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1 INTRODUCAO

A importancia dos bancos publicos pode ser caracterizada tanto pela sua
representatividade quanto por sua influéncia no mercado bancério. Mesmo com a onda
mundial de privatizacdes nos anos 90, os bancos publicos representavam aproximadamente
40% do total de ativos do setor bancario mundial em 1995 (LA PORTA; SILANES;
SHLEIFER, 2002). Esta parcela é destacada em paises em desenvolvimento e inclusive em
paises industrializados, com valores superiores a 45% e 20%, respectivamente (LEVY-
YEYATI; MICCO; PANIZZA, 2004).

Quanto a influéncia no mercado bancério, os bancos publicos apresentam
comportamentos potencialmente diferenciados dos bancos privados devido as suas
caracteristicas distintas, dentre as quais podemos citar: objetivos que ndo estdo ligados
somente & maximizacao de lucro, mas também visando bem-estar social ou uso politico, além
da atuacdo em mercados distintos ou de pouco interesse por bancos privados (por exemplo,
crédito agricola ou de muito longo prazo).

Uma motivacdo adicional para a existéncia de bancos publicos é a sua atuacéo
como instrumento de controle da competicdo por parte dos governos. Atuando como
participante do mercado com uma funcao objetivo diferente da maximizagédo de lucros, estes
bancos podem causar reagbes competitivas que garantam menores precos, visando a atender
objetivos sociais do governo (BANCO INTERAMERICANO DE DESENVOLVIMENTO,
2005) ou simplesmente aumentar sua popularidade junto aos eleitores. Por exemplo, no
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publicamente influenciar os bancos publicos para concessdo de crédito e reducdo de taxa de
juros, enquanto todo o mercado caminhava na direcdo contraria (ver, por exemplo, DCI, 2008;
CUCOLO, 2009c; FARIA, 2009; SCIARRETTA, 2008). Agdes ainda mais incisivas foram
tomadas no primeiro semestre de 2012, quando o governo solicitou aos maiores bancos
publicos uma forte reducdo de juros cobrados aos consumidores finais.

Contudo, contrariamente a essa visdo dos bancos publicos como influenciadores
da competicdo, diversos estudos empiricos encontraram que 0s bancos publicos ndo exercem
de fato esta funcdo (Citar os estudos). Assim, é de grande interesse a realizacdo de novas
analises que possam contribuir para o entendimento da dindmica competitiva de bancos
publicos e privados. E esperado que tais analises também possam contribuir na prética da
gestdo estratégica destas instituicGes, dos orgaos reguladores e dos governos controladores
dos bancos publicos.

Este trabalho, em particular, busca trazer novas evidéncias empiricas para
contribuir no entendimento do comportamento competitivo de bancos publicos e privados,
com base em dados do contexto brasileiro. Mais especificamente, o objetivo desta pesquisa €
analisar a diferenca no comportamento competitivo destes bancos por um periodo extenso de
tempo e verificar como este comportamento muda apds um evento de influéncia do governo
para aumento de competicdo. Para isto, foi analisado o mercado bancério brasileiro de 2000
até 2011, beneficiando-se da intervencdo realizada pelo governo em 2008, conforme
anteriormente indicado. Por meio de metodologia quantitativa proposta por Bresnahan (1982)
e utilizada nos trabalhos de Angelini e Cetorelli (2003), Uchida e Tsutsui (2005) e Kubo
(2006), buscou-se comparar o padrdo de competicdo exercido por bancos publicos e privados.

2 HISTORICO DO MERCADO BANCARIO BRASILEIRO

O mercado bancério brasileiro sofreu forte reestruturacdo nos anos 90, a partir da
implementacdo do plano Real, que obteve sucesso ao reduzir as taxas de inflagdo em curto
espaco de tempo, mas ao mesmo tempo contribuiu para a fragilizacdo de diversos bancos
nacionais e para a ameaga de crise bancaria a partir de 1995. Até entdo, as altas taxas de
inflacdo garantiam aos bancos receitas de intermediacdo financeira que surgiam devido aos
depdsitos a vista e de aplicacdes de curto prazo (overnight) ndo sofrerem correcdo monetaria
integral (VASCONCELOS et al., 2004). Segundo Silva e Jorge Neto (2002), os bancos
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ndo foi acompanhado de melhorias em eficiéncia operacional e na qualidade dos seus
Servigos.

Com a reducdo da inflacdo, as receitas dos bancos também foram reduzidas. De
acordo com dados da Andima-IBGE (1997), a receita inflacionaria representava 4% do PIB
em 1994 e caiu para 2% em 1994 e 0,1% em 1995. Assim, os bancos viram-se obrigados a
buscar fontes alternativas de receitas; a partir disto, iniciou-se expansao na oferta de crédito.

Logo apo6s o plano Real, ainda no segundo semestre de 1994, os bancos ja
reagiram a nova realidade do mercado com crescimento na importancia do crédito. Esta
estratégia era reforcada pelo forte crescimento nos depdsitos ocorrido apés a estabilizacdo dos
precos (SILVA; JORGE NETO, 2002), pelo aumento nos gastos dos consumidores e
empresas, otimistas com as perspectivas da economia brasileira (VASCONCELOS et al.,
2004) e pela demanda por crédito, reprimida por quase duas décadas de inflacdo elevada
(CERQUEIRA, 1998). Tais reagdes resultaram em um crescimento de 80,9% no credito
bancario entre junho de 1994 e marco de 1995 (KRETZER, 1996). Apesar deste crescimento
acelerado, as instituicbes financeiras ainda ndo estavam preparadas para tal expansdo do
crédito. Sistemas para mensuracdo e administracdo de riscos de créditos ainda ndo haviam
sido criados e os modelos operacionais dos bancos ainda ndo haviam sido ajustados
(BARROS; ALMEIDA JR., 1997).

Com a crise mexicana e o crescente desequilibrio do balanco de pagamentos
brasileiro, o governo federal, no inicio de 1995, promoveu um aperto na politica monetaria
que levou a contracdo da liquidez e a elevacdo da taxa de juros (VASCONCELOS et al.,
2004). Assim, no segundo semestre de 1995, a politica mais restritiva de crédito, somada a
queda no crescimento da economia e a abertura comercial ocorrida no periodo, causou
impactos negativos em alguns setores da economia, resultando em crescimento da
inadimpléncia e em liquidacdo duvidosa do sistema bancéario (SILVA; JORGE NETO, 2002).

Com a forte elevacdo dos indices de inadimpléncia, que pode ser atribuido a um
otimismo exagerado tanto dos bancos quanto dos tomadores acerca do desempenho da
economia, surgiram casos de grandes institui¢bes bancarias com problemas financeiros, o que
tornou necessaria a intervencdo do Banco Central (BRAGA, 1998). Dentre as medidas
adotadas, a mais popular foi o Programa de Estimulo a Reestruturacéo e ao Fortalecimento do
Sistema Financeiro (PROER), lancado em novembro de 1995.

Com o objetivo de sanear o sistema publico estadual, em agosto de 1996, foi
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(PROES) (SILVA; JORGE NETO, 2002). Este programa, ao longo de seus seis anos,
privatizou nove instituicdes bancérias estaduais e outras quatorze foram extintas ou
transformadas em agéncias de fomento (SALVIANO JR., 2004).

