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Resumo

Profundas transformac¢des no sistema financeiro internacional geraram o acirramento
concorrencial e conseqiiente processo de consolidagdo e internacionalizagio bancéaria nas
economias centrais. Enquanto isso, o Brasil, que enfrentava crise bancaria apds estabilizagdo
inflacionéria do Plano Real, adotou a desnacionalizag¢io como forma de conter a instabilidade
no setor, induzindo o processo de consolidagdo no sistema financeiro nacional. O desempenho
bancario é analisado através de indicadores de eficiéncia de empresas selecionadas, divididas
em trés grupos: estatais, privados nacionais e privados estrangeiros. Os indicadores dos
bancos estatais refletem sua utilizac@io no combate a crise; 0s.bancos estrangeiros se adaptam
ao mercado brasileiro € os bancos privados nacionais compdem o grupo com melhor gestio
patrimonial. No entanto, nos ultimos anos da série, os indicadores apontam a tendéncia de
homogeneizagio da atuagdo bancaria. O acirramento concorrencial proporcionou ganhos
microecondmicos € a gestdo das institui¢des sdo muito semelhantes.

Palavras-Chave: Sistema Financeiro, Desnacionalizacio, Indicadores de Eficiéncia,

Consolidagdo Bancaria, FusGes e Aquisicdes.

Abstract

Profound changes in the international financial system caused increasing competition and
resulting in the consolidation and internationalization of the banking system at central
economies. Meanwhile, Brazil, which went through a banking crisis after inflation rates were
reduced as consequence of the Real Plan, adopted denationalization as 2 mean to stabilize the
banking system, which led to the consolidation of the national financial system. The
performance of a banking system is analyzed using efficiency indicators of selected
companies, divided in three separate groups: State-owned, private domestic-owned and
private foreign-owned. The indicators of state-owned banks reflect their use in the fight
against the crisis; foreign-owned banks were able to adapt to Brazilian market specifics and
domestic-owned banks form the group with the best asset management. However, in the last
years, the indicators show a leveling tendency in the banking system. The increasing
competitive environment was able to enhance microeconomic profits and equalize
management in these financial institutions.

Keywords: Financial System, Denationalization, Efficiency Indicators, Banking

Consolidation, Mergers & Acquisitions
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Introducio

A reorientagiio macro financeira do Estados Unidos no fim dos anos 70 provocou,
desde entfio, profundas alteragdes no sistema financeiro internacional que mais tarde seriam

determinantes na transformagéo da dindmica bancaria brasileira.

Na década de 1980 as economias centrais iniciaram o processo de desregulagio e
liberalizagdo financeira com aumento significativo dos riscos cambiais, de juros e crédito. O
desenvolvimento de inovagdes na oferta continua de novos produtos responde 3 busca pela

valorizagéo de capital num ambiente econdmico mais incerto.

A evolugio tecnologica da informatica e da comunicagio nesse periodo viabilizou
a securitizagdo de ativos € negociagdo de complexos contratos de derivativos, que
potencializados pela atnagfo crescente de investidores institucionais, desenvolveram o
mercado de capitais das economias centrais onde a captagdo direta de recursos passou a

substituir, em partes, a tradicional intermediagio bancdria via crédito.

Em rea¢fio a esse quadro, a atuag¢fio bancaria tende a diversificar suas receitas na
oferta de novos produtos e servigos, com decorrente aproximacdo da atuagfio entre os bancos
comerciais ¢ de investimento, assim, fusdes e aquisi¢Ses tornam-se uma importante estratégia
de conquista de escala para amplia¢do de captagio ¢ melhora de eficiéncia. A regulagio das
autoridades monetarias mostrava-se cada vez menos eficaz no monitoramento das instituigdes
financeiras, as inovagdes se apresentam como um grande desafio aos reguladores adota-se
entfo, novo enfoque de regulagio prudencial nas posi¢bes ativas das institui¢Ses, resultando

nos Acordos de Basiléia.

A desregulamentagiio progressiva do sistema financeiro ¢ sua liberalizacéo
regulatdria no inicio dos anos 90 estdo em sintonia com a integragio global do livre fluxo de
bens e servicos da época; desta forma, o acirramento concorrencial no sistema financeiro
americano ¢ europeu eclode em um processo de consolidagdo bancaria na constitui¢do de
conglomerados financeiros por meio de fusdes ¢ aquisi¢bes. Num primeiro momento, as
instituigbes direcionaram a consolida¢do ao seu mercado de origem, para em seguida

expandirem sua internacionalizagfo.



Esse estagio de transformagdes internacionais encontra o Brasil com problemas em
seu sistema financeiro, pois, com a implantagdo do Plano Real em 1994 e seu sucesso na
estabilizacfio de pregos, importantes ganhos inflacionarios deixaram de ser aferidos pelos
bancos domésticos; além disso, politicas econdmicas restritivas provocaram o aumento da
inadimpléncia e conseqiiente iliquidez de bancos de pequeno porte € varejistas com maior

€xposigao ao risco de mercado.

Diante disso, ¢ Banco Central langou programas para o saneamento do sistema
financeiro - o Proer para atender institui¢des privadas; Proes aos bancos publicos estaduais; ¢
programas de capitalizagio dos bancos publicos federais. O Proer foi utilizado inicialmente
como indutor da concentragdo nacional, mas logo se tornou instrumento de promog¢io da
desnacionalizagfo do setor bancario brasileiro, com ingresso de bancos internacionais em
processo de consolidagdo internacional ja citada e que encontraram baratas oportunidades de

inser¢éo num mercado promissor.

Dividido em dois capitulos, este trabalho analisa as conseqiiéncias das
transformagdes recentes no sistema financeiro nacional, o impacto dos ingressantes
estrangeiros e o estudo sobre os eventuais ganhos de eficiéncia e redugio de spreads alentados

pelas autoridades monetarias a época.

O primeiro capitulo aborda a evolugfio do sistema financeiro internacional desde a
adogdo de Bretton Woods no pds guerra, as implicagdes ao Sistema Financeiro da gestéio da
moeda reserva internacional, ¢ desenvolvimento das inovagdes financeiras a partir dos anos

80.

O segundo capitulo trata das transformacdes do sistema financeiro brasileiro, e
analisa, através de indicadores de eficiéncia, 0 comportamento dos bancos pablicos, bancos

privados nacionais ¢ bancos privados estrangeiros.



Capitulo 1

Sistemas Financeiros Modernos: As transformagdes Globais

1.1 - Evolucio do Sistema Monetdrio Internacional: O movimento no sentido da
desregulamentacio dos mercados financeirgs

A instabilidade econdmica dos anos 20 e 30 conduziram & radicaliza¢io do
ambiente politico europeu com intensificagdo das rivalidades nacionais ¢ eclosio da II Guerra
Mundial. Findo o conflito, a experiéncia desses eventos exigiu uma reordenagio do Sistema

Monetario Internacional (SMI} de modo a superar suas limitagGes apresentadas até entdo.

Sob a nova conjuntura geopolitica do pos-guerra, o fortalecimento da democracia e
a reconstrug@o e crescimento econdmico dos paises europeus eram essenciais no combate a
ameaga comunista, Devia-se estabelecer um ambiente econdmico internacional que
viabilizasse as politicas nacionais a promogiio do desenvolvimento e progresso social;
segundo Belluzzo (1995, p.12) “sem obsticulos, do comércio entre as nagdes, dentro de
regras monetarias que garantissem a confianca na moeda-reserva, ¢ ajustamento nio
deflacionario do balango de pagamentos e o abastecimento de liquidez requerido pelas

transagdes em expansio”

Dessa forma, os debates ocorridos em Bretton Woods estabeleceram bases para
um novo SMI, denominado com o nome da cidade sede dos encontros. Entre as medidas
adotadas destacam-se: a adogdo do cambio fixo, na intengio de favorecer o coméreio
internacional, com mecanismos de ajustes das taxas que permitiria a correcdo de
desequilibrios profundos; adocdo de controles de capitais com restricBo especial ao
movimento dos capitais de curto prazo, evitando assim pressdes especulativas
instabilizadoras; e a cria¢do do Fundo Monetario Internacional (FMI) que financiaria balangos

de pagamentos deficitarios enquanto eram corrigidos pelas autoridades nacionais.

Nesse novo modelo emprega-se o padrdo ouro-délar, onde a conversibilidade da
moeda americana assume funcido de moeda reserva. Segundo Belluzzo (1995) Bretton Woods

nfo s¢ concretizou em um novo sistema monetario “internacionalista”, mas manifestou a



consolidagéo da hegemonia americana no mundo capitalista, pois possuia a fungfo regulatoria

de liquidez e de emprestador de Gltima instdncia no SMI.

O programa de desenvolvimento econdmico da Europa e Japdo foi exitoso, suas
empresas aproveitaram o acesso ao mercado dos Estados Unidos, que ao atuar como fonte de
demanda efetiva, provocou a deterioragio competitiva de suas empresas domésticas. No
transcorrer dos anos 5¢ e 60 a balanga comercial americana foi superavitaria, no entanto, no
inicio dos anos 70 a situacdo se inverten com o déficit comercial representando uma
participagio crescente no saldo negativo do balan¢o de pagamentos. Como destaca Bastos

(2005, apud MELLO NETO et al, 2006, p.16):

Os Estados Unidos, entretanto, cresceram menos que 0s paises europeus e o Japdo,
tanto em renda per capifa come em competitividade. As condigbes favordveis
fornecidas pelos Estados Unidos por conta da taxa de cdmbio desvalorizada, do
apoio econbmico-financeiro, de acordos e favorecimentos comerciais, acabaram
¢riando um ‘momentom’ nas ecomomias européia e japonesa, que resultou em
ganhos de competitividade vis-d-vis a economia americana — com reflexos diretos no

balango comercial e, por conseqiiéncia, no balange de transagdes correntes.

