Berger, Haneot&lumphrey (1993), os estudos de
desempenho econdémico-financeiro de bancos sobspgmtiva dos recursos reais se concentraram na
eficiéncia de escala e escopo, ignorando o quetoses entendem ser a principal fonte da eficiéncia
aquela oriunda das diferencas na habilidade gederd® controlar custos e/ou maximizar a
rentabilidade.

Assim, problemas de pesquisa que envolvam avaliagh eficiéncia devem incorporar a
concepcdo de Eficiéncia X (LEIBENSTEIN, 1966). Aeficiéncia alocativa representa apenas uma

pequena parte da ineficiéncia total observada mamd. Assim, deve-se abordar o conceito mais
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amplo e significativo de eficiéncia fornecido pelator, que, baseado em evidéncias empiricas, mostra
gue diversas empresas aumentaram sua produtivisdelso mais eficiente dos recursos existentes,
mesmo sem Nnovos investimentos em tecnologia ouagmat fixo. Em funcéo disso, as empresas nao
operam no limite da fronteira de possibilidadepr®lucdo, mas, sim, em seu interior.

Assim, h&4 mais aspectos na determinacdo da prodagEm dos insumos facilmente
observaveis. A natureza do gerenciamento, o angbigpéracional e os incentivos empregados séo
significativos. Isso faz com que as variagbes iddi&is na proficiéncia dos trabalhadores
provavelmente sejam maiores do que as diferencasplaatas das firmas. A produtividade deve
emergir como consequéncia de métodos superiorgssigo.

A atividade bancéria internacional

Uma explicagcdo para o recente movimento das iigigg bancérias rumo a internacionalizacao
repousa sobre a teoria da interiorizacdo (WILLIAMS97). Essa teoria esta baseada na perspectiva de
firma baseada nos custos de transacdo (COASE,,1®&®m, a partir da perspectiva de que as falhas
de mercado ocorrem também além das fronteiras.

Parte-se da ideia de que a firma ndo produz apeeesmdorias, mas também conduz atividades
de pesquisa e desenvolvimento, treina méo de obtam ativos financeiros e vende esses produtos
intermediarios dentro de uma rede multinacionakaPauperar as imperfeicbes do mercado, ela
organiza um mercado interno e, dessa forma, euttos de transacdo excessivos. Quando a firma
interioriza uma transacdo, as vantagens especificanercado no qual opera tornam-se vantagens
especificas a firma. Isso resulta no processo téengcionalizacéo, pois a firma pode aproveitarsmai
amplamente essa vantagem de conhecimento (WILLIANISY).

Ao gerar um mercado interno para a informacaon@fmultinacional esta apta a recuperar os
custos de geracdo dessa informacdo, e a amplitndeedcado interno a firma é maior caso haja
internacionalizacdo (WILLIAMS, 1997). Trata-se denau perspectiva em consonancia com o0s
postulados sobre importancia econdmica da firmacdrén baseada em custos de transacao
(BENSTON e SMITH, 1976; DIAMOND, 1984; DIAMOND, 199.

Sendo assim, continua o autor, diante da vantademanter relagbes comerciais de longo
prazo com seus clientes, os bancos estdo dispastysstar a localizacdo de suas unidades para
responder as mudancas de localizacdo de seusesliem tentativa de manter o contato pessoal
resultante de sua rede de informacgdes e de saas$tifutura de habilidades gerenciais.

Focarelli e Pozzolo (2000) destacam que a int@nabzacdo dos bancos apresentou relagédo

direta com a integracdo econdmica entre os pa@desancos estenderam suas atividades para o

© RAE-eletrdnicav. 9, n. 1, Art. 4, jan./jun. 2010 www.fgv.br/raeeletronica



ARTIGO - ABERTURA AO CAPITAL ESTRANGEIRO E DESEMPEN HO NO SETOR BANCARIO BRASILEIRO NO PERIODO 2001/2005

Eduardo Senra Coutinho e Hudson Fernandes Amaral
exterior com o objetivo de prover servicos em tagies internacionais para clientes oriundos de seu
pais natal. A medida que incorporaram conhecimantespeito da institucionalidade e da regulacéo
dos paises de destino e desenvolveram uma reddag@as com os participantes locais do mercado
financeiro, esses bancos foram estimulados a amplescopo de suas operacdes e também prover
servicos para a populacao e firmas locais.

Deve-se adicionar que o movimento de internacibagdo dos bancos resulta ainda de uma
pressdo competitiva existente nas economias madyuasapresentam baixo potencial de expansao.
Tal aspecto leva os bancos a diversificacdo geiograf busca de mercados com maior potencial de
crescimento e maiores margens (PAULA, 2004).

Do ponto de vista do desempenho dos bancos estrasngos paises de destino, ha uma visao
praticamente consensual de que os bancos est@gsiobretudo aqueles oriundos de paises
desenvolvidos, sdo mais eficientes, mais inovaderasais bem gerenciados do que o0s bancos
domeésticos em economias emergentes, além de augrmanta concorréncia nesses mercados
(CARVALHO, 2002; CLAESSENS, DEMIRUC-KUNT e HUIZINGA 2001; LEVINE, 1996;
BEVILAQUA e LOYO, 1998).

Por outro lado, Berger e outros (2000) afirmam gem sempre o desempenho apresentado
pelos bancos estrangeiros € superior ao dos bdooasdsticos. Assim, tal questdo deve ser analisada a
partir de duas hipoteses: a da vantagem doméstiaavantagem global.