Este periodo final da década de 90 foi caracterizado por uma série de fusdes,
aquisicdes e, principalmente, pela entrada de algumas instituicfes estrangeiras (BRAGA,
1998). A internacionalizacdo do sistema bancério foi estimulada por parte do governo,
segundo o discurso de que tornaria 0 pais menos vulneravel as crises internacionais
(MOURA, 1998).

Com a alteracéo da estrutura do mercado bancério, ocorreu redu¢do no nimero de
instituicOes, especificamente nos bancos privados nacionais e publicos estaduais, e aumento
tanto na quantidade como na participacdo dos bancos estrangeiros.

Apdbs o insucesso da estratégia de expansao acelerada do crédito imediatamente
apo6s a implantacdo do plano Real, esta ndo foi retomada e os patamares de crédito nao
voltaram aos observados anteriormente. Assim foi derrubada a hipo6tese de que os bancos
compensariam as perdas das receitas inflaciondrias com a ampliacdo de empréstimos a
spreads e juros baixos, aumentando a relacéo crédito/PIB para os niveis observados em paises
desenvolvidos (OLIVEIRA, 2006).

Nos periodos posteriores, a relacdo crédito/PIB apresentou queda expressiva, com
algumas inflex@es rapidamente interrompidas, por exemplo, pela crise asiatica em 1996 e pela
crise energética em 2000. Somente a partir de 2003 houve retomada no crédito, que vem se
mostrando consistente ao longo dos ultimos anos (OLIVEIRA, 2006). Até o primeiro
semestre de 2011 pode-se observar que 0 crescimento continua consistente, com destaque
para o periodo de 2005 a 2011 (BANCO CENTRAL DO BRASIL, 2011b).

Neste periodo final dos anos 2000, além da retomada no crescimento do crédito,
também pode ser observada melhora na qualidade das carteiras, manuten¢do da inadimpléncia
de novas concessoes, reducdo das taxas de juros e de spreads, ampliacdo dos prazos de
amortizagdo e segmentacao no atendimento aos clientes (CAMARGO, 2009).

Apesar dos indicadores positivos, o cenario do crédito foi revertido no segundo
semestre de 2008, em funcdo da crise financeira mundial originada no mercado de crédito
imobiliario norte-americano. Os bancos brasileiros, prevendo aumento na inadimpléncia e
tendo liquidez comprometida pelos cortes mundiais de crédito, reduziram a oferta para
concessdo de novos contratos e elevaram as taxas de juros cobradas pelos empréstimos, em
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causasse reducdo na atividade econémica que, apesar do crescimento nos periodos anteriores,
estava ameacada pela crise mundial, o governo utilizou os bancos publicos como instrumento
de atuacdo. A proposta era que fosse aplicada estratégia anticiclica de ampliacéo da oferta de
crédito, ao contrario do que vinha sendo aplicado pelo mercado em geral (FOLHA ONLINE,
2008).

O Governo Federal, desde a elei¢do do presidente Luis Indcio Lula da Silva em
2003, procurou fortalecer os bancos publicos, que se tornaram agentes importantes na
execucdo de sua politica de governo. Pode-se citar como exemplos a atuacdo em mercados
que até entdo ndo eram interessantes aos bancos privados, como crédito agricola e
financiamento imobiliério, oferta de financiamentos de longo prazo e parcerias para execugao
do Programa de Aceleracdo do Crescimento (PAC) (BARONE; ZOUAIN, 2004;
CAMARGO, 2009).

A influéncia do governo nos bancos publicos para conter o spread bancério e a
reducdo de oferta de crédito era bastante divulgada publicamente, tanto pela midia (DCI,
2008; CUCOLO, 2009c; FARIA, 2009; SCIARRETTA, 2008) quanto pelos discursos do
presidente Lula (SECRETARIA DE IMPRENSA, 2009; SECRETARIA DE IMPRENSA,
2010).

A estratégia surtiu efeito e os bancos publicos apresentaram neste periodo forte
crescimento na carteira de crédito, tomando espaco dos bancos privados (CRUZ, 2008;
CUCOLO, 2009a). Em paralelo, outras medidas foram adotadas pelo Banco Central para
incentivar uma politica anticiclica, como a liberacdo de dep6sitos compulsorios e intervencdes
no mercado de cambio (CUCOLO, 2008). Ja nos primeiros meses de 2009 o mercado reagiu e
as concessdes de crédito e taxas de juros voltaram aos mesmos patamares do periodo pré-crise
(CUCOLO, 2009b, 2009d).

3 REVISAO DE LITERATURA E HIPOTESES

3.1 Motivacg0es para a existéncia dos bancos publicos

Em qualquer mercado, falhas e insuficiéncias de mercado podem causar perda de
bem-estar social e exigir atuacdo do governo (ARONOVICH; FERNANDES, 2006). Tais
falhas sdo mais comuns em mercados de informacgéo assimétrica, como é o caso do mercado
bancério, fazendo com que, em alguns casos, o suprimento de crédito pelo sistema financeiro

fique aquém do socialmente 6timo (STIGLITZ, 1993).



Segundo Mettenheim (2005), com o objetivo de mitigar tais falhas de mercado, o
Estado realiza intervengdes no mercado financeiro em busca de melhorias sociais. Conforme
classificado por Pinheiro (2007), podem ser identificadas no Brasil, e na maioria dos paises,
seis maneiras principais de atuacdo do Estado:
e por meio de instrumentos usuais de politica monetaria, procurando suavizar o ciclo
econdmico;
e pelo estimulo ao acesso ao sistema de pagamentos, especialmente no interior do pais;
e como regulador prudencial e emprestador de Ultima instancia, para proteger o sistema
de pagamentos;
e impondo regras contabeis e obrigacdes de disponibilizacdo de informacdes, e
mantendo registros de informacdo de crédito;
e pelo uso de tributos e subsidios, de forma a influir na composi¢do dos ativos das
instituicBes financeiras;

e atuando diretamente nos mercados de crédito e capitais, por meio de bancos publicos.

Contudo, h& grande controvérsia se as intervengdes do Estado no mercado
financeiro realmente contribuem para o bem estar social. Neste trabalho € analisada
especificamente a forma de atuacdo através dos bancos publicos. O objetivo é verificar se a
existéncia e a forma de atuacdo dos bancos publicos podem contribuir para a competicédo
bancéria trazendo beneficio social para a populagéo.

O incentivo a competicdo no sistema financeiro é uma das justificativas para a
existéncia dos bancos publicos. Entre as demais se pode citar a viabilizacdo de mercados de
crédito e capitais em ambientes institucionais desfavoraveis, a atuacdo como instrumento
auxiliar de politica econdmica, e concentrar 0s escassos recursos humanos no setor publico
(PINHEIRO, 2007).

Assim, o bem estar social pode ser obtido ndo somente através da influéncia na
atuacdo das instituicbes privadas, mas também da presenca em setores ou regides em que
estas ndo tém interesse em atuar. Vasconcelos et al. (2004) observaram que a consolidagéo
bancaria no Brasil (com destaque para a privatizacdo dos bancos estaduais) agravou a
desigualdade de oferta de crédito entre os estados brasileiros. 1sso porque o0s bancos passaram
a concentrar suas operagfes em regides mais desenvolvidas, o que agrava a dificuldade de
evolucgéo das economias regionais mais atrasadas do pais.