Os déficits comerciais agravaram os resultados da conta corrente americana,
aumentando a emiss&o de moeda para cobrir o desequilibrio no balango de pagamentos de tal
forma que a conversibilidade do délar passou a ser questionada. Simultaneamente, a Guerra
do Vietna se intensificou ¢ pressdes inflaciondarias exigiam uma ag¢do do govemo americano.
A desvalorizagio do ddlar era iminente, porém, segundo a estrutura do SMI, isso dependia de
uma dificil concordincia multilateral. Diante desse impasse, Richard Nixon, presidente
americano, rompeu em 1971 com o padréio ouro-délar ao ndio mais garantir a conversibilidade
de sua moeda, e desvalorizou o délar a partir de 1973 inaugurando o padrio dolar flexivel

(MELLO NETO et al, 2006, p.16)

Serrano (2002:248) sintetiza essa questao:

O verdadeiro privilégio dos Estados Unidos no padrio ouro-délar era idéntico ao da
Inglaterra o padrie ouro-libra, ou seja, o pais nfo tem restricdo global de balancga
de pagamentos e, além disso, sua autoridade monetéria determina unilateralmente a
taxa de juros mundial. Estava clare que os Estados Unidos ndo queriam perder esse

privilégio.



Podemos chamar essa situago de “o dilema de Nixon™ o governo americano
queria, ac mesmo tempo, desvalorizar o ddlar e ndc comprometer o papel do délar
como moeda internacional. Qs parceiros americanos recusaram a proposta dos
Estados Unides de um movimento coordenado de valorizagio das moedas dos
outros paises (que simulianeamente deveriam reduzir o prego oficial do ouro em
suas respectivas moedas). Além disso, esses paises insistiam em propostas de
reforma que diminuiriam a importincia do délar na economia internacional

(aumentando o papel do ouro ¢/ou dos Direitos Especiais de Saque),

A crise do sistema de Bretton Woods é acompanhada de progressivo processo de
desregulacio e liberalizagfio do fluxo de capitais, inserindo novos fatores de instabilidade

sistémica ao Sistema Financeiro Internacional (SFI).

O preco do petrdleo atingiu niveis até entdo inéditos, proporcionando grandes
lucros aos paises produtores e, atraves do euromercado (que possibilita empréstimos
transnacionais denominados em outras moedas sem regulagdo) e demais pragas offShore, os
petroddlares foram convertidos em crédito (em especial por meio dos bancos americanos que
ja sofriam crescente concorréncia doméstica dos fundos por depdsitos) a economias em

desenvolvimento que promoviam sua industrializacio através do endividamento publico.

Segundo Belinzzo (1995) “a internacionalizagdo financeira surgida no final dos 60
expressou-se atraveés da crescente supremacia da funcfio de meio de financiamento ¢ de
pagamento do ddlar em relagio a sua funclo de siandard universal”, no entanto, a
coexisténcia dessas fungbes no ddlar passou a ser questionada. Nos anos 70, as economias
centrais apresentaram momentos de estagflacdo com elevados indices inflaciondrios
pressionados pelas commodities; aumentaram-se os ataques especulativos; e a segunda crise

do petréleo culminou o desafio & hegemonia do délar.

A reacfio dos Estados Unidos foi unilateral e drastica; no final de 1979 elevou
abruptamente suas taxas de juros a fim de manter a fungfio de reserva de sua moeda nacional.
Dessa forma, a economia doméstica americana foi preservada e nfo enfrentou efeitos
recessivos, no entanto, inseriu dificuldades no fechamento do balango de pagamentos dos
demais paises, em especial dos paises periféricos tomadores de crédito bancario ao longo dos
anos 70, a quem a divida piiblica assume dimensdes dramaéticas, gerando seqiielas a suas

economias ao longo da década de 80.



Assim, os Estados Unidos eliminou definitivamente qualquer resquicio de Bretton
Woods nfo mais assumindo o papel “de pais capaz de amortecer as tensdes — tanto
inflaciondrias quanto as recessivas — do sistema”, e por suprimir o “estado de convengdes que
sustentara a estabilidade relativa da era keynesiana” (Belluzzo, 1995). Como explica Carneiro

(1999, p. 64):

A alternativa que se colocava cada vez com maior intensidade para os Estados
Unidos ao longe dos anos 70, diante da moeda apreciada e de déficites recorrentes
no balango de transagbes correntes e no setor publico, era a de uma desvalorizacio
da moeda combinada com uma politica fiscal contracionista. A aposta na elevago
das taxas de juros e na crescente liberaliza¢io financeira viabilizou o financiamento
para os déficites sem a necessidade de recorrer a ajustes intensos ¢ muito rapidos.
Em sintese, permitiu aos Estados Unidos a manutengio da autonomia da sua politica

econdmica doméstica.

A reafirmago da hegemonia do ddlar pode ser definida em termos das
caracteristicas <a sva moeda. Pelo fato dos Estados Unidos serem a poténcia
dominante em termos politicos € militares e possuirem os mercados financeiros mais
amplos e profundos, a moeda americana constitui a principal reserva de valor da
riqueza financeira global. Por essa razfio, a desregulagdo e liberalizagio dos
mercados financeiros nos paises centrais, além de atrair fluxos de capitais crescentes
para os Estados Unidos, se fazem acompanhar de uma crescente denominagfio, em
délar, das operagdes em outros paises, tornando-o a principal moeda dos mercados

financeiros globalizados.

Hierarquicamente, quanto mais forte a moeda menor € seu prémio (juros), pois
representa menor risco ao detentor de ativos denominados na moeda; dai que, por estabelecer
a taxa de juros da moeda reserva, o Federal Reserve € determinante na definigo das taxas de
juros internacionais; acrescido a esse fator, com o cambio flutuante e livre mobilidade de
capitais, a autonomia das autoridades monetarias na defini¢io de taxas de juros foi reduzida,
pois, este fundamental instrumento da politica monetaria passou a ser utilizado na defesa do
balango de pagamentos dos abruptos fluxos de capitais de curto prazo, o que resulta em forte

impacto na demanda efetiva da economia nacional e politica fiscal.

Instalou-se um ambiente de grande incerteza nos mercados financeiros dos paises
centrais; a instabilidade nos pregos, nas taxas de juros € cambio elevava sobremaneira os

riscos das aplicagdes. Surgem, assim, inovagdes financeiras que amadurecem ao longo desse
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periodo ¢ transformam profundamente o SFI que, conforme Carvalho (2000, p. 341), foi palco
do “desenvolvimento de procedimentos eficazes para administrar esses riscos, socializar
incertezas, diferenciar produtos para colocagio junto a clientes com diferentes propensdes a
risco” atraves da criagdo dos mercados de derivativos e securitizagdo e crescimento dos

investidores internacionais.

Os titulos do tesourc americano sfo considerados os ativos mais seguros do SFI,
por isso, apesar da baixa rentabilidade desses papéis, ganham destaque na composicio de
portfolios no sistema financeiro, com influéncia crescente dos investidores institucionais. Nos
anos 80, os déficits gémeos (fiscal ¢ comercial) introduzem esses papéis no sistema financeiro
sendo importantes no desenvolvimento do mercado de securitizagdo ¢ de liquidez das
instituicdes bancarias americanas afetadas por créditos podres dos paises periféricos. Os
Estados Unidos criaram, assim, as condi¢fes para a reordenaciio do SFI de forma que a

intermediacdo bancaria perde espagos no circuito financeiro globalizado. (Belluzzo, 1995,

p.16).

1.2 - Ingvacdes e transformacoes do SFI

O SFI sofreu intensas transformacgdes, fundando-se, desde a década de 1980, em
novos principios e inovagdes que multiplicaram as possibilidades de atuacio dos agentes por
meio da securitizagdo ¢ derivativos, aumentando drasticamente a participagfio de investidores
institucionais no circuito financeiro que aprofunda sua globalizagio, e exige mudanca da

atuacio bancaria e regulatoria do sistema.

Durante os anos 80, imerso em problemas de insolvéncia dos créditos cedidos no
mercado doméstico € economias periféricas, o setor bancario americano enfrentava a
desconfianga do puablico, acarretando crescentes custos de captagdo. Grandes empresas
obtiveram sucesso na tomada de recursos no mercado de capitais a taxas inferiores das
despendidas aos bancos, langcaram commercial papers em substituigio ao crédito bancario de
capital de giro; mesmo com o sctor bancario sanado, a pratica foi mantida e ampliada, o

crédito as grandes corpora¢des ndo seria mais recuperado.

O processo de securitizagio assume importincia decisiva no contexto em fungio
de se facilitar a desintermediagio entre tomador e emprestador de recursos, proporcionando a

redugdio de custos quando comparado ao tradicional crédito bancario, ja que o custo da
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operagdo de crédito - que inclui cadastro, avaliagdo © monitoragiio da carteira e risco de

intermediacdo - ndo sera contabilizado.

No entanto, segundo Carvalho (2000, p. 344), o mercado de capitais ¢ restrito as
institui¢des tomadoras de recursos capazes de tornar publica, transparente ¢ confiavel a sua
contabilidade de modo que a andlise bancaria de crédito seja substituida pela avaliagdo
constante do emprestador, ou empresas de rating; além disso, a emissdo de papéis ndo deve
ser esporadica, pois implicaria na iliquidez de seus titulos, limitando-se assim as grandes
empresas. O emprestador, por sua vez, encara essa operacdo “em termos de carteira de

ativos”, com destaque a atuagdo dos investidores institucionais.