A vantagem doméstica é oriunda das deseconomiasrithas pelos bancos estrangeiros na
operacdo e monitoramento a distancia de sua fiBalltando em problemas operacionais. A hipétese
da vantagem global, por seu turno, indica que stguicdes financeiras estrangeiras seriam capdees
superar essas barreiras e operar com niveis neaiadels de eficiéncia nos mercados para 0s quais se
dirigissem. Espera-se que essas organizacgoes ma@msmaior eficiéncia mediante a utilizagdo de suas
habilidades gerenciais superiores e suas politieasnelhores praticas e procedimentos, gerando

reducédo de custos.

A abertura do setor bancario brasileiro

A legislacéo infralegal sobre investimentos diretms sistema financeiro que vigorava no Brasil
baseava-se no principio da reciprocidade, confariamtigo 50 da Lei 4.131 de 03/09/62. Além disso, 0
artigo 51 da mesma lei indica que os bancos edir@sgcujas matrizes tenham sede em pracas em que
a legislacdo imponha restricbes ao funcionamentbaheos brasileiros estdo proibidos de adquirir

mais de 30% das ac¢des com direito a voto de baramsnais.
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Do ponto de vista legal, ha ainda o artigo 9° da4.595 de 31/12/64, que atribui ao Banco
Central a competéncia para autorizar o funcionamelats instituicbes financeiras, bem como os
critérios para a concessao dessa autorizacdo.ohdionente, a Constituicdo Federal estabelece que
somente mediante autorizagcdo do Banco Central pamenrer a instalagdo de novas agéncias de
instituicdes financeiras estrangeiras e 0 aumeatpaicentual de participacdo de pessoas fisicas ou
juridicas néo residentes no capital de instituigdemceiras no pais. No caso da existéncia dedasor
internacionais, tais restricoes sao flexibilizadgsn como se houver interesse do governo brasiieiro
ingresso do capital estrangeiro.

Embora ndo existissem normas complementares retula matéria, o critério adotado
restringia o acesso do capital estrangeiro a f@atjdo minoritaria enbancos de investimen® em
sociedades de arrendamento mercaffREITAS, 1999).

A principal mudanca nessa postura foi a promulgagiEmenda Constitucional 6, de 15/08/95,
que eliminou a diferenciacdo entre capital naci@nahpital estrangeiro. A partir desse momento, as
empresas constituidas segundo as leis brasileidependentemente da origem do capital, passaram a
receber tratamento igual. Com base nesse dispmsitinstitucional, foi eliminada a exigéncia de que
as instituicbes financeiras com controle estrangejpresentassem um capital 100% superior ao
daquelas com controle nacional, mediante a edig&edolucdo CMN 2.212 de 16/11/95.

Além do processo de mudanca no marco regulatamterno, instituicbes financeiras
multilaterais exerceram pressao sobre 0s govermpa fue aceitassem a ampliacdo do capital
estrangeiro no mercado doméstico. As crises cambi@s mercados financeiros ocorridas nos anos
1990 tornaram fundamental a reestruturacao dosnsst financeiros na América Latina, no leste da
Asia e na Europa central (FREITAS, 1999; CARVALHID0?).

As justificativas apresentadas pelo governo lemsilpara a flexibilizacdo das regras para o
ingresso do capital estrangeiro podem ser sintiEtizana concepcdo de que existia supostamente
escassez de capitais nacionais e de que o ingoessdancos estrangeiros detentores de novas
tecnologias bancarias traria beneficios para o aderaevido a sua maior eficiéncia operacional e
maior capacidade financeira (PUGA, 1999).

Esse processo ocorreu em um momento no qualieipacéo do capital estrangeiro no Sistema
Financeiro Nacional era pequena. Dados do Banct&eavelam que, em janeiro de 1990, os bancos
com controle estrangeiro representavam um totdl,28% do Patrimdnio Liquido Ajustado (PLA) do
setor. No final de 1995, o numero de instituic@earfceiras bancarias com controle estrangeiro®ra 2
e sua participacdo no PLA era de 10,06%. Onze muads tarde, em dezembro de 2006, o niumero de

bancos com controle estrangeiro subiu para 35¢septando 23,13% do PLA do setor.
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O volume de capital estrangeiro direcionado pasetor bancario no Brasil, considerando o
estoque existente de investimento estrangeiro too kancario em 2000 e o fluxo ocorrido entre 2001
e 2006, chega ao montante de US$ 22,23 bilhdesiaspeo periodo entre 1998 e 2001, o fluxo de
investimentos diretos estrangeiros direcionadoa paetor representou cerca de 16% do fluxo total.

Esse aumento da participacdo dos bancos estramgeir mercado brasileiro ocorreu como
resultado da aquisicdo de grandes grupos finarsgsemmo nos casos no Bamerindus pelo HSBC, o
Excel Econ6mico pelo Bilbao Viscaya e do Real p8BN Amro. Além disso, houve uma politica
deliberada dos grupos estrangeiros de aquisicGasgmapliar sua participacdo no mercado interno,
como o0 ocorrido com o Santander, que adquiriu ccBd®eral do Comeércio, 0 Noroeste e 0 Bozano
Simonsen.

Os grupos estrangeiros também ampliaram sua ipag@o no mercado brasileiro ao
participarem das privatizagbes. Os seguintes baresiaduais foram adquiridos por grupos
estrangeiros: o Meridional e o Banco do Estado d@te Faulo (Banespa) pelo Santander, o Banco do
Estado de Pernambuco (Bandepe) e o Banco do Edta®araiba (Paraiban) pelo ABN Amro, e o
Meridional, adquirido originalmente pelo Bozano 8iteen, que posteriormente passou ao controle do
Santander (PIZARRO, 2000).