Por outro lado, diversos pontos negativos sdo levantados contra a existéncia dos

bancos publicos. Conforme observado por Silva e Jorge Neto (2002), os bancos publicos
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brasileiros apresentam menor eficiéncia, pois tém altos custos administrativos. Isto é uma
decorréncia de grande ndmero de funcionarios e agéncias, sendo que a remuneracdo de
pessoal acaba tendo um peso excessivo e unidades deficitarias sdo mantidas por motivos
politicos ou para atender populacdes mais afastadas dos centros urbanos. Contudo, segundo
apurado pelos autores, existem grandes diferencas entre a eficiéncia de bancos publicos
federais e estaduais, sendo que os primeiros tém eficiéncia mais alta, proxima a dos maiores
bancos privados.

A menor eficiéncia da gestdo publica ndo € exclusividade de bancos, pois a
administracdo publica em geral é bastante criticada por problemas de incentivos. Pela teoria
de agéncia (citar autores), um menor nivel de incentivos atrelados ao desempenho dos
funcionarios e gestores de empresas publicas pode induzir ineficiéncias gerenciais. Em
bancos privados, por outro lado, agressivos pacotes de remuneracdo variavel acabam
induzindo os gestores a um maior esforco. Apesar de resultados empiricos por algumas vezes
contrarios, na literatura a resposta predominante é a de que empresas privadas tendem a ser
mais eficientes (VINING; BOARDMAN, 1992). No caso de bancos publicos, pode-se
considerar adicionalmente que ocorra uma maior propensdo ao risco, devido a esperanca de
que o governo intervira socorrendo o0 banco em caso de problemas financeiros severos.

Bartel e Harrison (2005) deixam claro que a menor eficiéncia de empresas
publicas pode ocorrer por dois motivos: (1) a problemas de agéncia, relacionadas ao baixo
nivel de monitoramento associado ao controle do governo, e (2) ao ambiente que estas
empresas estdo expostas, geralmente com barreiras a competicao e orcamentos menos rigidos.
Estes pontos também podem ser associados aos bancos publicos, uma vez que possuem
objetivos e incentivos conflitantes (lucratividade versus bem-estar social), atuagdo em regides
menos exploradas pela concorréncia privada (VASCONCELOS et al.,, 2004) e publicos
diferenciados para oferta de crédito, por exemplo devido ao seu maior risco (MATTHEY,
2010).

Além disso, séo levantadas criticas aos bancos publicos relacionadas a sua menor
rentabilidade e maior taxa de inadimpléncia, embora se reconhega que as instituicdes
financeiras publicas podem estar assumindo riscos maiores ao atuarem em areas de pouco
interesse pelo setor privado (ARONOVICH; FERNANDES, 2006). Neste ponto, novas
criticas surgem pelo efeito de assimetria de informacdo, pois quando os bancos publicos
buscam atender mercados desassistidos pelas instituicbes privadas, podem operar em

mercados de alto risco e rentabilidade abaixo da esperada, sem que isto seja de conhecimento



de seus depositantes. Exemplo disto é o caso do mercado brasileiro na década de 1990,
quando “diversos bancos estatais estaduais apresentaram problemas de insolvéncia devida a
gestao temeraria” (SEABRA et al., 2009, p. 99).

Ainda surgem questionamentos se 0s bancos publicos realmente contribuem para
o0 desenvolvimento econdmico, exercem o papel de aumento da competi¢do bancéria e qual é
a funcdo objetivo que os bancos publicos buscam maximizar.

Sapienza (2002), analisando dados microecondmicos do mercado de crédito na
Italia, observou que a visdo predominante na atuacdo dos bancos publicos nao era objetivando
a maximizacdo do bem estar social nem era explicada pela visdo de agéncia, mas sim pela
explicagdo politica: os bancos publicos eram utilizados como ferramenta politica para
distribuicdo de favores. Isto pode ser ilustrado pela descoberta de esquemas de corrupgéo e
fraude envolvendo partidos politicos e bancos estatais italianos em 1993.

O uso politico dos bancos publicos também foi identificado por La Porta, Silanes
e Shleifer (2002), que encontram resultados indicando que o controle do governo politiza o
processo de alocacdo de recursos e reduz a eficiéncia. Estes autores analisaram diretamente 0s
impactos de bancos publicos no desenvolvimento dos paises, e concluem que estes ndo
contribuem para o desenvolvimento do sistema financeiro, pois grande parte dos bancos
publicos esta em paises pobres, com baixo desenvolvimento financeiro, baixos fatores de
acumulacdo, e em um grande nimero dos casos sdo paises com baixo desenvolvimento
institucional.

Levy-Yeyati, Micco e Panizza (2004) indicam em seu trabalho que os bancos
publicos ndo conseguem contribuir para o desenvolvimento. Neste trabalho, os autores
encontram evidéncias que apoiam a visdo de que o0s bancos publicos ndo alocam o crédito de
forma étima e acabam inibindo o desenvolvimento financeiro; por outro lado, nenhuma
evidéncia é encontrada para apoiar a ideia de que os bancos publicos podem acelerar

crescimento ou reduzir a volatilidade econdmica.

3.3 Firmas publicas em mercados de oligop6lio

O potencial beneficio social da atuacdo de uma firma publica em um mercado
oligopolistico depende da estrutura do mercado. Enquanto a firma privada busca a
maximizacao de seus lucros, a firma publica busca outros objetivos além do lucro, que podem

envolver maximizacdo do bem estar social. Desta maneira, Fraja e Delbono (1986)



observaram que, do ponto de vista do bem estar social, & sempre preferivel para a firma
publica atuar como lider de precos, para induzir respostas mais competitivas das empresas
privadas. Porém, caso essa lideranca ndo esteja possivel, e 0 mercado esteja préximo ao
numero ideal de competidores, € melhor para a firma publica atuar com maximizacdo de
lucros do que tentar agir de outra forma.

Cremer, Marchand e Thisse (1989) chegam a conclusao de que para maximizar o
bem estar social € desejavel a existéncia de uma firma puablica. Logo, caso o mercado seja
dominado por firmas privadas, seria benéfica a nacionalizacdo de uma empresa, e no caso
dominado por firmas publicas, o ideal seria que todas fossem privatizadas exceto uma.
Evidentemente, esses estudos assumem governos benevolentes, que ndo pretendem utilizar
bancos publicos para favorecer coalizdes politicas ou empresarios conectados politicamente —

0 que pode ser uma pressuposicao irreal em muitos casos (SAPIENZA, 2002).

3.4 Bancos publicos incentivam a competicéo?

Conforme ja citado, o incentivo a competicdo € um dos principais argumentos
para a existéncia dos bancos publicos. Apesar das criticas relativas a existéncia e necessidade
de bancos publicos, existem evidéncias de que bancos publicos também podem exercer
funcdo anticiclica em momentos de contracao econémica (MICCO; PANIZZA, 2006). Esta
atuacdo é oposta ao comportamento dos bancos privados, que é predominantemente pro-
ciclico: em momentos de crescimento econdmico expandem a oferta de crédito e a reduzem
em periodos recessivos; e desta forma potencializam tanto os periodos de crescimento quanto
eventuais crises (OLIVEIRA, 2006). Isto reforca o interesse do Estado em atuar ativamente
para influenciar o comportamento do mercado financeiro. E, para isto, sua presenca como
competidor é fundamental, pois a atuacdo dos bancos esta fortemente ligada as ac6es de seus
concorrentes. Conforme exposto por Keynes (1971), os bancos ndo sdo capazes se moverem
de maneira independente aos demais, e acabam sendo controlados pelo comportamento medio
dos bancos como um todo <<, porém cada banco contribui para esta média com sua cota.
Logo, uma participagdo relevante dos bancos publicos no mercado pode exercer uma
influéncia mais forte para mudanca do comportamento médio N&o entendi>>. Minha
interpretagdo: O movimento dos bancos se da pela resultante dos movimentos dos bancos, e

como cada movimento tende a ser seguido pelos demais, um comportamento mais rigido dos



bancos publicos em direcdo ao incentivo a competicdo, gera impacto tanto pela sua parcela
nesta resultante como na influéncia nos demais players.