Ha dois tipos de securitizagdo: a securitizacio primaria com colocagio direta de
papéis dos tomadores junto aos emprestadores por meio do mercado de capitais; e a
securitiza¢do secundaria, mais complexa, onde ativos bancarios (carteira de crédito junto a
tomadores finais com contratos e riscos homogéneos) sfo “empacotados” em um unico ativo

adquirido por algum investidor.

Essa desintermediacio financeira demanda que os bancos comerciais
diversifiquem sua atuagdo, aproximando-se dos bancos de investimento na colocagio de
papéis e organizacio de linhas de crédito para os papéis de seus clientes. Modifica-se a
atuagdo bancdria que passa a sofrer com a concorréncia por depdsitos, no entanto, pode se
valer da securitizago secundaria para transferir riscos de crédito e juros, intringsecos a sua
carteira, aumentando sua liquidez; a partir de 1988 a securitizagdo passa a ser utilizada como
um instrumento de adequagéo dos bancos aos coeficientes de capital exigidos pelo Acordo de

Basiléia assinado naquele ano.

A instabilidade cambial dos anos 80, aliado s incertezas crescentes daquela
década, induziu a expansio dos derivativos transacionados em bolsa com contratos futuros e
de opgbes, o desenvolvimento desse mercado ocorre paralelo a expansdo da securitizagfo,
titulos privados ou de divida publica tem sua aceitagdo potencializada por esse instrumento
que decompde riscos e 08 negocia separadamente, permitindo que os agentes assumam apenas
0s riscos que considerem capazes de administrar, vendendo os riscos restantes. Segundo Farhi

(1999, p. 93):

A expanso dos mercados de derivativos financeiros abre a possibilidade de

realizagdo de operagdes de cobertura de riscos sobre a mais variada gama de ativos
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para a maior parte dos agentes, reduzindo o impacto das incertezas geradas pela
volatilidade dos principais indicadores financeiros. Mas, concomitantemente, esses
mercados constituem o instrumento ideal para a especulagfio, ao permitir acesso,

facil e direto, aos mecanismos de alavancagem.

Da mesma forma que dertvativos proporcionam mecanismos defensivos, na forma
de hedge; permite amplo movimento especulativo caracterizado por um agente que se
compromete com esses contratos apenas por se considerar melhor gestor de risco que os
demais no mercado, o que insere sérias conseqiiéncias no SFI. Mesmo os derivativos de hedge
provocam um efeito catalisador nas crises, pois sua ado¢dio nfo elimina os riscos do sistema,
apenas os transfere a outros agentes, mantendo a individualizacZo dos riscos assumidos e

representa um risco sistémico em momentos de instabilidade.

Essas inovacgdes, securitizagdo ¢ derivativos, apresentaram tamanha expansdo
gracas a intensa atuacgo de investidores institucionais que aumentaram significativamente seu

patrimdnio e participagio nos sistemas financeiros.

A partir das reformas liberalizantes e de desregulacdo financeira, iniciadas por
Estados Unidos ¢ Reino Unido, houve um incremento € surgimento de Fundos de Pensdo, ¢
Fundos Mutuos de Investimento, com diferentes perfis de risco € atuagfio, com destaque aos
de longo prazo € com a préatica de hedge. Companhias de Seguro diversificam seus ativos de
forma diferente conforme sua carteira de passivos: por sua previsibilidade, os seguros de vida
concentram as aplicagbes em papeis de longo prazo; € os de “nfo vida” em ativos de curto

prazo ou alta liquidez. (Carvalho, 2002, p. 15-16).

A organizagZo de pools de investidores torna a alocag¢@o de recursos mais eficiente
na gestio de riscos ¢ retornos (mais volateis) que compde o portfélio, de forma a superar os
ganhos dos depdsitos bancarios; nota-se entfo, uma mudanga no carater individual do

aplicador que de poupador se torna investidor em ativos.

Os bancos comerciais viram erodir o sistema de intermediagdo financeira
tradicional, as inovagdes exigiram transformagdes de sua estrutura patrimonial (redugio dos
depdsitos na participagdo do Passivo bancario, ¢ redugdo do crédito no Ativo) de forma a
aproximarem sua atuacio a dos bancos de investimento, a securitizagdo e derivativos, além de

ameaga, representaram novas oportunidades de ganhos, superiores aos da concessdo de
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crédito; bancos umiversais foram igualmente atingidos, pois, na globalizacdo financeira,
poucas instituigdes estavam suficientemente diversificadas para enfrentar concorrentes

estrangeiros com inovagdes e operacionalidade mais avangados (Carvalho, 2000, p. 352).

A incorporagdo de bancos de investimento (principalmente ingleses) por bancos
europeus tomou-se um movimento estratiégico e prioritario, dada a inviabilidade do
desenvolvimento inicial de novas instituigdes. Internamente, esse processo se depara com a
confrontante interpretacio de riscos ¢ atuagdo existente entre os bancos de investimento €

comerciais, que tornam os primeiros mais volateis que os segundos.

Para fazerem frente ao avanco dos bancos americanos, que se valiam de vantagens
competitivas por terem acesso ao seu imenso mercado de capitais doméstico, os bancos
europeus passaram a direcionar sua internacionalizagdo ao mercado dos Estados Unidos,

iniciando o processo de fusdes e aquisi¢des de conglomerados americanos e europeus.

Mais do que um processo de internacionalizacdo, o SFI se integra de tal forma que
ha sensivel redu¢fio da soberania nacional; segundo Carvalho (2000, p. 354), esse processo de
globalizagfio “implica um movimento adicional, de redugio das diferencas de natureza legal ¢
institucional”, com “equalizacdo de condigbes de operagdo e, com isso, a tendéncia a
unifica¢do dos mercados”. Esse processo iniciou-se como resposta politica as crises dos anos
70, que se julgou decorrerem da intervengfio excessiva do Estado. Paralelamente, o avango
tecnoldgico em comunicacdes e informatica viabilizou as transformacdes ocorridas, pois,
aléem de reduzir os custos € aumentar a eficiéncia administrativa, seu desenvolvimento
viabilizou a cria¢do de novos produtos € mudangas operacionais profundas com a criagéo de
complexos contratos e interligagdo das diferentes pragas financeiras com comunicagio em
tempo real e “atuacdo simultinea em mercados geograficamente distantes”. No sistema
financeiro, além de dinamizar transagdes antes impossiveis, a tecnologia se tornou um
importante fator competitivo da atividade bancaria ¢ um grande desafio as autoridades

reguladoras.
De acordo com Mendonga (2006, p. 38)

Um processo de reorganizagio do desenho do arcabougo de regras de
comportamento € supervisie passou a ser constituido diante da percepegiio dos
limites do aparato vigente - no sentido de garantir a estabilidade e solidez do sistema
e proteger os depositantes através de restrigBes e limites na composi¢iio da carteira

das ingtituigdes - aliada a leitura de que os agentes desse mercade, em sua busca por
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lucros sfio incentivados a assumir riscos excessivos. A despeite da manutencio de
alguns dos instrumentos e mecanismos entio vigentes, a ldgica central da regulagiic
prudencial passou a repousar nos riscos das posighes ativas das instituigdes. O
embasamento de tal logica seria que a ameaca as instituigdes financeiras e assim, no
limite, a0 sistema de pagamentos seriam oS riscos assumidos nas aplicagdes dos
bancos. A atengio da regulagio deveria deixar de estar no perfil do passivo dos

bancos e passar a incidir sobre suas aplicag0es ativas.

A partir do Acordo de Basiléia de 1988 essa mudanga regulatéria se concretiza no
aprimoramento das exigéncias de coeficientes minimos de capital conforme as posig¢Ges ativas
de seus balangos ponderados por seus riscos, Ainda segundo a autora, “o foco da regulagio e
supervisdo torna-se cada vez mais centrado na qualidade da gestdo de risco e na adequagéo de
sua medida. O resultado que se coloca € ndo sd um sistema mais sensivel ao risco, mas a

leitura privada dos riscos”

Durante esse periodo, as autoridades reguladoras tendem a transferir as institnigoes
bancarias as responsabilidades pelos riscos de sua estratégia, segundo Carvalho (2000, p.
357), a autoridade reguladora caberia a supervisfo que garanta a “minimizag@o dos riscos
sistémicos” enquanto que a operacionalidade e controle devem ser realizadas pelos agentes

envolvidos (bancos e mercado).

Questiona-se a prudéncia dessa linha regulatéria diante do risco sistémico
intrinseco ao setor € da instabilidade financeira abordada por Minsk, que conforme Deos

(2002 p. 17):

(...} aspecto importante para o qual o autor chama a atengde diz respeito ao papel
que vem sendo desempenhado, tradicienalmente, pelas autoridades monetarias.
Estas vém intervindo como emprestadoras de illtima insténcia do sisiema financeiro,
impedindo a deflagio de prego dos ativos e o desenvolvimento de uma crise
sistémica. Minsky ressalta, ainda, a necessidade dos bance centrais, além de atuarem
como Big Banks, fiscalizarem o sistema, numa espécie de acfio preventiva para
impedir que posturas financeiras especulativas e Ponzi acabem predominando e

suscitando crises financeiras.
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1.3 - Consolidacfio Bancéria: A concorréncia no segmento bancério

A evolugdo do SFI gerou novos desafios competitivos as institui¢des financeiras
com intensificagdo do processo de consolidagiio bancdria nas economias globais; alguns
fatores para explicar esse processo se destacam, entre eles (Aronovich, 1999, p. 201):
maximizagio do valor da empresa compradora, estratégias empresarias nfo relacionadas 2
maximizacido do valor da empresa, progresso tecnoldgico, acumulagdo de excesso de

capacidade e fragilidade financeira, privatizagdo, desregulamentagdo.