No setor bancario, as instituicbes com participagéegral ou majoritaria de capital estrangeiro
e as filiais de bancos estrangeirepresentavam 17,36% do total, em 1995, e passan@presentar
33,65% do total, em 2006.

METODO

Foram utilizados dados contabeis dos demonstratfir@nceiros padronizados obtidos junto a
publicacdo dos 50 maiores bancos e o consolidadsisiema Financeiro Nacional do Banco Central
do Brasil, divulgados pelo Banco Central do Brasitre os anos de 2001 e 2005. O periodo foi
escolhido em funcdo de néo terem ocorrido grandasepsos de fusdo e aquisicdo, e da reducdo da
possibilidade de os dados conterem quaisquer oess®d erros em sua publicacdo. A descricdo dos
indicadores consta na proxima secdo e no Quadro 2.

ApGs tratamento preliminar dos dados, chegou-sm ainiverso de analise constituido de 70
bancos, dentre os quais 17 com controle estranged® com controle nacional, sendo que 12 destes
sdo controlados pela Unido ou por estados da FgiterA lista das instituicbes analisadas consta no
Quadro 1.
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Quadro 1- Composicao do universo de andlise

Instituicdes Tipo de Controle Instituicdes TipoGentrole
ABC-BRASIL Estrangeiro BONSUCESSO Priv Nacional
ABN AMRO Estrangeiro BRADESCO Priv Nacional
BANKBOSTON Estrangeiro BVA Priv Nacional
BCO JOHN DEERE Estrangeiro CACIQUE Priv Nacional
BCOMURUGUAI Estrangeiro CEDULA Priv Nacional
BNP PARIBAS Estrangeiro CRUZEIRO DO SUL Priv Nawwal
BRASCAN Estrangeiro DAYCOVAL Priv Nacional
CITIBANK Estrangeiro FIBRA Priv Nacional
DEUTSCHE Estrangeiro FICSA Priv Nacional
DRESDNER Estrangeiro GERDAU Priv Nacional
HSBC Estrangeiro GUANABARA Priv Nacional
ING Estrangeiro INDUSTRIAL DO BRASIL Priv Nacioha
RABOBANK Estrangeiro INDUSVAL Priv Nacional
SANTANDER BANESPA Estrangeiro ITAU Priv Nacional
SMBC Estrangeiro LUSO BRASILEIRO Priv Nacional
SOCIETE GENERALE Estrangeiro MATONE Priv Nacional
TOKYOMITSUBISHI Estrangeiro MERCANTIL DO BRASIL i Nacional
BB Publico Federal MODAL Priv Nacional
BEC Publico Federal MORADA Priv Nacional
BEPI Publico Federal PACTUAL * Priv Nacional
BESC Publico Federal PARANA Priv Nacional
BNB Publico Federal PINE Priv Nacional
CEF Publico Federal POTTENCIAL Priv Nacional
BANESE Publico Estadual PROSPER Priv Nacional
BANESTES Publico Estadual RENDIMENTO Priv Nacibna
BANPARA Publico Estadual RIBEIRAO PRETO Priv Naweal
BANRISUL Publico Estadual RURAL Priv Nacional
BRB Publico Estadual SAFRA Priv Nacional
NOSSA CAIXA Publico Estadual SCHAHIN Priv Nacidna
ALFA Priv Nacional SOFISA Priv Nacional
BANCOOB Priv Nacional SS Priv Nacional
BANSICREDI Priv Nacional TRIANGULO Priv Nacional
BGN Priv Nacional UNIBANCO * Priv Nacional
BMC Priv Nacional VOTORANTIM Priv Nacional
BMG Priv Nacional VR Priv Nacional

* Apresentaram participacdo minoritaria estrangeageriodo analisado.

Modelagem empregada

Neste trabalho, optou-se pela utilizacdo da AnalseFronteira Estocastica (AFE). Essa técnica €
bastante utilizada na anélise de desempenho des&tdustriais e, mais recentemente, de instiésico
bancarias (BERGER, HANCOCK e HUMPHEY, 1993; MESTHR96; BERGER e MESTER, 1997,
RIME e STIROH, 2003; BONIN, HASAN e WACHTEL, 2003WILLIAMS e NGUYEN, 2005;
SILVA, 2001).
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De acordo com Kumbhakar e Lovell (2000), a utdéa dos modelos de fronteira tornou-se
comum para medir o desempenho econdmico-finandewmo a trés aspectos. O primeiro diz respeito
ao fato de que uma fronteira eficiente é consistentm o pressuposto de comportamento otimizador
dos agentes econdbmicos subjacente a teoria ecamOmija na maximizacdo do lucro ou na
minimizacdo dos custos. Em segundo lugar, os dessin relacdo a fronteira apresentam uma
interpretacdo natural enquanto medida de inefi@éneém terceiro lugar, as informacdes sobre a
estrutura da fronteira e sobre a eficiéncia ecooc@mélativa das firmas em analise apresentam @isers
implicacdes sobre as politicas eventualmente adstpara o setor.

Deve-se acrescentar que a AFE permite sintetimarum Unico indicador o desempenho
econdmico-financeiro de um conjunto de empresasdjante estimacao da distancia de cada unidade
secional em relacédo a fronteira e a realizacdontke eomparacdo de cada uma das empresas com 0
otimo em termos de desempenho no setor em analise.