Segundo o Banco Interamericano de Desenvolvimento (2005), os bancos publicos
podem, de fato, contribuir para a competicdo no mercado financeiro, especialmente quando as
agéncias de defesa e os reguladores do sistema financeiro forem fracos. Apesar disto, ainda
ndo foram encontrados estudos académicos comprovando que os bancos publicos aumentaram
a competicdo bancaria.

O comportamento mais competitivo dos bancos publicos ndo pode ser atribuido
simplesmente por pregos mais baixos, pois deve se considerar outros efeitos na composi¢ao
do poder de mercado. Apesar dos bancos publicos tenderem a possuir menor eficiéncia
operacional, eles estdo expostos a oportunidades de captacdo mais baratas que os bancos
privados (MATTHEY, 2010). Assim, deve ser analisado o comportamento competitivo
considerando os custos individuais de cada instituicéo.

Mesmo com o incentivo a competicdo sendo um dos argumentos para a existéncia
dos bancos publicos, uma das principais criticas € justamente que tais bancos ndo conseguem
exercer este papel de incentivo a competicdo. Aronovich e Fernandes (2006) mencionam que
ndo had unanimidade diante dos resultados empiricos da eficiéncia da intervencdo
governamental no mercado de crédito.

Somente dois estudos empiricos foram encontrados analisando se 0s bancos
publicos conseguem cumprir este papel de incentivo a competicdo, e suas conclusdes sao
negativas. Bichsel (2006) observa que 0s bancos cantonais suicos, apesar de bastante
representativos nos mercados de crédito imobiliario locais, ndo afetam a competicéo existente.
Coelho, Mello e Resende (2007) analisam o mercado bancério brasileiro e indicam que a
entrada de novo banco publico em municipios pequenos e médios ndo aumentou a competicdo
qguando comparado a entrada de um banco privado.

No primeiro estudo sistematico da conduta e do papel competitivo dos bancos
publicos, Bichsel (2006) analisou os bancos cantonais no mercado de hipotecas suico, pais
com setor bancario altamente concentrado. Neste trabalho, observou que, apesar do mercado
ndo mostrar evidéncias de condutas ndo competitivas, 0s bancos publicos ndo foram os
responsaveis por isto. Vale destacar que o incentivo a competicdo também foi o principal
argumento para a criacdo destes bancos na Suica (NOVAES, 2007), e que acaba sendo

descartado para a manutencdo de sua existéncia. Apesar dos bancos cantonais suigos terem



sido criados para incentivar a competicdo, eles ndo exercem este papel, logo o incentivo a
competicdo ndo é um argumento valido para que estes bancos continuem existindo.

No mercado brasileiro também existem evidéncias de que os bancos publicos nao
tém contribuido para o aumento da competi¢cdo no mercado. Em trabalho de Coelho, Mello e
Resende (2007), utilizou-se abordagem de analise bastante distinta do artigo de Bichsel
(2006). Os autores seguiram metodologia similar & utilizada por Bresnahan e Reiss (1991),
estudando como a entrada de um banco publico em um mercado local afeta a competicdo, em
comparacdo com a entrada de um banco privado. Como mercados locais foram considerados
cidades menores, que ndo fazem parte de regides metropolitanas, resultando em uma base de
quase cinco mil cidades e com uma populacdo adulta de aproximadamente 60 milhdes. Nesta
amostra, foi observado que a entrada de um banco privado contribuiu mais para a competicao
que a entrada de um banco publico, resultado de acordo com resultados anteriores. Contudo,
ainda nao se tem uma resposta de por que bancos privados seriam mais pré-competitivos. Os
resultados deste estudo indicam que o efeito de pior eficiéncia operacional acaba sendo maior

gue o objetivo voltado a maximizacdo do bem estar social.

3.5 Hipoteses

Podem ser identificadas inconsisténcias entre as expectativas tedricas e 0s
resultados empiricos encontrados em relacdo a influéncia dos bancos publicos na competicdo
bancaria. De um lado existem trabalhos tedricos ressaltando o poder de influéncia e
importancia da existéncia de empresas publicas para controle da competicdo no mercado
(CREMER; MARCHAND; THISSE, 1989; FRAJA; DELBONO, 1989). Contudo, por outro
lado, os resultados empiricos levam a conclusdes opostas: que 0s bancos publicos nédo
conseguem aumentar a competicdo bancéaria (BICHSEL, 2006; COELHO; MELLO;
RESENDE, 2007).

Enquanto os resultados académicos apontam em direcOes opostas, governos
continuam defendendo a existéncia dos bancos publicos, sendo o incentivo a competigdo um
dos principais argumentos. Diversas criticas sdo geradas por isso, e analises indicam outros
interesses, como 0 uso politico e para favorecimentos (SAPIENZA, 2002).

Dada essa controvérsia, apresentam-se a seguir hipoteses testando o efeito
competitivo dos bancos publicos. As hipoteses estdo alinhadas as expectativas teoricas, e

entende-se que os resultados obtidos poderiam ser contrarios a estudos empiricos anteriores.
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Isto é compreensivel pelo fato de serem encontrados somente dois artigos analisando o efeito
dos bancos publicos na competicdo do mercado, sendo que um artigo considera um mercado
geografico com caracteristicas muito diferentes do mercado brasileiro (BICHSEL, 2006), e 0
outro considera 0 mesmo mercado, mas com metodologia e periodo de andlise diferente
(COELHO; MELLO; RESENDE, 2007).

Para identificar se bancos publicos incentivam a competicdo bancéria, conforme
usado para justificar para sua existéncia (PINHEIRO, 2007), € necessario primeiramente
confirmar se estes possuem comportamento mais competitivo que os bancos privados. Se
bancos publicos possuem precos menores, isto ndo significa que sejam mais competitivos,
pois podem ter eficiéncia operacional superior ou menor aceitagdo ao risco. Contudo ja foi
observado que os bancos publicos tendem a apresentar caracteristicas exatamente contrarias:
menor eficiéncia (SILVA; JORGE NETO, 2002), e maior aceita¢do a risco (ARONOVICH,;
FERNANDES, 2006; SEABRA et al., 2009). A partir disto, formula-se a seguinte hip6tese:

H1: Os bancos publicos apresentam comportamento mais

proximo a competicdo perfeita que os bancos privados.

Na crise mundial de crédito de 2008, como o governo brasileiro ndo podia se
envolver diretamente nas decisfes das instituicbes financeiras, este acabou publicamente
adotando a postura de utilizar sua influéncia politica nas decisdes dos bancos publicos. Pode-
se entender esta influéncia uma forma de intervencdo para a qual existem os bancos publicos
(PINHEIRO, 2007). Com isso, deve ser esperado que, além de apresentar comportamento
mais competitivo, os bancos publicos possam servir de ferramenta do governo para
intervencdo no mercado financeiro, respondendo prontamente as acGes desejadas.