Sinteticamente, a valoriza¢do de empresas financeiras pode ser obtida através do
aumento de seu poder na determinagio de pregos ou com maior eficiéncia através de redugdo
de custos, proporcionando assim, maior lucratividade; dessa forma, economias de escala e
escopo sao determinantes nos resultados bancérios, fazendo-se necessaria a expansdo da base
de clientes uma vez que a redugdo de custos € limitada. A gestéio da intermediacfo financeira
através da oferta de crédito ocupa destaque na lucratividade bancaria. No entanto, conforme ja
abordado, & imperativa a diversificagdo do portfélio financeiro, ainda mais em periodo de
baixa rentabilidade dos titulos publicos, o que conduz bancos comercias € de investimento a
atnarem de forma cada vez mais préxima, acelerando o processo de F&A que, além da
diversificagio, gera ganhos de eficiéncia na incorporagfo de empresas com menores indices
de retorno. Para a valorizacio da empresa, F&A s#o ainda adotadas em momentos
circunstancias para valorizagdo acionaria (mesmo que a curto prazo); ou de posicionamento
estratégico da empresa a ser avaliada como “muito grande para falir” que proporciona maior

conflanga do mercado € decorrente valorizagio.

A consolidagdo bancaria ¢ também dirigida por interesses que ndo atendam a
valoriza¢iio da empresa, como de gestores influenciados por metas subjetivas na obtencgdo de
gratificacDes, ou na atuagio regulatoria do governo no que diz respeito & concentragio
financeira, induzindo-a ou ndo conforme sua conveniéncia; e economias de escala na
producdo de servigos financeiros séo potencializadas pelo avango tecnoldgico na automagéo

bancdria ¢ engenharia financeira.

A partir da década de 1990, com uma nova dinamica regulatéria nos paises
centrais, F&A ganhou um novo impulso. Em 1994, o Estados Unidos reduziram as restrigbes

a expansdo geografica, e a fusdes entre bancos comerciais e de investimento; em 1996
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conglomerados bancarios foram autorizados a expandir sua participagio nas atividades de

subscrigdo e de colocagio de titulos de divida e agdes(Aronovich, 1999, p. 204).

Na década de 1990 a Unifio Européia permitiu a livre atua¢do de instituiges
financeiras de paises membros, com aumento da concentragéo de mercado, € da concorréncia
entre os conglomerados, resultando em queda nos spreads, e aumento da participacio de
prestacio de servigos nas receitas. No entanto, o Programa de Mercado Unico e Unifio
Monetana Européia foram insuficientes para a intensificagio de F&A além das fronteiras
nacionais, segundo Paula (2002b), isso ocorre por coexistirem diferentes regulamentagdes
prudenciais no lugar de uma agéncia reguladora unica. H4 um movimento nacionalista de
criagdo de “campebes” que se consolidem domesticamente para a concorréncia no mercado

europeu ¢ global, limitando assim a integrag@io esperada.

A Tabela 1 descreve o as transagdes domésticas de F&A no Estados Unidos ¢
Europa no periodo de 1985 a 1997, em ambos destaca-se a consolidagdo entre bancos
comerciais, no entanto, com consolidagdo intersetorial mais freqiiente na Europa que no

Estados Unidos - em virtude das restri¢Ges regulatorias ja descritas.

Tabela 1 - Soma dos Valores das empresas-alve em F&As domésticas no setor de Servigos

Financeiros — 1985/97
{US$ Bilhdo Equivalente)

ADQUIRIDO
Estados Unidos Europa
COMPRADOR Banoo. 8 ' Bancosde Cempanhias Banco. s ‘ Bancosde Companhias
Comerciais Invest. de Seguros  Comerciais Invest. de Seguros
241 15 0,2 g0 0 20

Bancos Comercials (GL8%) (2% (0.08%)  (60%)  G6%)  (®1%)

B de [nvestimento 6 s 27 23 19 24
ancos de Inves (1,3%)  (15,9%) (5,8%) (9,3%) (7,7%) ©9,7%)
0.3 14 88 11 6 46

Companhias de SSgUros 4 1o) (300 (189%)  (45%)  (24%)  (18.6%)

Fonte: Aronovich (1999, p. 199)
QObs.: A participaciio relativa da matriz 3x3 encontra-se entre parénteses.

O movimento de F&A nos paises desenvolvidos cria conglomerados financeiros
que atuam em diferentes mercados que se estendem além das fronteiras nacionais, o setor

bancérioc aumenta sua internacionalizagdo via instalagdo de agéncias e subsidiarias,
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fortalecendo assim, sua posi¢do global como importante estratégia de consolidagdo. Os dados
da Tabela 2 descrevem o movimento de internacionaliza¢fo bancaria dos Estados Unidos e
Europa no periodo de 1985 a 1997. As instituigGes européias apresentaram significativo
movimento de consolidagio Intra-Europa € internacionalizagdo para paises nido europeus

superior a internacionalizacéo americana, restrita ao seu mercado doméstico.

Tabela 2 - Soma dos Valores das Empresas-Alvo em F&As Internacionais no Setor de Servigos
Financeiros — 1985/97

{US$ Bilhio Equivalente)

ADQUIRIDO

Estados Umidos/Nao-

Estados Unidos Intra-Europa Europa/N&o-Europa

Bancos Bancos Comp. Bancos Bancos Comp. Bancos Bancos Comp.

COMPRADOR Com, Invesi. Seguwros Com. Invest. Sepuros Com. Invest. Seguros

Bancos Com 95 44 0.2 15,0 8,7 04 14,5 43 0,3
) (13,6%) (6,3%) (0.3%) (17,9%) {10,4%) (0,5%) (14.5%) (4.3%) (0,3%)
Bancos Invest 3.0 14,7 1,7 43 5.8 1.1 15,6 15,9 129
: {4,3%) (21,0%0) (11,0%) (5,1%) (6,9%) (1,3%) (15,6%) (15,9%) (12,9%)
0,6 3,9 25% 11,2 0.3 37,0 (R 31 32,7
(0,9%) (5,6%) (37.1%) (13.4%) (0.4%} {(44,2%)} (1.0%) (3,1%) (32,6%)
Fonte: Aronovich {1999, p. 199)
Obsz.: A participegdo relativa da matriz 3x3 encomra-se entre parénteses.

Comp. Seguros

De acordo com Focareili e Pozzolo (apud Paula, 2002a, p. 739):

(...} o padréo de participagéic aciondria do banco internacional seguiu a integragiio
econfmica entre paises: 0s bancos estenderam suas atividades para o exterior de
modo a prover servigos em transagles internacionais para clientes do seu pais de
origem; posteriormente, com o crescente entendimento do mercado estrangeirc —
em particular os aspectos institucionais € regulatérios — e o desenvolvimento de
uma rede de relagées com as instituigdes financeiras locais, alguns bancos foram
induzidos a aumentar o &mbito de suas operagdes e prover, também, servigos para a
populagiio local. Embora este relato seja de modo geral preciso, (...) hoje o atual
padrdo de participagio aciondria do banco internacional depende de um conjunto

maior de fatores do que somente o grau de integragio econdmica entre paises.

Inicialmente a internacionaliza¢do bancaria foi um movimento que acompanhou a
integracfio econdmica de clientes domésticos além das fronteiras nacionais. No entanto, o

sucesso da expansdo da atividade bancédria em novos mercados emergentes se defronta com
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uma significativa barreira a entrada: o fator cultural e as especificidades regulatorias. O que
explica o direcionamento de instituigdes espanholas e portuguesas @ América Latina, das

alemds a Europa Oriental e em menor medida japonesas a Asia.

Desse modo, a consolidagdo e concentracdo financeira, através de F&A, é um
fendmeno global usual nos SFNs internacionalizados, seja de economias avangadas ou
emergentes. O Grafico | apresenta a participag¢@o em ativos dos trés maiores bancos no SFN
de alguns paises no ano de 2004; paises como Alemanha e Espanha apresentam elevada
concentragdo quando comparados ao Estados Unidos, ainda com regulagdo restritiva,
enquanto que paises emergentes como Mexico, Argentina e Brasil apresentam, por esse

critério, concentragdo proéxima de cingiienta por cento.

Grdfico 1 — Concentrag¢do bancdria, em % dos ativos.
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Fonte; Cade e Banco Mundial, (apud: Cade vé baixa concentragao no pais, Valor Economico, Sao Paulo, 02 jan.
2008, Caderno Finangas, p. 01)

Na América Latina (inclusive Brasil) a internacionalizagdo do sistema bancario
ocorreu a partir de meados dos anos 1990, guiado pelo Estado com a desregulagdo do setor,
privatizagbes, e abertura ao capital externo como resposta as crises nos SFNs. Essa foi uma
oportunidade aproveitada principalmente por bancos europeus que aumentaram
consideravelmente seu market share nas economias latinas como estratégia de diversificagio

de receitas e fortalecimento de suas posi¢des no mercado europeu.
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Capitulo 2

Sistema Financeiro Brasileiro: O Acirramento da concorréncia e a
internacionalizagdo

2.1 — A Internacionalizacdo e a Consolidacio: O impacto sobre a gestio das firmas
e sobre a oferta de crédito

No final da década de 1980 o SFN brasileiro sofreu mudangas com o novo marco
regulatério que substituia a especializacdo bancdria a um limitado nimero de operagdes,
semelhante ao modelo americano, pela autorizacdo de constitni¢do de bancos multiplos e
abertura de novas instituigdes. O sistema bancario apresentou acentuada expansio até o ano
de 1994, passando de 104 instituigdes em dezembro de 1988 para 244 seis anos depois. O
mercado doméstico era pulverizado em um grande numero de instituiges privadas, bancos e
caixas econdmicas piblicas (federais ¢ estaduais), baixo gran concorrencial; com reserva do

mercado local as instituigdes nacionais.