A AFE esta baseada na estimacdo de uma reta demaglste aos dados do universo de
analise, similar a uma regressdao multipla. Enttetaa partir desse ajuste, obtém-se uma reta que
envolve os dados, e o componente de erro € dectonpasduas partes. Uma parte resulta de fatores
sob controle da empresa (considerada como inefi@grenquanto a outra decorre de fatores aleatorio
(erro aleatério), o que permite distinguir inefia@& operacional dos desvios resultante de fontes
externas. A eficiéncia operacional implica a ob&nde lucros e receitas maximos e custos minimos,
dado um conjunto de insumos e de produtos e sspsativos precos relativos (BAUER, 1990).

Conforme destacam Kumbhakar e Lovell (2000), anestio da eficiéncia econdmica obtida
pela AFE envolve a incorporacdo de um objetivo comt@mental a conduta dos gestores. Ou seja, se o
comportamento minimizador dos custos é apropriadmnteira de custos e o sistema de minimizacao
de custos a ela associados oferecem um padrao lagdaeao qual se podem efetuar medidas de
eficiéncia. O mesmo pode afirmar-se sobre a ingadwo comportamento maximizador da producéo
ou dos lucros no escopo de analise.

Para o desenvolvimento do modelo, conforme pastuB®nin, Hasan e Wachtel (2005), é
preciso definir uma funcéo padrdo de custos armiatqual € estimada a fronteira de custo miningo. O
parametros dessa funcdo sdo estimados pelo métedanakima verossimilhanca, conforme
recomendam Coelli e outros (1998) e Kumbhakar eelld2000). A medida de desempenho é dada
pela distancia da observacado de cada organizagaod$ nesse caso) em relacdo a fronteira estimada.

Segundo Kumbhakar e Lovell (2000), a AFE podedemominada modelo de erro composto,

devido a separacao do termo de erro em duas pareeo aleatoriv) e o erro especificu) de cada
unidade secional, identificado como sendo o commende ineficiéncia técnica. Pressupde-se que a

© RAE-eletrdnicav. 9, n. 1, Art. 4, jan./jun. 2010 www.fgv.br/raeeletronica



ARTIGO - ABERTURA AO CAPITAL ESTRANGEIRO E DESEMPEN HO NO SETOR BANCARIO BRASILEIRO NO PERIODO 2001/2005
Eduardo Senra Coutinho e Hudson Fernandes Amaral

parcela relativa ao erro aleatér{g) seja independente dos regressores e identicardesttibuida,
bem como apresente uma distribuicdo normal, oy sejaiid N(O, avz). Ja o termo de erro especifico
€ um termo n&o negativo e apresenta uma distribtiigicated-normalou seja,u;, ~iid N*(,u,af).
Esses termos de erro apresentam distribuicdesendeptes uma da outra.

Além da questéo distribucional, deve-se definiadforma funcional, ou seja, definir a maneira

como a variavel dependente se relaciona com asvessi independentes. Optou-se pela forma

funcional da funcdo de Cobb-Douglas utilizada ewemdios trabalhos sobre eficiéncia. Essa funcéo

N
apresenta a seguinte notacdos £, |_l x% . Os parametros sdo linearizados mediante a aplicgaio

logaritmo  natural nos dois lados da funcdo, obteselo a seguinte notacao:
Iny=4,+6,Inx +5,Inx, +...+ B, InX,.

Sendo assim, a fungéo custo é representada dimteefjuma: C = f(w, y, z, m)+u_ +v,, em
quef € a forma funcional da funcédo cusw;sdo os precos dos insumgssao as quantidades dos
produtos geradog sdo quantidades de ativos permanentes e patriniqnido em sdo variaveis de
controle;u. € a medida de ineficiéncia que eleva os custegéeowerro aleatdrio. E possivel notar que,
além dos indicadores tradicionais, foram adiciosamaras varidveis independentes, tais como o Ativo
Permanente de uso do banco e o seu Patrimoéniodoigou seja, os itens de ativo e de passivo quase
fixos (netput3, conforme visto em estudos que se utilizam dadudgia de AFE aplicada ao setor
bancario (BERGER, HANCOCK e HUMPHEY, 1993; MESTER96; BERGER e MESTER, 1997,
RIME e STIROH, 2003; BONIN, HASAN e WACHTEL, 200%/ILLIAMS e NGUYEN, 2005).

Com a estimativa da fronteira eficiente, € posgitséer o indicador de desempenho em termos
de custos. De acordo com Berger e Mester (199@)ic&ncia em termos de custos é definida como
sendo o custo do bantose ele fosse téo eficiente quanto o banco de mphatica no mercado sob
influéncia das mesmas variaveis exogenas. Tal raguide ser obtida da seguinte forma:

N A min
A min ex;{f(wb,yb,zb,mb)}*ex;{lnuC} A min

EFch =S = =2 )

A b A Ab
b b b b)|x Ab
C exr{f(w Yy ,2,m )} exr{lnuc} Ue

A min Ab

Na equacdou. €é o menorucentre os bancos analisados. A razdo de eficiéreieudtos €

interpretada como a propor¢cdo de custos ou recuggessao utilizados eficientemente. Se, por
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exemplo, o coeficiente for 0,70, o banecg@ 70% eficiente ou desperdica 30% de seus custos e
relacdo a melhor préatica de mercado.

As estimativas contemplaram as duas especificadéssitas por Coelli e outros (1998) para
AFE para dados em paindlime-invariant Technical Efficienoy Time-varying Technical Efficiency
A especificacadime-invariantimplica que a eficiéncia técnica pode variar dedi para firma, mas é
constante ao longo do tempo, enquanto a espedfidaqe-varyingconsidera que a eficiéncia técnica
varia de firma para firma bem como ao longo do ®pgra cada firma.