Desta forma, deseja-se confirmar se 0 comportamento bancos publicos realmente
respondem as pressfes do governo. Assim a andlise deve ser realizada como evolucdo ao
longo do tempo, e observado se dados os discursos pro-competitivos do governo federal, o0s
bancos publicos regiram empregando comportamento mais competitivo que nos periodos

anteriores. Ou seja:

H2: Os bancos publicos apresentaram comportamento mais
proximo a competicdo perfeita ap6s o periodo de crise

guando comparado ao seu comportamento anterior.
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Por fim, deseja-se confirmar se uma mudanca no comportamento dos bancos
publicos foi acompanhada por mudan¢a de comportamento dos bancos privados. Caso esta
mudanca ocorresse, poderia ser motivada tanto pela pressao direta do governo, quanto por
uma reacao dos bancos privados a mudanga de comportamento de seus concorrentes publicos.
Independentemente da origem desta motivacao, este seria 0 desejo principal dos governantes:
serem capazes de influenciar todo o mercado bancario, incluindo o comportamento de bancos
publicos e privados, mesmo que nos bancos privados esta influéncia ndo seja tao direta. Esse
desejo fica claro nos discursos oficiais (SECRETARIA DA IMPRENSA, 2008b) e
publicacdes da imprensa local (DCI, 2008). Assim, é levantada uma terceira hipotese relativa
a resposta dos bancos privados neste periodo de crise, com pressdes politicas do governo

como tentativa de interferéncia no sistema financeiro:

H3: Os bancos privados apresentaram comportamento mais
proximo a competicdo perfeita ap6s o periodo de crise

quando comparado ao seu comportamento anterior.

Desta forma, se confirmadas as hipéteses, as pressées do governo sobre os bancos
publicos poderia ser interpretada como uma estratégia para o controle indireto sobre todo o

sistema bancario.

4 METODOLOGIA

4.1 Indice de Lerner

Para a andlise da competicdo bancéaria no Brasil ao longo dos Gltimos anos sera
adotada a metodologia desenvolvida por Bresnahan (1982), seguindo aplicacdo realizada
originalmente por Angelini e Cetorelli (2003), em trabalho que utilizou dados em painel para
medir o nivel de competicdo bancéria no mercado italiano. O mesmo modelo também foi
aplicado com pequenas alteragfes por Uchida e Tsutsui (2005) no mercado japonés e por
Kubo (2006) no mercado bancario tailandés.

Neste modelo assume-se que o0s bancos definem seus precos e quantidades de

forma a maximizar seus lucros. Assim, considerando que a industria produz uma quantidade
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Q em um prego p, e que cada firma da indUstria produz uma quantidade g; e tem uma funcéo
de custo C; = C(qj, wj), em que ; € 0 vetor de precos dos insumos da firma j, os bancos

maximizam a seguinte equacao:
Max I, = p(Q,2)-Cla, w), (1)

a;
em que z representa o vetor de varidveis exdgenas que afeta a demanda.
Desta forma, para maximizar (1) é necessario derivar em relacdo a qgj e igualar a

zero, obtendo-se a equagdo que determina 0s precos

p; = C'(q,07) =2 )
e como no caso de competicdo perfeita, 0 preco se iguala ao custo marginal (C’); 0 segundo
termo desta equacdo pode ser interpretado como a diferenca entre o preco praticado e prego
que seria praticado se o0 mercado estivesse em competicdo perfeita.

Analisando os termos ©; e & como fatores de elasticidade, podemos interpreta-los
como a elasticidade da producdo total da industria pela producdo da empresa j e a semi-
elasticidade da demanda do mercado pelo preco. Ou seja, ®; indica o volume de aumento da
producdo total da industria para cada unidade a mais produzida por uma determinada
empresa, e & indica a variacdo percentual na demanda do mercado para cada unidade
acrescida no preco.

Para identificar separadamente os valores de ®; e &, seria necessaria a estimacéo
simultanea da equacdo de oferta e demanda. Contudo, como o objetivo desta analise é de
avaliar o poder de mercado exercido de forma geral por bancos publicos e privados, torna-se
suficiente estimar a relagdo A = - ®; / €. Isto ocorre porque o poder de mercado nada mais € do
gue a capacidade de uma empresa para precificar seus produtos e servicos acima de seu custo
marginal. Desta forma, conforme observado por Appelbaum (1982), ndo é necessario realizar
a estimativa das equacOes de oferta e demanda, pois se pode estimar a equacdo de oferta
(equacdo (2)) em conjunto com a equacdo de custos. Para aplicagédo desta metodologia, a

equacéo de oferta toma a seguinte forma:

pj =C'(q;0;) + 2 )

Uma visdo alternativa desta medida de nivel de competicdo pode ser obtida

dividindo A pelo prego; este valor é conhecido como indice de Lerner e deve estar limitado
entre zero e um.

O indice de Lerner ¢é de facil interpretacdo, pois ao assumir o valor zero, indica

que ha competicdo perfeita, e ao assumir o valor um, indica preco de mercado de monopdlio,
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e valores intermediérios apontam em qual dos dois extremos 0 mercado se aproxima mais
(FEINBERG, 1980). Uma observacgdo importante é que a estimativa do indice de Lerner por

meio de A ¢ uma manipulacao simples da formula mais conhecida do indice:

L:p‘c’”}'M:A/p (4)

A confirmagdo das hipoteses levantadas e conclusGes deste trabalho serdo
baseadas na interpretacdo do indice de Lerner. Cabe ressaltar que embora os bancos publicos
possam nao trabalhar com a fungdo objetivo de maximizacdo de lucro, também nao é
esperado que trabalhem em niveis com retorno negativo (pre¢co menor que custo marginal)
(SEABRA et al., 2009), assim teriam indice de Lerner menor que os bancos privados, mas
ndo devem apresentar valores negativos.

Desta forma, para estimar adequadamente o indice de Lerner ao longo do tempo, é
necessario estimar as curvas para a receita e custo marginais dos bancos publicos e privados
ao longo do tempo. A primeira etapa para realizacdo da andlise consiste em definir as
varidveis que afetam a receita e custo dos bancos e a segunda etapa consiste na escolha de

uma metodologia econométrica adequada para a estimacado simultanea destas curvas.
4.2 Modelo Econométrico

Seguindo modelo similar ao aplicado por Angelini e Cetorelli (2003), a funcéo

para 0s custos sera especificada como
ln(Cj) =cy+Splng; +s?1(ln qj)2 +¥3 cln w;j +Ingq; ¥ Sip1ln w;j + pIn(NPL;) (5),

sendo as variaveis Wij sdo 0s precos por depositos, trabalho e capital da firma, e a variavel
NPL controlara o risco de inadimpléncia incorrido por cada banco.

A especificacdo da equacéo de custos em (5) possibilita a estimativa de uma curva
de custo médio em forma de U e que é sensivel aos fatores que podem gerar economias de
escala e caracteristicas distintas apresentadas pelas varias firmas incluidas no modelo
(BENSTON; HANWECK; HUMPHREY, 1982).

Para a equacéo de receitas utilizou-se a seguinte especificacdo, também de acordo
com Angelini e Cetorelli (2003),

Ri=Ci(so+siIlngj+ Y} 1si1lnw;) + Xy, xano « q; + Xy, *ano xpub+q; ,  (6)
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sendo que foram impostas algumas restri¢ces entre as equagdes com 0 objetivo de aumentar a
precisdo das estimativas (ANGELINI; CETORELLI, 2003).