A década de 1980 foi intensamente afetada pela crise da divida publica, originada
da insolvéncia da divida assumida na década anterior. O baixo, ou mesmo nulo, crescimento
econdmico coexistiu com pressdes nos pregos de bens e servigos que atingiram indices de
hiperinflagiio. A alta inflagdo compromete a atividade econdmica por inserir incerteza nas
expectativas dos agentes. Desse modo, tanto os tomadores quanto fornecedores de crédito
assumem posi¢Ses de curto prazo pela sua preferéncia pela liquidez. Os altos riscos de crédito
e de juros inibem a oferta crediticia pelos bancos, que reestruturam sua gestfio patrimonial
para obter rendas inflacionérias com o descasamento de prazo entre a captagiio (depdsitos

indexados) e aplicagdo (titulos ptiblicos).

Segundo Paula (2002a, p.12) a “arbitragem inflacionaria do dinheiro”,
proporcionou aos bancos a apropriagdio de receitas associadas ao float e spreads da
intermediacfo financeira, “os ganhos com o float eram obtidos basicamente da manutengio no
passivo dos bancos de saldos nfo-remunerados que, aplicados, rendiam, pelo menos, algo

proximo da corregdo monetaria”.
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Atraves do overnight, a politica econdmica propiciou aos bancos brasileiros wma
situagdo segura ¢ lucrativa ao desempenharem a fungdo de intermediadores de titulos

publicos, como explicam Carvalho, Studart e Janior (2002, pg. 32):

05 bancos adquiriam titulos piblicos, com prazos de semanas ou de meses, 0s quais
revendiam ao publico, por um dia, mediante compromisso de recompra a preco
definido. Para minimizar o risco de o custo didrio de financiamento superar a
rentabilidade dos titulos, o BCB assegurava financiamento diario (“zeragem
automatica”) aos bancos, bem como a eventual recompra dos papéis e sua
substituicdio por outros, caso as expectativas de juros se alterassem de forma

imprevista.

Ainda segundo os autores, nos anos que precederam o Plano Real, muitos bancos
passaram a redirecionar snas estratégias de gestfio patrimonial em busca da flexibilidade,
objetivando a redugiio de sua exposicdo a dependéncia de rendas inflaciondrias, expostas em
1986 com o Plano Cruzado e com os choques do governo Collor, que decretou o fim de
operaches overnight, recolhimento compulsério sobre recursos ndo remunerados, e
alongamento da divida publica. Alguns bancos de pequeno ¢ meédio porte procuraram se
especializar em nichos do mercado. Outros bancos varejistas, de forma geral, reestruturam
suas rendas em novos servigos € composicdo patrimonial como o investimento na atividade

produtiva por meio do controle ou participagfio acionaria.

As receitas inflaciondrias se reduziram gradualmente até a implantacdo do Plano
Real, em julho de 1994, decretando definitivamente o fim dessas rendas; conforme a Tabela 3,
a participag@io destas receitas em relagdo ao PIB oscilou em tormo de 4% de 1990 a 1993,
representando 42% das receitas de intermediacéo financeira em 1992, a partir de 1994 houve

uma drastica reducdo, com sua nulidade no ano seguinte.

Tabela 3 — Receita inflaciondria dos bancos

ANO % PIB % Receita Interm. Financ
1990 4,0 35,7
1991 39 413
1992 4,0 41,9
1993 4,2 353
1994 2,0 204
1995 0,0 00,6

Fonte: ANDIMA/IBGE (apud Maia, 2003)
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A ndo adequagiio ao fim das receitas inflaciondrias neste novo quadro
macroecondmico de estabilizacdio inflaciondria foi o principal fator para a fragilizagdo de
institui¢des financeiras que ndo conseguiram cortar custos ou ampliar receitas de tarifas e
crédito, afetando principalmente bancos de pequeno porte ¢ bancos publicos estaduais
credores dos proprios controladores. Porém, a politica econ6mica restritiva, no inicio da crise
do México, na defesa do Balango de Pagamentos através da elevagfo drastica das taxas de
juros reais conduziu 4 retracio da demanda efetiva na economia brasileira. Os créditos
cedidos nos anos anteriores, no financiamento do consumo de pessoas fisicas, passaram a
sofrer com a inadimpléncia, empresas ndo bancarias foram afetadas, apresentando elevagio
em faléncias. Os bancos em melhor situagio contrairam o crédito deflagrando crise de

liquidez em duas grandes institui¢des privadas (Vidotto, 2005b, p.6):

Em geral as instituices menores t8m uma dependéncia estrutural de interbancério,
ndo sustentando a estrutura de passivos com pequenos depésitos massificados. Por
sua vez os grandes bancos de rede, ofertantes lquidos do interbancario, exerciam
uma crescente preferéncia pela liquidez tendo em vista ndo aumentar seu grau de
exposi¢io, em termos de ativos e de imagem, junto a instituigdes em dificuldade.
Para Cardim de Carvalho (op. cit.), o empocamento de liquidez foi o sintoma mais
avangado da possibilidade da crise sistémica que, devido ao Proer e outras medidas,

ndo se materializou.

Ainda segundo o autor, os grandes bancos varejistas que enfrentaram problemas a
partir de 1995 empregaram comum esiratégia de expressiva ampliagio do crédito ¢
participa¢dio acionaria em setores que anos mais tarde, com a retragio econdmica,
enfrentariam dificuldades extremas, 0 que comprometeu sua estrutura patrimonial e criou
sérios problemas de liquidez. Os bancos publicos federais, em especial a Caixa Econdmica
Federal foram utilizados pelo governo como “emprestadores de penultima instincia” ja que
atuavam no interbancario com vultosos empréstimos que adiariam por alguns meses a ecloso

¢ conhecimento publico de sua iliquidez.

Dessa forma, o Banco Econdmico alongou sua atividade até inevitavel
intervengio do Banco Central, de forma semelhante seguiu o Banco Nacional que ao fazer
publica sua critica situagdo, instalou grande incerteza nos agentes financeiros, e contigio de
desconfianga no SFN. Com sinais claros de risco sistémico d economia, o Banco Central se

utilizou de novos instrumentos financeiros, regulatdrios e de solvéncia; langou o Programa de
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Estimulo & Reestruturagdo do Sistema Financeiro Nacional (Proer) no final de 1995 para

conter a crise bancaria.De acordo com Vidotto {2005b, p.10):

O medelo adotado foi o good bank / bad bank, isto é, a cisdo do patrimfnio da
instituicio original. Os ativos de méd qualidade seriam incorporades ac BC,
acompanhados de um estoque de passivos, de valor superior, formade junto ao
proprio BC, ao setor publico em geral, aos funcionarios e seu fundo de pensao, ete.
Esse o "banco ruim", com passivo a descoberto. A segunda parte da cisdo seria
composta dos melhores ativos, acompanhada por passivos em igual montante que
incluiam as obrigagGes junto ao plblico, etc. Esse o "banco bom", equilibrado e

sadio, a ser negociado com outra instituigio do mercado,

Através do Proer bancos insolventes foram assumidos por outras institui¢des; para
desestimular abertura de novos bancos, aumentou-se o capital minimo exigido, ¢ o BC
ganhou maior poder de interven¢dio em instituigles financeiras. Para instituigdes de grande
porte ingressarem no Proer, deveriam ser divididas em duas, uma “saudavel” outra nfio — que
deveria ser mantida ao grupo até ter sido liguidada. Para institui¢des menores o Proer
forneceu os recursos necessarios para o financiamento do passivo a descoberio € ¢ suprimento
de liquidez no caso de saques de depdsitos de grande magnitude, viabilizando assim a

transferéncia do controle acionario do banco com problemas (Rocha 2001, p.12).

Sob a condugdo do Banco Central, o good barnk do Banco Nacional foi adquirido
pelo Unibanco, aumentando consideravelmente seus ativos, o Bance Econdmice foi
incorporado ao Banco Excel, mesmo este sendo menor que o good bank. Em sua fase inicial,
o Proer enfrentou a crise bancaria originada no inicio do Plano Real, de forma a sanar os
bancos com problemas, favorecendo sua incorporagdo por bancos domésticos, sendo assim,

um indutor de concentragio bancéria nacional.

No entanto, essa caracteristica nacionalista deixa de existir quando o inglés HSBC
adquire o good bank do Banco Bamerindus através de favoraveis termos proporcionados pelo
Proer, abrindo precedente para a incorporagio do Excel Econémico, dois anos apds sua fusfo,
pelo espanhol BBV simultaneamente a incorporagdo do Banco Real pelo ABN-Amro (sem
recursos do Proer, mas com apoio do Banco Central). A incorporacdo do Bamerindus pelo
HSBC é um importante marco do Proer, pois marca sua transformagfio em instrumento de

desnacionalizagdo bancaria, dada a persisténcia da crise ¢ inexisténcia de algum banco
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privado nacional capaz de incorporar o good bank sem o risco de perder a confianga dos

demais agentes do sistema. (Vidotto, 2005b, p. 25-26).