Conforme Coelli e outros (1998), a especificatédne-varying Technical Efficienaspecifica

o termo de ineficiéncia técnica, mediante estinaatilo coeficienteeta (;7), da seguinte forma:
u, =exgd-7(t-T, )y, . O dltimo periodo do painel funciona como aetaara o nivel de ineficiéncia
das firmas. Assim, quandp> 0, o grau de ineficiéncia declina ao longo do tengquanday <0, 0

grau de ineficiéncia cresce ao longo do tempo. #€acia de progresso técniéaconstatada quando

n=0.

Estimacéo e anélise de dados

Considerando o comportamento da firma bancériaaléiat abordagem dos Recursos Reais sob a oGtica
da intermediacgéo, os produtos bancarios escolis@mss operagdes ativas dos bancos. Considerando o
sistema de divulgacédo dos dados pelo Banco CaturBlrasil, os produtos bancarios utilizados neste
trabalho foram: Aplicacdes Interfinanceiras, Aptidas em Titulos e Valores Mobiliarios e em
Derivativos e Operacdes de Crédito e Arrendamento.

O capital e o trabalho representam os insumosapiiat total de um banco esta representado
pela soma de seus depésitos e demais formas @Ge@apte recursos, tais como Repasses e Emisséo de
Titulos. O custo do capital foi obtido medianteiasdio entre a despesa de intermediacdo e o capital
total. O custo do insumo trabalho foi obtido metbam divisdo entre o gasto com pessoal e 0 nimero
de funcionarios.

Também foram incluidos no modelo o valor do Peentsde uso dos bancos e o Patriménio
Liquido. Conforme Berger e Mester (1997), o Patnimd.iquido do banco apresenta relacdo direta
com o risco de insolvéncia, uma vez que ele furcioomo uma espécie de seguro contra eventuais
perdas em seu portfélio de ativos. O risco de digmiafeta tanto os custos quanto a rentabilidade do
banco mediante prémio de risco sobre os depos#@iosgarantidos e sobre o risco das atividades
gerenciais. Além disso, o Patriménio Liquido dodmafeta diretamente os custos por seu papel de

fonte alternativa de recursos.
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Assim, ressaltam Berger e Mester (1997), a incukAPatriménio Liquido na especificacdo da
funcdo custo € uma forma de captar niveis difesed&e aversdo ao risco por parte dos bancos. Se
alguns bancos s&o mais avessos ao risco do qus cefers tendem a manter volumes mais elevados de
capital préprio em sua estrutura de capital.

O indicador de capital proprio ir4 aparecer no elanediante a divisdo de todos os demais
indicadores (Custos Totais, Aplicagdes Interfinanase Aplicacdes em Titulos e Valores Mobiliarios e
em Derivativos e Operagdes de Crédito e Arrendameiermanente) pelo Patriménio Liquido. Essa
divisdo auxilia no controle sobre a heterocedakta®, comum em dados em painel com unidades
seccionais de diversos tamanhos.

Todos os dados extraidos de demonstrativos filrascpadronizados foram atualizados pelo
indice de Precos ao Consumidor Amplo (IPC-A), maub pelo Instituto Brasileiro de Geografia e
Estatistica (IBGE).

Também foram incluidas na especificacdo do moalglamas variaveis de controle, tais como
a variacdo do PIB e a taxa Selic, bem como umawardummypara caracterizar as diferentes
estruturas de propriedade. Nesse caso, a catdgamgafoi 0 grupo de bancos com controle nacional.

Dessa forma, a funcéo custo assume a especifiegiixo, apos a linearizagdo dos parametros:

INC =g Inw, +B,Inw, +B;Iny, + B,Iny, + B Iny, +
tBsInz + G Inm + SgInm, + Sod, +u, +v,

A descricdo dos indicadores consta no Quadro 2stisticas descritivas, na Tabela 1; e as

(2)

estimativas, nas tabelas 2 e 3.

Quadro 2 ndicadores utilizados na funcao custo

Simb. | Nome Descricédo Cédigo

C Custos totais (Custos financeiros+Custos opearaseCustos Coptotn

administrativos)

Wy Custo do capital Despesas de intermediacao/Capitdl Kcap

Wy Custo do trabalho Despesas de pessoal/nimeramdefidrios Ktrab
Aplicacdes Operacdes de CDI e Operagbes compromissadas  Aplintn

V1 Interfinanceiras (ativo)

Yo AplicagBes em Titulos e Aplicagdes em Titulos e Valores MobiliaripgVMDern

Valores Mobilidrios € (renda fixa e varidvel) e em Derivativos

em Derivativos (ativo)

V3 Operagdes de Crédito|eOperacdes de Crédito e Arrendamento Credarn

Arrendamento (ativo)

© RAE-eletronicav. 9, n. 1, Art. 4, jan./jun. 2010 www.fgv.br/raeeletronica



ARTIGO - ABERTURA AO CAPITAL ESTRANGEIRO E DESEMPEN HO NO SETOR BANCARIO BRASILEIRO NO PERIODO 2001/2005
Eduardo Senra Coutinho e Hudson Fernandes Amaral

Z Ativo permanente Ativo permanente Permann
m; Variagéo do PIB Variagdo anual do PIB VarPIB
ms, Selic Taxa Selic anual Selic