As estimativas destas equacdes precisam ser realizadas simultaneamente para
estimacdo consistente dos valores de A, que serdo base para céalculo do indice de Lerner.
Através desta estimacdo simultanea serd controlado o efeito de bancos com custos maiores
apresentarem pre¢os mais altos, o que poderia enviesar a anélise dado que serdo consideradas
instituicGes com estruturas de custos muito distintas, a comecar pela propria separacdo entre
bancos publicos e privados (BARTEL; HARRISON, 2005).

No modelo foram usadas como varidveis de controle dummies para cada ano de
periodo analisado e uma dummy indicadora de banco publico. Os bancos ja estdo classificados
como publicos ou privados na base de dados do Banco Central.

Diferentemente do realizado por Angelini e Cetorelli (2003), as regressdes nédo
serdo realizadas separadamente para os diversos instantes de tempo; serd, alternativamente,
realizada uma regressdo Unica utilizando metodologia de dados em painel. Esta metodologia
foi aplicada por Kubo (2006) e permite avaliar a evolu¢do no comportamento competitivo ao
longo do tempo sem novas regressdes da equacao de custo a cada periodo de tempo. Desta
maneira, sera estimado um coeficiente para cada ano analisado (por meio das variaveis
dummies de ano), e um coeficiente que mede a diferenca entre o valor para bancos publicos e
privados (interagdes entre as varidveis dummies de ano e a variavel dummy indicadora de
banco publico).

A metodologia de regressdo por minimos quadrados em trés estagios (3SLS) foi
adotada para estimacdo do modelo devido a endogeneidade existente entre as variaveis de
custo e de quantidade (C;j e @;), sendo necessaria a utilizagdo de variaveis instrumentais. Da
mesma maneira que nos trabalhos de Angelini e Cetorelli (2003), Uchida e Tsutsui (2005) e
Kubo (2006), foram utilizados como instrumentos varidveis defasadas. Pelo uso das variaveis
defasadas como instrumento, o coefiente referente ao primeiro periodo de dados coletados
(primeiro trimestre de 2000) ndo serd estimado nas regressbes. Apesar da perda deste
periodo, isto ndo deve prejudicar as conclus@es pelo longo histérico de dados coletados.

A metodologia de regressdo em trés estagios, desenvolvida por Zellner e Theil
(1962), representa uma evolucdo da metodologia de regressdo em dois estagios (2SLS), pois
considera a correlacdo dos disturbios entre as equacdes. Ela pode ser interpretada como uma
combinacgédo de regressdao multivariada (SUR ou seemingly unrelated regression) e regressao

usando minimos quadrados em dois estagios. Basicamente, além de utilizar o primeiro estagio
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para estimar a matriz de momentos dos erros e 0 segundo estagio para estimar os coeficientes,
como no procedimento 2SLS, 3SLS permite que as equacdes do sistema sejam estimadas de

forma conjunta, levando em conta as covariancias dos erros entre as equacdes dos 2 estagios.

4.3 Dados e selecdo das variaveis

Os dados utilizados na analise foram coletados diretamente do site do Banco
Central do Brasil no relatério “Informagdes contdbeis — 50 maiores bancos” que fornece
informac@es do sistema Sisbacen. Este relatério possui informac6es trimestrais dos resultados
dos maiores bancos com atuacdo no Brasil. O historico da analise abrangera do primeiro
trimestre de 2000 ao segundo trimestre de 2011, totalizando 46 observacgdes no tempo.

O relatorio do Banco Central possui informacGes de balangco de todos os bancos
operando no territorio nacional no periodo, sendo que no primeiro periodo possui 0 nUmero
maximo de instituicdes, com 184 bancos, e finaliza o ultimo periodo com 139 bancos.
Considerando todas as observagfes no tempo e instituicdes séo 6.602 registros na base de
dados.

A selecdo das varidveis para estimacéo das curvas de custo e receita foi baseada
Angelini e Cetorelli (2003), Uchida e Tsutsui (2005) e Kubo (2006) e sua breve descricdo esta
na tabela 1. Vale destaque para a variavel NPL, adicionada originalmente no trabalho de Kubo
(2006). Esta variavel servira para controlar crescimento abrupto na inadimpléncia, dado que o
periodo selecionado para analise inclui evento de crise do mercado de crédito.

Tabela 1 — Descricdo das variaveis utilizadas

16



Codigo Variavel Descrigdo detalhada

Receitas de crédito, compulsdrio, titulos mobilidrios, derivativos,

R Receitas totais . . R .
cambio, servigos e outras operagdes

Despesas de empréstimos, arrendamento mercantil, captagéo,
C Custos totais provisdo para crédito em liguidagdo, cdmbio, pessoal,

administrativas, tributérias, outras operagtes

W, Taxa de captacdo Despesa de captagdo / Depdsitos totais

w, Custo por funcionario Despesas de pessoal / Numero de funciondrios

QOutras despesas o i " . .
Wy ) . Despesas administrativas e de outras operagdes / Ativos totais
operacionais

MNPL MNonperforming loan Despesas de provisdo para crédito em liquidagio / Ativos totais

q Ativos totais

Vale pontuar que na literatura existente sobre a industria bancaria, existe
controvérsia se depoésitos deveriam ser tratados como insumo ou como produto final. A
metodologia conforme esta sendo aplicada interpreta os dep6sitos como insumo, e o produto
final sdo as operacbes de crédito, conforme definicdo utilizada na maioria dos estudos
empiricos sobre o mercado bancario (KUBO, 2006).

Nas analises complementares dos resultados, os bancos ainda foram classificados
de modo a identificar em quais bancos as receitas de crédito tém peso mais relevante para
seus resultados. Esta classificacdo foi realizada tomando por base segmentacéo realizada por
Gonzalez, Savoia e Gouvéa (2008). Também foi feita analise adicional incluindo uma
variavel dicotdmica (dummy) para identificar bancos com estratégia de concessdo de crédito
para publico de baixa renda.

5 RESULTADOS

As figuras 1 e 2 apresentam as evolugdes do volume de ativos e dos pregos (razéo
entre ativos e receitas totais) dos bancos publicos e privados, respectivamente. Pode-se
observar que, no periodo analisado, houve grande aumento no volume de ativos nos bancos
brasileiros (433%), sendo que este aumento foi maior nos bancos privados que nos bancos
publicos (485% contra 375%). Contudo, de junho de 2008 a junho de 2011, o crescimento de

ativos dos bancos privados € quase a metade do crescimento dos publicos (52% contra 96%) e
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isto ocorre devido ao periodo de setembro de 2008 a dezembro de 2009, quando os bancos
privados praticamente ndo apresentaram crescimento de ativos (somente 3% contra 38% dos
publicos). Tal observacdo € coerente ao desejo do governo de incentivar o crescimento dos
bancos publicos em um periodo em que os privados reduziam suas ofertas de crédito.
Observa-se também que os bancos publicos tém consistentemente precos
inferiores aos bancos privados, o que poderia indicar que tais bancos tenham comportamento
mais competitivo. Contudo, tais precos poderiam ser totalmente explicados por custos
menores, 0 que ndo caracterizaria um comportamento mais competitivo. Esta questdo podera

ser mais bem esclarecida com a analise do modelo econométrico que seré feita adiante.