Os bancos publicos também enfrentaram problemas na estabilizagio do Plano
Real, as institui¢des financeiras nacionais, com destaque ao Banco do Brasil e¢ Caixa
Econdmica Federal, no entanto, apresentaram resultados negativos por serem usados como
instrumento de politicas econdémicas. O governo federal saneou as duas institui¢des retirando
créditos problematicos de seus ativos, parte securitizados no caso do Banco do Brasil, e parte
transferidos a Empresa Gestora de Ativos (Emgea), responsavel pela sua cobranca. Desde
entdio estes bancos aproximaram sua atuagdo operacional das praticas privadas, mantendo
ainda, sua caracteristica original de fomento setorial ¢ instrumento de politica econdmica do
governo. Em 2001 o Banco do Brasil se converteu em banco multiplo ingressando no Novo

Mercado da Bovespa com o langamento de agfes € adogdo de governanga corporativa.

Os bancos publicos estaduais apresentaram destino diferente, para sanear os
problemas de liquidez provocados por seus controladores foi langado em 1996 o Programa de
Incentivo 4 Redugiio Setor Piblico Estadual na Atividade Bancéria (Proes) que transferia o
controle da institui¢io 4 Unido para segninte privatizagfo. Esse modelo de saneamento
extinguiu dez institui¢cdes, sete bancos foram privatizados e outros sete federalizados para

posterior privatizacfio. Foi o caso do paulista Banespa, adquirido pelo espanhol Santander.

Segundo Paula ¢ Marques. (2004 p. 18) “No Brasil os problemas bancérios
levaram a que se privilegiasse a solidez do sistema, dando pouca atengdo aos principios de

defesa da concorréncia”.

O governo justificava a desnacionalizagio do setor bancario alegando motivos
microecondmicos de ganho de eficiéncia no SFN que, por meio da concorréncia, geraria
servicos melhores e mais baratos; além também, de ganhos macroecondmicos resultantes do
acirramento concorrencial na oferta de crédito, que reduziria os spreads e proporcionaria

maior atividade econdmica através do financiamento produtivo.

A desnacionalizagdo da atividade bancaria se coloca em momento de
consolidagio bancaria internacional através de F&A instituigdes estrangeiras, especialmente
européias no caso brasileiro, passaram a operar no mercado nacional com avango progressivo

de market-share, pressionando os bancos nacionais a participarem do processo de
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consolidac@o bancéria através de F&A na constituigdo de conglomerados nacionais e ganhos

de eficiéncia.

Houve assim, reducfio no numero de institui¢cdes atuantes no SFN, conforme
Tabela 4, havia 214 bancos comerciais em 1996, dez anos depois 133; simultaneamente,
observa-se a conceniracio bancaria no mesmo periodo, conforme Grafico 2, os cinco maiores
bancos mantiveram participagdo relativa estdvel, ao passo que houve maior concentragdo
entre 0s dez maiores, de 60% em 1996 para 73% em 2006, € nesse grupo que os bancos
internacionais estdo posicionados, ficando claro esse movimento no Gréfico 3, que demonstra
a participagdo relativa dos ativos por origem de capital, nota-se a evolugfio da participagio
deste grupo a custas da redugio dos bancos publicos ¢ caixas estaduais, com estabilidade do

Banco do Brasil e reacéo dos bancos privados nacionais.

Tabela 4 - Instituicdes singulares e carteiras de bancos miiltiplos de mesmo tipo
1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006

Comercial 214 199 185 175 173 160 144 138 139 135 133
Investimento 131 125 128 126 123 121 120 117 112 110 111
Desenvalimento 24 23 21 18 17 15 13 12 8 11 10
Crédito imobilidrio 98 93 86 77 73 74 72 69 66 63 60

Crédito, financi. e invest. 203 189 187 182 176 169 163 158 156 158 161
Arrendamento mercantil 83 g2 100 103 109 105 98 90 83 77 86
Total 753 721 707 681 671 644 610 585 564 554 561

Fonte: Unicad
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Grifico 2 - Participagdo percentual dos 5, 10, 20 maiores bancos
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Fonte: Elaboragao p_rép—ria a part'i_r dos dados do Banco Central

Grdfico 3 — Participagdo percentual em ativos bancdrios
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Fonte: El;ﬁoraqéo propria a partir dos dados do Banco Central

O que se assistiu em termos agregados foi um claro movimento no sentido da

consolidagdo do sistema financeiro. Tal resultado implica em um sistema bancdrio mais

fortalecido, uma vez que as principais empresas bancdrias concentra fortemente a atividade do
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segmento. Também se verificou que a participagdo dos bancos de origem estrangeira passa a
deter parcela importante do mercado. Como conclusdo, os anos 1990 véem emergir um
sistema bancario que dista enormemente do que era no incio da década e que tal movimento
representa em nivel doméstico os processos que ocorrem no entorno do sistema financeiro

global.

Interessa agora discutir se € possivel pensar em estratégias bancarias muito
distintas quando se separa 0 sistema por grupos, como por exemplo: (i) bancos nacionais

privados; (ii) bancos nacionais publicos e (iii) bancos estrangeiros.

Uma vez que ¢ as estratégias das firmas assumem comportamentos que
evidentemente ndo sdo divulgados pelo mercado, uma das alternativas possiveis € avaliar
alguns indicadores de gestdo para analisar se dentre os grupos destacados acima ha
comportamentos muito distintos, o que levaria a questionamentos sobre quais tendéncias

futuras estaria determinando o jogo de concorréncia bancaria no Brasil.

Grdfico 4 - Participagdo de bancos selecionados no total de ativos do sistema bancdrio
brasileiro (1995 — 2006)
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Fonte: Elaboragao propria a partir dos dados do Banco Central

Quando se avalia a participagdo dos bancos no total de ativos se evidencia a
importancia que bancos de natureza publica, como Banco do Brasil e Caixa Econémica

Federal, assumem no cenario bancario do Brasil. Os programas de recuperagao das
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instituigdes (PROER E PROES) no bojo da necessidade de adequagido as normas de Basiléia
foram fundamentais para manter a importancia de tais instituigdes no mercado de crédito.
Dado que mais recentemente o governo, no sentido de contornar a crise financeira
internacional, vem se utilizando fortemente de tais institui¢oes para evitar contragoes de
crédito elevadas parece demonstrar que as reestrutura¢des que o Banco do Brasil e a Caixa
Economica Federal sofreram foram tomadas de decisdao importantes para a condugao das

politicas de natureza publica.

Os Ativos Totais dos bancos analisados apresentam um crescimento a taxas muito
elevadas, entre 1998 ¢ 2006, o Ativo do Bradesco aumentou 294 %, do Banco do Brasil 140%
e do Santander, que em 1998 ainda ndo havia se consolidado no mercado doméstico com a
compra do Banespa, cresceu 800%. Importante ainda destacar a importancia que Titulos e

Valores Mobilidrios na composi¢do da estrutura ativa dos bancos, conforme grafico 5 abaixo.

Grifico 5~  Participagdo dos Titulos e Valores Mobiliarios na composi¢io do ativo — Empresas
selecionadas
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Fonte: Elaboragdo propria a parti_r dos dados do Banco Central |

Quando se avalia a estrutura patrimonial, percebe-se que bancos nacionais de
natureza privada, como Bradesco e Itau apresentam volumes expressivos de patrimonio

liquido. Ver grafico 6 que segue.
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Grdfico 6 — Patriméonio Liquido de bancos selecionados (1995 — 2006)
PATRIMONIO LiIQUIDO DEFLACIONADO
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Fonte: Elaboragdo propria a parti_r dos dados do Banco Central

No que diz respeito ao processo de capitalizac¢ao (razao entre patrimoénio liquido e
captagdo total), verifica-se que ha uma certa “homogenizag¢do” para o periodo em andlise. A
excecdo fica por conta do Banco do Brasil que ao final de 1996 apresentou um prejuizo
liquido da monta de cerca de R$7.5 bilhdes (e seu patrimdnio liquido deflacionado a época
somava cerca de R$10 bilhdes) e para recuperar a solvéncia da instituigdo, o Tesouro

Nacional fez um aporte no valor de R$8 bilhdes em valores correntes.

ApOs a capitalizagdo, a instituigdo ja em 1997 volta a apresentar resultado

positivo, gerando um lucro liquido positivo (ver grafico 7 na seqiiéncia).
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Grdfico 7 — Capitalizagdo — bancos selecionados (1995 — 2006)
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Fonte: Elaboragdo propria a partir dos dados do Banco Central
Obs: Capitaliza¢do = (Patrimdnio Liquido / Captagdo Total) * 100

No que se refere a lucratividade, percebe-se que o desempenho dos bancos
privados nacionais é bastante elevado. Por outro lado, os bancos de origem estrangeira

apresentam uma evolugdo menos expressiva, mas estavel, sobretudo o HSBC. Ver grafico 8.
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Fonte: Elaboragdo prépn"é a_pa_nir dos dados do Banco Central
Obs: Excluido dado do Banco do Brasil 1995
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A rentabilidade do patriménio liquido (calculada através da razdo entre lucro
liquido e patriménio liquido) demonstra as dificuldades que os bancos publicos, em especial o
Banco do Brasil, passam em 1995. A forte queda desse mesmo grupo em 2001 ocorreu
novamente devido ao desempenho da Caixa Econémica Federal que foi submetida ao

processo de reestruturagdo ja discutido anteriormente.

Para o grupo dos bancos nacionais privados, verifica-se um desempenho superior
aos bancos estrangeiros que para o periodo apresentaram uma evolugio sem grande

expressividade. Grafico 9 que segue.