D; Variaveldummy D = 0, banco com controle nacional D

Tabela 1- Estatisticas descritivas dos indicadores utilizips

Indicador Média Desvio Padrdo | Minimo Maximo

Custo Operacional Total 3.456.913,00 8.267.215,00 | 14.056,81 | 52.400.000,00
Custo do Insumo Capital 0,23 0,24 0,05 3,80
Custo do Insumo Trabalho 145,72 113,92 28,94 623,60
Aplicacdes Interfinanceiras 2.109.560,00 5.322.754,00 54,69 | 38.000.000,00
Tit. Val. Mobiliarios e Derivativos 5.355.797,00 | 14.300.000,00 790,28 | 93.500.000,00
Oper. Crédito e Arrendamento 5.394.294,00 | 13.500.000,00 2.591,63 | 92.300.000,00
Ativo Permanente 622.222,50 1.806.119,00 214,00 | 11.700.000,00
Patriménio Liguido 1.550.026,00 3.471.396,00 | 15.229,71 | 19.400.000,00

Tabela 2- Estimativa de AFE: Time-invariant Technical Efficiency

coptotn Coef. Std. Err. z P >|z|

kcap 0,45575| 0,02633 17,31| 0,0000
ktrab 0,11491 | 0,04420 0,0090
aplintn 0,06525| 0,00870 0,0000
tvmdern 0,23860 | 0,01665 0,0000
credarn 0,30723| 0,02578 0,0000
permann 0,17697 | 0,02141 0,0000
varpib 0,05402 | 0,02141 0,0120
selic 0,31966 | 0,10306 0,0020
d -0,11141| 0,09412 0,2370

mu ()

-1,20335

0,90835

0,46168

0,26133

0,0090

0,0010

Insigma2

-2,08393

0,14547

0,0000

ilgtgamma

sigma? (%)

1,10389

0,21436

0,12444 | 0,01810
gamma (¥) 0,75099 | 0,04009
sigma_u” (g7) | 0,09345| 0,01803
sigma_v’ () 0,03099 | 0,00263
Wald chi2 1039,76 Prob > chi2 0

Fonte: Estimativas do Stata ®.
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Tabela 3- Estimativa de AFE: Time-variant Technical Efficiency

coptotn Coef. Std. Err. |z P> |z
kcap 0,45933 | 0,02665 17,23 | 0,0000
ktrab 0,11598 | 0,04430 2,62 | 0,0090
aplintn 0,06569 | 0,00871 7,54 | 0,0000
tvmdern 0,23993 | 0,01675 14,32 | 0,0000
credarn 0,30591 | 0,02571 11,9 | 0,0000
permann 0,17846 | 0,02142 8,33 | 0,0000
varpib 0,03579 | 0,03152 1,14 | 0,2560
selic 0,25931 | 0,12815 2,02 | 0,0430
d -0,11163| 0,09440 -1,18| 0,2370

mu (uy) 0,90400 | 0,22031 4,1
eta () -0,00850 | 0,01115 -0,76
Insigma® -2,05511 | 0,15292 -13,44

sigma” (%) 0,12808 | 0,01959
gamma (¥) 0,75874 | 0,04060
sigma_u” () 0,09718 | 0,01953
sigma_v* (a7 0,03090 | 0,00262
Wald chi2 1042,08 Prob > chi2 0

Fonte: Estimativas do Stata ®.

A significancia geral do modelo foi atestada gekie de Wald. Pode-se observar ainda o teste
de significancia do erro especifico (ineficiénci@)teste esta identificado poru com hipotese nula
1 =0. O valor de pindica que o parametro € estatisticamente diferept zero. Por outro lado, a
variaveldummyrepresentativa da estrutura de propriedade n@semou significancia estatistica.

Os resultados reportados pelo Stata apresentagstiaszativas da variancia do erro aleatorio
(sigmav2 = g?) e da variancia do erro especifiigma u2 = g’). Esses parametros permitem
estimar se a participacdo @€ na variancia do erro total é significativa. Essgte € realizado por
meio da estimativa dgamma (y=0’/02), em que g2 =0’ +02. O valor de p calculado
(ilgtgamma indica que y €é estatisticamente diferente de zero, ou seja,rticipacdo relativa da
variancia do erro especifico na variancia do estal # significativa. Em outras palavras, o erro aa
exclusivamente resultado de eventos aleatorios, sias contém uma parcela que é resultado da
ineficiéncia técnica, dentro da concepcéo de Efa&X (LEIBENSTEIN, 1966).

Para verificar a existéncia de progresso técnicpariodo de analise, estimou-se 0 modelo de

fronteira de custo na especificacBine-variant Technical Efficiencysegundo essa especificacdo, o
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ultimo periodo do painel funciona como a base panével de ineficiéncia das firmas; assim, quando
n >0, o grau de ineficiéncia declina ao longo do tengpquanda; <0, o grau de ineficiéncia cresce
ao longo do tempo. Conforme pode ser visto na &aBelo coeficienteeta (/7) nao apresentou

significancia estatistica, ou seja, seu valor @tistitamente igual a zero, revelando auséncia de
progresso técnico no periodo analisado.

Diante da falta de significancia estatistica ddaval dummye do coeficienteesta (/7) foi

estimado o modeld@ime-invariant Technical Efficiencgem a variavelummy a partir do qual a

analise a seguir seré feita. A estimativa constiateela 4.