5.000
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Figura 2 — Evolucéo dos precos para bancos publicos e privados.

A estimacdo do modelo utilizando minimos quadrados em trés foi realizada com o
uso do software SAS e os resultados obtidos para as equagdes de receitas e de custos estdo na

tabela 3. Devido a altissima correlagdo (99,9%) entre as variaveis de custo e da interacao entre
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custo e logaritmo neperiano dos ativos totais (C e C*Ing), o0 modelo apresenta forte grau de
multicolinearidade e sera estimado utilizando o custo (modelo 1 na tabela 3) ou utilizando a
interacdo entre custo e In dos ativos totais (modelo 2 da tabela 3), separadamente. E
importante salientar que em ambos os casos 0s resultados foram bastante similares, indicando
robustez da regressao.

Tabela 3 — Resultados do modelo de regressdo estimado por minimos quadrados em trés
estagios.
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Variavel Modelo 1 Muodelo 2

Eguacdio de Custos

Intercept 77320 imee) 55659 (01838
In g 01886 (0088 03766 0.0073)
In_a 03436 .0380) 0.0472  (0.0405)
In_ e, -01427 moaszy 02739 moerq
In_a; 13531 o477 14641 (047
In_npl 0.0664 .0040) 0.0689 @.0030)
In q*/2 00112 rooog 00186 (00006
hg*h o - 0,0435 o022 - 0,0081 (o026
In q*kn o, 00179 oo2s - 00236 0020
In q*In_o; - 00963 0022 - 0.0850 o022
In o, - 0,0005 (0.0013) -0,0030 (o01g
In o, 00015  r0.0013) - 0,0006 0.0013)
In oy 00014 (0.0038) 0.0097 0038
h o *h o - 0,0018  (0.0061) - 00161 (o081
In o, *In o -00730 moosy - 00453 oosn
In o, *n o 0.0306 0064 - 0.0040  (0.0064)
Eguagdo de Receitas
c 01886 (0.0088)
c*hn g - 00453 oosn
c*ln e, - 00435 (00022 - 00040 (o.0059
c*In a, 00179 o023 - 0.0453  @oosn
c*ln a; - 00963 (oo2z - 00040 (ooosgy
g * ano v v
q * pub * ano v v
R’ ponderado do sistema 98.3% 98.4%
Graus de liberdade 0494 9494

Notas: *p<0,10; **p<0,05; ***p<0,001. Erros padrBes robustos a heterocedasticidade reportados entre
parénteses. Em ambos os modelos foram controlados os efeitos do tempo com o uso de varidveis do tipo

dummy, cujos resultados ndo estéo apresentados nesta tabela.

As conclusdes sobre o nivel de competicdo ao longo do tempo sdo baseadas na
equacdo de receitas, que apresentou coeficientes com significancia estatistica e sinais
conforme o esperado: positivos para 0s bancos privados e negativos para bancos publicos,
indicando que a receita é significativamente inferior para os bancos publicos, comparada a

dos bancos privados.
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Tal conclusdo é confirmada pela analise do indice de Lerner, apresentado nas
figuras 3 e 4. Usando os resultados das regressdes da tabela 3 pode-se calcular o indice
separadamente para bancos publicos e privados ano a ano, dividindo-se os coeficientes de
bancos privados e publicos pelo preco médio de cada grupo de bancos em cada ano.

Pela andlise das figuras 3 e 4 fica claro que, em geral, os bancos publicos tém um
comportamento mais proximo da competicdo perfeita que os bancos privados. Tal observacao
confirma a hipotese 1 levantada, pois ao longo de todo o periodo (exceto na crise de 2008) os
bancos publicos apresentaram indice de Lerner inferior aos bancos privados, o que mostra
uma comportamento mais proximo & competigdo perfeita.

Novamente cabe salientar que as regressdes ja estdo controladas pelos custos dos
bancos, logo a interpretacdo do indice de Lerner ndo estd associada somente ao preco, ele
deve ser interpretado como indicador de comportamento competitivo. Isto representa um
ponto fundamental para a comparacdo entre bancos publicos e privados, e para a analise
destes grupos ao longo do tempo, pois receitas superiores poderiam indicar somente que 0s
precos estavam sendo ajustados em fungdo mudancas em custos.

Pelos graficos, vé-se também que o ano onde se atingiu o nivel mais baixo de
competicdo foi em 2005, tanto para bancos publicos quanto para bancos privados. A tendéncia
é de crescimento do indice de 2000 até 2005, quando o indicador comeca a cair até 2008-2009

e segue praticamente estavel nos ultimos anos.
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Figura 3 — Indices de Lerner estimados para bancos publicos e privados (modelo 1).
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Figura 4 — indices de Lerner estimados para bancos publicos e privados (modelo 2).

Ao analisar o formato da curva do indice de Lerner como um todo, observa-se que
o crescimento do indice ocorre entre 2000 e 2005, justamente no periodo mais intenso de
consolidacdo bancéria. Neste periodo os bancos conseguiram melhorar seus indices de
eficiéncia a partir da reducdo de custos (CAMARGO, 2008), apesar da notavel instabilidade
dos valores no periodo. Tal instabilidade mantém o mesmo formato nos dois modelos
testados, 0 que comprova que sua origem é resultado dos dados observados e confirma a
coeréncia e robustez dos modelos utilizados.

O ano de 2005 é justamente o0 ano em que o crédito/PIB comeca a avancar de
maneira mais consistente, avanco que tem se mantido até atualmente. Pode-se notar um
aumento na competicdo e queda de precos desde 0 ano de 2005, coincidindo com o aumento
do crédito/PIB. Assim, tais resultados indicam que o aumento no volume de crédito veio
acompanhado de melhora do nivel de competicéo.

A partir de 2005, a queda do indice de Lerner demonstra o inicio de periodo de
crescimento da concorréncia. Com a reducdo de custos ocorrendo em ritmo mais lento e
quantidade de bancos mais estabilizada, comprova-se 0 aumento da concorréncia devido a
reducdo mais intensa do spread bancario no periodo. Esta observacdo de aumento na
competicdo também é coerente com as observacbes de Camargo (2008), que também
identificou consideravel queda no spread bancario de pessoas fisicas neste periodo. A queda
de spread para pessoas fisicas pode ser observada desde o ano de 2003 até os meses
disponiveis o terceiro trimestre de 2011; com excecdo a periodo de alta entre maio e
dezembro de 2008, mas ja havia sido revertido em julho de 2009 (BANCO CENTRAL DO
BRASIL, 2011b).

Uma parcela deste comportamento de queda de spread e aumento na competigédo
pode ser explicada pelo grande crescimento das carteiras de crédito consignado para pessoas

fisicas, contudo isto ndo explica totalmente a redugdo de pregos para pessoas fisicas, ja que o
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crescimento de outras carteiras de crédito no periodo também é grande, e estas também
apresentaram reducgdes em suas taxas de juros.

Em decorréncia da crise mundial de crédito, neste periodo os bancos privados
sofreram aumento anormal em seus custos que ndo foi acompanhado por aumento de receitas.
Como os dados coletados tém periodicidade trimestral, pode-se analisar em detalhe em qual
ponto do ano este aumento de custo foi realizado. Ao separar os trimestres de 2008, confirma-
se que os custos responsaveis pela queda do indice de Lerner estdo concentrados no ultimo
trimestre, periodo de agravamento da crise.