Grdfico 9 — Rentabilidade do Patriménio Liquido — bancos selecionados

RENTABILIDADE DO PATRIMONIO LiQUIDO
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IFo—nte: Elaborac;go prf;pria a partir dos dados do Banco Central
Obs: Rentabilidade do PL. = (Resultado Liquido / Patrimdnio Liquido) * 100

Quando se avalia o capital de giro' verifica-se que o comportamento dos trés
grupos se aproxima. As unicas variagdes expressivas sdo por conta do Banco do Brasil em
1996/1997 e da Caixa Econdmica Federal para o periodo de 2001 em fungdo das atribulagoes

que estas duas instituigdes piblicas passam e que ja foi discutido.

' (Patriménio liquido — ativo permanente)/patriménio liquido
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Grdfico 10 - Capital de Giro — Empresas selecionadas
CAPITAL DE GIRO
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Fonte: Elaboragdo prépria a partir dos dados do Banco Central
Obs: Capital de Giro = ((Patriménio Liquido - Ativo Permanente) / Patriménio Liquido) * 100

O indicador retorno sobre o ativo (resultado liquido/ativo total) demonstra a
capacidade de gestdao da estrutura ativa dos bancos. Sob tal rubrica, o desempenho do
segmento privado nacional demonstrou resultados mais expressivos comparativamente €, em

destaque, o papel do banco Itat. Ver grafico 11.

Grdfico 11 - Retorno sobre o ativo — empresas selecionadas
RETORNO SOBRE O ATIVO

1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006
—o—BF —@-CEF —&—Bradesco =——Itai —=—Unibanco -—a-Santander -———ABN ———HSBC

Fonte: Elaboragdo prépria a partir dos dados do Banco Central
Obs: Retorno sobre Ativo = (Resultado Liquido / Ativo Total ) * 100

Através do Grafico 12 ¢é perceptivel verificar o fato de os bancos nacionais privados

possuirem uma margem liquida expressivamente maior que os demais em todo o periodo em
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andlise. Dado que tal indicador demonstra o sucesso da empresa no processo de geragdo de
lucros ou em outras palavras, o quanto foi eficiente a gestdo, fica mais uma vez evidenciada a
eficacia do setor privado nacional. A margem liquida negativa do banco Santander em 1997
se explica porque nesse ano o banco passou a operar no pais, fazendo com que houvesse uma
distorgdo neste dado. No ano de 1998 o mesmo ocorre com 0 ABN AMRO que registrou uma

margem liquida negativa — -12,54%.

Grdfico 12 — Margem Liquida — empresas selecionadas
MARGEM LiQUIDA
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Fonte: E_laboracéo propria a part?r dos dados do Banco Central
Obs: Margem Liquida = (Resultado Liquido / (RIF + Receita de Servigos)) * 100

Seguem ainda os graficos 13 e 14 que demonstram os indicadores margem bruta (
resultado bruto da intermediagdo financeira / receita de intermediagdo financeira + receita de
servigos ) e margem operacional (resultado operacional / receita de intermediagdo financeira

+ receita de servigos) para reiterar o afirmado acima.
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Grdfico 13 — Margem Bruta — empresas selecionadas
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Fonte: Elabofa‘ési_o pr_épfia a pagﬁo; dados do Banco Central
Obs: Margem Bruta = (Resultado Bruto da Intermediagao Financeira / (RIF+ Receita de Servigos) )* 100

Grdfico 14 — Margem Operacional — empresas selecionadas
MARGEM OPERACIONAL
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Fonte: Elaboragao propria a partir dos dados do Banco Central
Obs: Margem Operacional = (Resultado Operacional / (RIF+ Receita de Servigos)) * 100

Quanto aos critérios de liquidez, a analise contempla tanto o indicador liquidez
imediata (que sdo as disponibilidades + aplicagbes interfinanceiras de liquidez + titulos e

valores mobiliarios/depdsitos totais + captagdo no mercado aberto), quanto o indicador
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dependéncia do interbancario (depositos interbancérios/captagdo total) que seguem como

graficos 15 ¢ 16.

No que se refere a liquidez imediata, as posi¢des do Santander e do ABN se
destacam da média dos grupos. Isto pode indicar uma maior fragilidade em termos de
posigdes 4 descoberto. No que diz respeito ao indicador dependéncia do interbancério, quem
se destaca ¢ o Banco do Brasil e tal fato deve se explicar possivelmente em fungéo do volume
maior de captacOes, dado que comparativamente o volume de depédsitos da Caixa Econdmica

Federal é tdo expressivo quanto do Banco do Brasil.

Grdfico 15 - Liquidez Imediata — empresas selecionadas
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Fonte: Eiaboracio prépga partir dos dados do Banco Central
Obs: Liquidez Imediata=(Disponibilidades+AIL+TVM / Depdsitos Totais + Captagio no Mercado Aberto) *100
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DEPENDENCIA DO INTERBANCARIO
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Fonte: Elaboragio propria a partir dos dados do Banco Central
Obs: Dependéncia do Interbancério = (Depositos Interbancérios / Captagio Total) * 100

No que diz respeito a capacidade de geragdo de rendas, se verifica que o segmento
de bancos estrangeiros tem uma trajetoria que se distancia da trajetoria dos bancos publicos,

sobretudo o Banco do Brasil. Ver grafico 17 que segue.

Grifico 17 — Geragdo de Rendas — empresas selecionadas
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Fonte: Elaboragdo propria a partir dos dados do Banco Central
Obs: Geragao de Rendas = (RIF / Aplicagao Total) *100

Quanto aos indicadores de custos (graficos 18, 19 e 20, 21) estes avaliam

respectivamente custo da intermediagdo, custo pessoal, administrativo e total.
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Fonte: Elaboragdo propria a ;_:ranir dos dados do Banco Central
Obs: Custo Intermediagdo = (DIF / Captagao Total) * 100

Grifico 19 — Custo de Pessoal — Empresas selecionadas
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Fonte: E laboragao propria a partir dos dados do Banco Central
Obs: Custo Pessoal = (Despesa Pessoal / Captagao Total) * 100

No que tange ao custo de pessoal, percebe-se que os bancos estrangeiros tém uma

desvantagem relativa, evidentemente associada ao processo de adaptagao ao mercado local,
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Grdfico 20 — Custo Adminstrativo — Empresas selecionadas
CUSTO - ADMINISTRATIVO
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Fonte: Elaboragdo propria a Bartir_ dos dados do Banco Central
Obs: Custo Administrativo = (Despesas Administrativas / Captagao Total) * 100

Também se percebe que o desempenho dos bancos estrangeiros no que se refere
ao custo administrativo também ¢é relativamente distinto do padrdo nacional (excegdo para o

banco Santander na amostra).

Grdfico 21 — Custo Total — Empresas selecionadas
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Fonte: Elaboragao prépria a partir dos dados do Banco Central
Obs: Custo Total = ((DIF + DPA + Despesa Tributaria) / Captacao Total) * 100

O gréfico 22 demonstra ainda um outro indicador de custo, o chamado overhead
ratio que ¢ uma sintese da dissolugdo da estrutura de custos sobre a base de receitas (despesa

pessoal + despesa administrativa)/(resultado da intermediagdo financeira + receita de
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servigos). Verifica-se que o comportamento dos trés grupos ndo dista fortemente. Desta
forma, € possivel afirmar que os trés grupos foram exitosos na gestdo da estrutura de custos

(sobretudo em fungdo da cobranga dos servigos bancérios que se tornam cada vez mais caros).

Grifico 22 — Overhead ratio — Empresas selecionadas
OVERHEADRATIO
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Fonte: Elaboragao propria a partir dos dados do Banco Central

Obs: Excluido dado referente ao ano 2000 do grupo de bancos estrangeiros
Overhead Ratio = ((Despesa Pessoal + Despesa Administrativa) / (Resultado da Intermediacdo Financeira
+ Receita de Servigos)) *100

Quando se observa, finalmente, a rentabilidade da atividade bancéria® para os trés
grupos, percebe-se que ndo ha comportamentos fora da média. Isso demonstra que o sistema,
altamente concentrado, trabalha com critérios de gestdo e com estruturas de pregos que sao

seguidos pelas firmas.

* Basicamente mensurada através do resultado operacional/Patriménio Liquido.
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Grdfico 23- Rentabilidade da Atividade Bancaria — Empresas selecionadas
RENTABILIDADE DA ATIVIDADE BANCARIA
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Obs: Rentabilidade da Atividade Bancaria = ((Resultado Operacional —Resultado de Participagdes em
Controladas e Coligadas - Outras Receitas) / Patriménio Liquido ) * 100

O comportamento similar seguido pelos trés grupos pode também ser visto quando

se avalia o spread que as empresas praticam. Ver graficos 24 e 25 que seguem.
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Fonte: Elaboragio propria a partir dos dados do Banco Central 3
Obs: Spread = (((1+Geracéo de Renda) / (1+Custo de Intermediagao)) -1) *100




Grdfico 25 — Spread praticados — Grupos por origem de capital
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Fonte: Elaboragao prépria a partir dos dados do Banco Central
Obs: Spread = (((1+Geracao de Renda) / (1+Custo de Intermediagio)) -1) *100

Finalmente, o ultimo indicador de eficiéncia € o que avalia o grau de alavancagem
das operagdes (para tanto, divide-se o passivo total menos o patriménio liquido pelo
patriménio liquido). E um indicador importante porque demonstra o grau de agressividade da
instituigdo, uma vez que expressa a capacidade de giro da firma sem ter que aumentar na
mesma propor¢ao o seu capital proprio: Em outras palavras, mede a capacidade de alavancar
posigdes ativas com recursos de terceiros. Evidentemente, quanto maior o grau de

alavancagem, maior o risco assumido pela instituig¢ao.