Tabela 4 -Estimativa de AFE: Time-invariant Technical Efficiency sem a variavel dummy

coptotn Coef. Std. Err. |z P>|z|
kcap 0,45457 | 0,02637 17,24 | 0,0000
ktrab 0,10389 | 0,04353 2,39| 0,0170
aplintn 0,06472 | 0,00870 7,44| 0,0000
tvmdern 0,23713| 0,01667 14,23| 0,0000
credarn 0,30854 | 0,02586 11,93| 0,0000
permann 0,17879| 0,02145 8,33 | 0,0000
varpib 0,05414 | 0,02143 2,53| 0,0120
selic 0,32231| 0,10314 3,12| 0,0020
cons -1,14564 | 0,44289 -2,59| 0,0100
mu (44y) 0,86941| 0,23056
Insigma?® -2,06662 | 0,15031

ilgtgamma 1,12480 | 0,21986

sigma’ (o 0,12661| 0,01903
gamma () 0,75488 | 0,04068
sigma_u’ (62) | 0,09558| 0,01898
sigma_v* (¢) | 0,03104| 0,00263
wald chi2 1031,37 Prob > chi2 0
Fonte: Estimativas do Stata ®.

Quanto aos coeficientes associados as variaxgieativas, conforme visto em Kumbhakar e
Lovell (2000) e Coelli outros (1998), eles devem wistos como coeficientes de elasticidade da
variavel dependente em relacdo a cada uma dasveigridtndependentes. No que diz respeito aos
fatores de producédo, o fator capital (Kcap = 0,dp)esenta um coeficiente superior ao do fator
trabalho (Ktrab = 0,10), indicando um maior custtativo do primeiro. Tal resultado € compativel

com o diagnoéstico de que o mercado brasileiro eptasescassez relativa desse fator, implicando
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restricdes no provimento do crédito apesar da aggi do aprofundamento do mercado financeiro

observada nos ultimos anos.

Quanto as elasticidades associadas aos produtoariwes utilizados neste trabalho, observa-se
que variacbes de um ponto percentual na concess@&oedito e de arrendamentos promovem uma
alteracdo superior nos custos operacionais totpiela apresentada pelas demais operacfes ativas
analisadas. Trata-se de um resultado esperadoodewsl custos de monitoramento mais elevados
associados as operagdes de crédito e arrendament® &queles incorridos em operagcdes no mercado
aberto ou no interbancario.

No que diz respeito ao objetivo principal destbatho, oranking gerado pela aplicacdo do
modelo de AFE ndo demonstrou uma prevaléncia dosoBacom controle estrangeiros frente aos
bancos com controle nacional. O Quadro 3 mostra guee os bancos que figuram entre os 20
primeiros colocados em eficiéncia de custos, apguaso apresentam controle estrangeiro. Issoaevel
que a vantagem global ndo prevaleceu sobre a \entdgral no periodo analisado, reforcando o
postulado de Berger e outros (2000) de que a hEpdata vantagem global apresenta uma perspectiva
limitada.

Outra constatacdo importante € a presenca masgaahcos publicos na segunda metade do

ranking
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Quadro 3- Classificacéo dos bancos de acordo com a efig&nde custos

Class Banco Controle | Eficiéncia |Class Banco Controle Eficiéncia
1 |Daycoval Privado 1,00000f] 36 |Bonsucesso Privado 0,47977
2 |Alfa Privado 0,77498] 37 |Bcomuruguai Estrangeiro 0,47040
3 |Modal Privado 0,75935] 38 |Rural Privado 0,46966
4 |Sofisa Privado 0,75736] 39 |Cruzeiro do Sul Privado 0,46080
5 |Industrial Do Brasil |Privado 0,75504| 40 |Dresdner Estrangeiro 0,45831
6 |Ribeirao Preto Privado 0,72038] 41 |BNB Publ. Federal 0,45569
7 |Brascan Estrangeiro 0,67782] 42 |Votorantim Privado 0,45456
8 |BMG Privado 0,66730] 43 |Bepi Publ. Federal 0,45449
9 [Citibank Estrangeiro 0,65465] 44 |BEC Publ. Federal 0,44846
10 |Deutsche Estrangeiro 0,65132| 45 |Banese Pabl. Estadual 0,43961
11 |Guanabara Privado 0,64299] 46 |Fibra Privado 0,43843
12 |ING Estrangeiro 0,64177| 47 |Banco Brasil Puabl. Federal 0,43088
13 |Pine Privado 0,62140] 48 |BMC Privado 0,42999
14 |Safra Privado 0,61955] 49 |Prosper Privado 0,41205
15 |Triangulo Privado 0,61939] 50 |VR Privado 0,40993
16 |BVA Privado 0,61045] 51 |Tokyomitsubishi Estrangeiro 0,40595
17 |Parana Privado 0,60519| 52 [Cacique Privado 0,40168
18 |Indusval Privado 0,58777] 53 |HSBC Estrangeiro 0,40090
19 |ltau Privado 0,56430] 54 |Matone Privado 0,39739
20 [Schahin Privado 0,55988] 55 |Ficsa Privado 0,38480
21 |Rendimento Privado 0,55813] 56 [Mercantil do Brasil |Privado 0,38304
22 |BGN Privado 0,54526] 57 |Banrisul Privado 0,37442
23 |Abn Amro Estrangeiro 0,53927|] 58 |SS Privado 0,36302
24 |BNP Paribas Estrangeiro 0,53245| 59 |Bco John Deere Estrangeiro 0,36064
25 |Santander Banespa |Estrangeiro 0,52590f 60 |Nossa Caixa Puabl. Estadual 0,35157
26 |Unibanco Privado 0,52258] 61 |Bansicredi Privado 0,34822
27 |Bradesco Privado 0,51925| 62 |Banestes Publ. Estadual 0,34279
28 |Cedula Privado 0,50998]| 63 |[Gerdau Privado 0,33451
29 [Bankboston Estrangeiro 0,50675] 64 |Morada Privado 0,30992
30 [Rabobank Estrangeiro 0,50423|] 65 |Banpara Publ. Estadual 0,30926
31 |Abc-Brasil Estrangeiro 0,50201| 66 |CEF Puabl. Federal 0,30126
32 |Societe Generale Estrangeiro 0,49333] 67 |BRB Puabl. Estadual 0,28377
33 [Luso Brasileiro Privado 0,49237] 68 |BESC Publ. Federal 0,27532
34 |SMBC Estrangeiro 0,48273| 69 [Pactual Privado 0,23113
35 |Bancoob Privado 0,48059] 70 |[Pottencial Privado 0,19761