Neste periodo houve forte crescimento tanto nos custos como nas receitas de
bancos publicos e privados. Porém enquanto os bancos publicos tiveram aumento de 34% em
seus custos/ativos em relacdo ao mesmo periodo do ano anterior, suas receitas/ativos
cresceram 40%. Ja os bancos privados tiveram aumento de 82% em custos/ativos e somente
25% em receitas/ativos. Este crescimento nos custos dos bancos privados deve-se
majoritariamente a aumentos nos custos de captacdo, empréstimos e outras operacdes. Os
custos de provisdo para créditos em liquidacdo também esta ligado a inadimpléncia, porém
seu impacto é diluido pelos periodos seguintes.

A partir de todas as regressdes também pode ser observado interessante resultado
que apesar dos bancos publicos apresentarem comportamento mais préximo da competicao
perfeita, eles ainda exercem algum poder de mercado, pois tém indice de Lerner maior que
zero. Se 0s bancos publicos tivessem como objetivo somente a melhoria de bem estar social
via maior competicdo, lodo aceitando lucro econdmico zero (preco igual a custo marginal),
teriam o resultado do indice também igual a zero. Como tém valores maiores que zero, nota-
se que tais bancos realmente convivem com objetivos mistos de rentabilidade e bem estar
social.

Apesar das eventuais ineficiéncias operacionais dos bancos publicos, estes
conseguem manter seus pregcos mais baixos e ainda assim exercer algum poder de mercado.
Esta observacéo indica que se alcangadas melhorias nos niveis de eficiéncia ou se o objetivo
de maior competicdo tivesse maior peso nos interesses dos bancos puablicos, suas taxas
poderiam ser ainda menores sem ter lucro econdmico negativo.

Ao contrario do levantado nas hipoteses 2 e 3, ndo houve mudanca abrupta ap6s o
ano de 2008, quando o governo brasileiro publicamente tentou exercer influéncia nos bancos

brasileiros, principalmente nos publicos, para reducdo de taxas e aumento no nivel de
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competicdo, com o objetivo de melhoria no bem estar social. Assim, os resultados rejeitam as
hipGteses 2 e 3.

Foram realizadas analises complementares para confirmar a robustez dos
resultados: (i) separando somente amostra de bancos onde as receitas de crédito tém peso
mais relevante em seus resultados e (ii) incluindo nesta amostra uma variavel dummy
indicando bancos que possuem estratégia focada para o segmento de baixa renda.

Apesar das receitas de crédito representarem mais da metade das receitas dos
bancos brasileiros nos ultimos anos, isto ndo é verdade para todos os bancos. Existem
bancosespecializados em outros tipos de operacdes financeiras, sendo que a receita de crédito
apresenta uma parcela muito pequena de suas receitas totais.

Para identificacdo dos bancos em que o crédito é mais relevante, seguiu-se 0
trabalho de Gonzalez, Savoia e Gouvéa (2008), e foram selecionados bancos classificados
como bancos de varejo, bancos de crédito e bancos de transi¢do e repasses, e o0 crédito é
tratado com menor relevancia para os bancos de tesouraria e de intermediagdo bancéria.

As regressdes foram refeitas mantendo-se somente os bancos de crédito, de
transicado e repasses e de varejo, e 0s resultados permaneceram praticamente inalterado. Desta
forma, validando as conclus6es obtidas.

A andlise que inclui varidvel dummy indicando estratégia ligada a baixa renda foi
realizada para confirmar se 0s bancos publicos apresentam comportamento mais competitivo
exclusivamente pela estratégia adotada ao gerar novo modelo com incluséo desta variavel, ela
se mostra significante e positiva na equacdo de receitas, ou seja, indica que bancos voltados
para a baixa renda geram mais receita para um mesmo risco incorrido. Contudo ndo sao
observadas diferencas nas variaveis relativas a comparacdo de nivel de competicdo assim
pode-se afirmar que os bancos privados possuem comportamento menos competitivo que 0s
publicos, independentemente destes bancos de terem adotado estratégias focadas para baixa

renda.

6 CONCLUSOES

Pela analise dos resultados obtidos, conclui-se que no Brasil os bancos publicos
realmente apresentaram comportamento mais proximo a competicdo perfeita que os bancos
privados. Apesar disto, os bancos publicos também exercem poder de mercado, mesmo que

menor que seus concorrentes privados.
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Por outro lado ndo se pode observar que a influéncia do Estado interfira de
maneira significante no comportamento competitivo dos bancos. Nem bancos publicos nem
0s bancos privados apresentaram mudanca de comportamento em termos de competicao apds
as declaragdes de incentivo a concessdo de crédito e reducdo de taxas por parte do governo
federal brasileiro durante a crise de 2008. Desta forma, os bancos publicos ndo podem ser
vistos como instrumento direto de influéncia do governo no mercado bancério, contrariando
uma das principais justificativas para sua existéncia (PINHEIRO, 2007).

Vale notar que, posteriormente ao recorte temporal desse estudo, no primeiro
semestre de 2012, o governo induziu os bancos publicos a cortes mais agressivos nos juros.
Essa acdo pode ter afetado ainda mais a lucratividade desses bancos, levando-os
provavelmente ainda mais na direcdo de competicdo perfeita. Assim, ha a oportunidade de
novos estudos englobando eventos mais recentes no setor bancario brasileiro.

Salientamos que estudos adicionais sdo necessarios para identificar e quantificar a
influéncia do comportamento dos bancos publicos no nivel de competicdo dos bancos
privados. J& que devido aos publicos terem nivel de competicdo e preco diferenciados, eles
podem limitar aumento de precos dos privados; assim no caso da privatizacdo de bancos
publicos podem ser observadas consequéncias no comportamento dos bancos privados e do
mercado como um todo. Posteriores desenvolvimentos devem considerar também a
causalidade dos efeitos de alteracfes de comportamento dos bancos; por exemplo, se bancos
privados geram respostas competitivas dos bancos publicos ou vice-versa.

Além disto, uma observacdo interessante € que tanto bancos publico como 0s
bancos privados passaram por um periodo de piora no nivel de competicdo até 2005, que foi
gerado por aumento de sua eficiéncia de custos, para nos anos seguintes reduzirem o nivel de
competicdo pelo lado da mudanca de preco. Desta forma, ao analisar o bem-estar social €
fundamental o acompanhamento conjunto do nivel de competicdo e do preco cobrado, ja que
as empresas podem acabar passando por um periodo inicial de reducdo de custos para
posteriormente conseguirem competir em precos. Neste caso, se analisado somente
indicadores de competicdo, seria observada uma piora do nivel de competicdo seguida
posteriormente por um retorno ao patamar anterior, mas o resultado deste comportamento é
benéfico para a populacdo, pois a reducdo de competicdo ndo foi consequéncia de um
aumento de pregos.

Por fim, a pesquisa contribui para a literatura pela aplicagdo no mercado brasileiro

de uma técnica de estimacdo da competicdo bancéria utilizando regressdes em trés estagios.
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As observacdes permaneceram coerentes com estudos anteriores (ANGELINI; CETORELLLI,
2003; UCHIDA; TSUTSUI, 2005; KUBO, 2006), reforcando e contribuindo no
desenvolvimento desta metodologia ainda pouco explorada no Brasil. O uso de ampla base de
dados, longo periodo historico e diferentes critérios de estimagdo garantem maior robustez do

método e maior confiabilidade dos resultados.
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