CONCLUSOES

Este trabalho teve o objetivo de investigar seirasat bancarias controladas por capital estrangeiro
apresentaram desempenho superior ao dos bancasootmle nacional no periodo entre 2001 e 2005.
Trata-se de aspecto importante, na medida em ggpassado recente presenciou um aumento
consideravel na participagdo do capital estrangairgistema financeiro brasileiro. Esperava-se que

esse aumento proporcionasse beneficios a sociedadeiados ao ingresso de novos participantes

oriundos de paises com economias mais estaveis eneocados mais competitivos.
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A pesquisa foi realizada a partir de dados coigatbe 70 bancos que operaram no mercado
brasileiro no periodo em questdo. O desempenhantdisado da perspectiva da eficiéncia econbémica
sob a otica de uma fungéo custo. Foi utilizadacai¢é de Analise de Fronteira Estocastica para obte
as medidas de eficiéncia e ordenar as firmas adaksquanto a esse quesito.

Tendo em vista o0 objetivo deste trabalho, optopaeabordar a firma bancaria a partir da
perspectiva dos recursos reais sob a oética danatkacdo. Essa abordagem vé a firma bancaria de
forma similar a qualquer outra firma cuja finalidagkja gerar lucro, bem como entende que o banco é
acima de tudo uma empresa especializada no protardercrédito.

O modelo utilizado para efetuar a estimativa d@éfcia em termos de custos apresentou bom
ajuste dos dados com praticamente todos os co#Bsieassociados aos indicadores, apresentando
significancia estatistica. A excec¢dao ficou por aataquele relacionado a variadeimmycujo objetivo
era mostrar diferencas na eficiéncia associadastrat@a de propriedade das firmas bancarias
analisadas. Diante da falta de significancia esied, a hipotese da vantagem global no mercado
brasileiro no periodo analisado pode ser questmnad seja, o fato de o banco ser controlado por
capital estrangeiro néo significou melhor desempearh termos de minimizagcédo de custos.

Outro indicio de que a vantagem global ndo preealexo mercado brasileiro € o ordenamento
a partir do coeficiente de eficiéncia técnica. @adms estrangeiros apareceram distribuidos ao longo
dorankingde maneira aleatoria.

Testou-se também a presenca de progresso téanperindo em funcdo da expectativa de que
0 aumento da presenca de bancos com controle gsit@proporcionasse, via concorréncia, melhorias
nas praticas gerenciais no setor e em avancos légwus. O teste, entretanto, ndo apresentou
significancia estatistica.

Algumas hipoteses podem ser levantadas para axple& resultados encontrados. A primeira
delas € o simples fato de que os bancos com cergstlangeiro se ajustaram ao ambiente do mercado
brasileiro e aproximaram suas praticas daquelasegyagas no mercado local. Nas economias de
origem dessas instituicdes, os bancos ainda atuimnorgialmente como intermediarios financeiros,
enquanto, no Brasil, essa funcdo também disputacespom outras nas operag¢des dos bancos. Em
outras palavras, no mercado brasileiro prevalecewaatagens locais resultantes de diversos anos de
atividade bancéria com desvios em relacdo a seal pl@ssico.

Outra possibilidade € de que os efeitos da maidicipacao do capital estrangeiro no mercado
bancario doméstico ainda ndo tenham sido sentidoseddo processo de transformacéo pelo qual o
setor ainda passa. Com a esperada consolidac&tettidlidade monetéaria, o equacionamento do déficit

publico e a ampliacédo das operacgdes tradicionaistdenediacdo, 0 ambiente operacional dos bancos
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no Brasil ira apresentar caracteristicas mais pragidos mercados de origem dos bancos estrangeiros,
podendo viabilizar a utilizacdo de suas vantagéisags.

Por outro lado, o ingresso de capital estrangsxenercado brasileiro ocorreu de forma mais
intensa no periodo anterior ao analisado por esbalho. Sendo assim, quaisquer vantagens globais
trazidas pelos bancos estrangeiros podem ter smwgoradas no periodo anterior ao ano de 2001
pelos bancos com controle nacional, aproximandzségtimos dos primeiros.

Adicionalmente, deve-se destacar que a estimatavafronteira de custos revelou que a
elasticidade dos custos em relacdo as operacfescdito e arrendamento € mais elevada do que
aquela associada aos outros ativos dos bancosadwineste trabalho. Embora se possa esperar que
0s custos desse tipo de operacdo sejam superioreéasaoperacdes interbancarias ou com titulos e
valores mobiliarios, isso pode significar um obgldcao desenvolvimento do mercado de crédito
brasileiro.

Por outro lado, o esperado aumento do prazo dasgjes de crédito pode promover a redugéo
desses custos. E sabido que muitas empresas pregs@var sucessivamente suas operacdes de
crédito de curto prazo transformando-as em opesagédongo prazo, e essas renovagdes sucessivas

implicam custos adicionais.
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