O grafico 26 demonstra que as instituigdes bancdrias publicas trabalham
fortemente alavancadas e isso significa que estes bancos estdo sujeitos a um maior risco
comparativamente aos outros bancos. A amostra somente com o Banco do Brasil ¢ mais que

suficiente para justificar tal posicionamento.

O posicionamento mais conservador dos bancos estrangeiros (representada pelo
Santander) em meados da série se explica, sobretudo, por um momento desfavoravel no
periodo, com as crises asiaticas (1997) e russa (1998) que acabaram por levar aos bancos
internacionalmente ativos a assumirem posturas mais defensivas devido a preocupagdo de
uma possivel perda de valor em délar dos ativos denominados em reais. Ademais, foi recente
a entrada do Banco no periodo ¢ ¢ natural que seu posicionamento s¢ja de menor exposi¢ao

possivel ao risco, dado o pouco conhecimento do ambiente.
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Grifico 26 — Grau de Alavancagem — Empresas selecionadas
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Fonte: Elaboragdo propria a partir dos dados do Banco Central
Obs: Alavancagem ((Captagdo Total - Carteira de Terceiros) / Patriménio Liquido) * 100

Todos esses indicadores analisados demonstram que ndo houve estratégias muito
distintas entre os grupos de firmas analisados. Em termos de eficiéncia microeconémica,
verifica-se que o sistema financeiro brasileiro apresenta solidez e resultados expressivos

quanto a sua capacidade de geragdo de lucros.

No que diz respeito a sua eficiéncia em termos macroeconémicos, um dos
caminhos para analise ¢ buscar avaliar a participagdo dos grupos selecionados no total de
crédito ofertado na economia brasileira. O grafico 27 demonstra que a importéncia dos bancos
publicos na concessdo de crédito para a economia brasileira ¢ determinante. O argumento
oficial de que os bancos estrangeiros seriam mais eficientes na concessio de crédito parece
ndo encontrar respaldo nos numeros avaliados. Os bancos estrangeiros respondem por uma
parcela importante de crédito ndo porque sejam mais eficientes no processo de oferta de
recursos. A média de 25% do crédito ofertado que € responsabilidade dos bancos estrangeiros

se explica sobretudo porque hoje eles detém mais ou menos essa propor¢dao do market share.
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Grdfico 27 — Crédito Disponibilizado pelo Sistema Bancdrio Brasileiro.
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Fonte: Elaboragéo propria a partir dos dados do Banco Central

Em suma, verifica-se que no periodo em analise houve mudangas decisivas no
sistema bancario brasileiro. O ingresso de bancos estrangeiros no SFN Brasileiro se estruturou
em aquisi¢des de instituigdes bancdrias domésticas que ndo foram capazes de se recuperar da
crise do setor na década de 1990; Nesse processo ganha destaque os bancos publicos estaduais
que em decorréncia da queda de seu valor de mercado, tornaram-se muito atraentes nas

privatizagdes o que viabilizou o rapido crescimento de market share dos bancos estrangeiros.

Esse processo gerou um movimento de reagdao dos bancos privados nacionais que

passaram a também participar de F&A para melhor se posicionarem no mercado doméstico.

Ao permitir o ingresso de bancos estrangeiros, o governo esperava que seus
comportamentos e eficiéncias bancérias fossem também importados da matriz, de forma que
se acirrasse a competi¢do doméstica e exigisse dos bancos nacionais operagdo mais eficiente e
expansdo de suas atividades. Portanto, conclui-se que a EM n°. 311 apresentada pelo governo
que defendia que o ingresso dos bancos estrangeiros levaria a queda da taxa de juros e

expansdo do crédito ndo foi comprovada na pratica.
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No que se refere a andlise dos indices operacionais e de eficiéncia, pelo menos no
mercado brasileiro verificou-se que o grupo que se destaca é o dos bancos nacionais privados,

em contraposicdo as institni¢des bancarias internacionais.



Conclusio

O processo de consolidagéo bancaria internacional foi decisivo nas transformagdes
do sistema financeiro brasileiro quando de sua desnacionalizagio em momento de crise

bancéria na implementagio do Plano Real.

Houve consideravel reducdo do numero de instituigdes financeiras, ¢ aumento da
concentragdo bancéria, no entanto com relativa estabilidade na participagiio de ativos por
parte dos bancos privados nacionais ¢ Banco do Brasil, mesmo enfrentando o forte aumento
de market share dos bancos estrangeiros (que corrocu a participagio dos bancos publicos
estaduais), evidenciando assim, que o processo de consolidagio bancaria no mercado

brasileiro apresenta participacfo ativa dos bancos domésticos.

O Banco do Brasil e Caixa Econdmica Federal ainda sfo utilizados como
instrumento de politica econdmica do governo, no entanto, gradualmente incorporam préticas
operacionais semelhantes as dos bancos privados, proporcionando-lhes melhora de eficiéncia
no periodo observado, particularmente em momentos de estabilidade econdmica livres de

excepcionalidades.

O ingresso dos bancos estrangeiros era defendido como um fator de internalizagfio
das praticas de gestio ¢ eficiéncia praticadas em outros mercados, no entanto, os indicadores
ndo permitem tal afirmacfio. O desempenho destes bancos néo supera o dos bancos privados
nacionais. Ainda passam por processo de adaptagiio ao mercado local, como na gestéio de

custos.

Porém, sua gestdo de ativos ja se adequou ao mercado brasileiro com alta
participacdo de titulos publicos na composi¢do de sua carteira em detrimento da esperada
expanséo crediticia e reducgdo significativa do spread; sua participagdo na oferta de crédito no
sistema financeiro, expressa apenas sua participacio relativa de ativos, ndo se diferenciando
dos bancos privados nacionais; os bancos publicos, por outro lado, sfo os que relativamente

mais se exple ao crédito, como era esperado.

H4 de se notar, porém, que a atuagdo dos bancos privados induziu o acirramento
concorrencial que, além da concentragio bancaria, promoveu ganhos de eficiéncia em todo o

setor, independentemente da origem do controlador. Os bancos privados nacionais merecem
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destaque por apresentarem os melhore indices de eficiéncia microecondmica na gestio de

custos ¢ na criagéo de lucros.

Essas mudangas induzidas pela consolida¢do bancéria nacional tornaram o sistema
financeiro mais sélido e estavel, conglomerados nacionais ¢ estrangeiros possuem grande
capilaridade no mercado nacional, capitagdo eficiente e progressiva diversificagio de
servigos. Adaptados aos coeficientes do indice de Basiléia € com eficiéncia operacional, os
bancos atuantes no Brasil s¢ mostram aptos a enfrentar com maior seguranca eventuais
choques econdmicos, decorrendo em maior estabilidade ao sistema financeiro quando

comparados ha uma deécada.
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Apéndice

Grdfico 28 — Ativo Total Deflacionado — Bancos selecionados, por origem de capital
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Fonte: Elaboragdo Brépﬁa‘z_:_p;r_tir dos dados do Banco Central

Grifico 29 — Patriménio Liquido Deflacionado — Bancos selecionados, por origem de capital
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Fonte: Elaboragdo propria a partir dos dados do Banco Central
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Grdfico 30— Lucro Liquido Deflacionado — Bancos selecionados, por origem de capital
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Fonte: Elaboragao propria a partir dos dados do Banco Central

Grdfico 31 — Receita de Prestagdo de Servigos Deflacionada — Bancos selecionados, por origem de

capital
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Fonte: Elaboragdo propria a partir dos dados do Banco Central
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Grdfico 32 - Capitaliza¢do — Bancos selecionados, por origem de capital
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Fonte: Elaboragio i)rgﬁria_a partir dos dados do Banco Central
Obs: Capitalizagdo = (Patriménio Liquido / Captacdo Total) * 100

Grdfico 33 - Imobilizagdo — Bancos selecionados, por origem de capital
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Fonte: Elaboragao prbprgz_i a partir dos dados do Banco Central
Obs: Imobilizagdo = ((Ativo Permanente — Imobilizado de Arrendamento) / Patriménio Liquido) * 100
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Grafico 34 — Capital de Giro — Bancos selecionados, por origem de capital
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Fonte: Elaboragdo propria a partir dos dados do Banco Central
Obs: Capital de Giro = ((Patriménio Liquido - Ativo Permanente) / Patriménio Liquido) * 100
Grdfico 35 — Dependéncia do Interbancdrio — Bancos selecionados, por origem de capital
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Fonte: Elaboracgdo propria a partir dos dados do Banco Central N

Obs: Dependéncia do Interbancario = (Depositos Interbancarios / Captagao Total) * 100
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Grdfico 36 — Liquidez Imediata — Bancos selecionados, por origem de capital

LIQUIDEZ IMEDIATA
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19951996 | 1997 [ 1998 | 1999 | 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006
—4—BB+CEF 384 (464 | 49,0 | 557 | 51,6 | 455 | 68,0 | 683 | 74,2 | 68,9 | 66,8 | 60,3
=& Bradesco + Itati + Unibanco| 56,7 [ 67,2 | 67,1 | 66,5 | 64,7 | 61,8 | 61,8 | 67,4 | 68,5 | 58.6 | 51,4 | 54,8
~s~Santander - ABN + HSBC [ 79,3 | 856 | 76,2 | 973 | 783 [ 98.1 | 113, | 83,0 | 71,8 | 65.0 | 60,0 | 59,9

Fonte: Elaboragdo propria a partir dos dados do Banco Central
Obs: Liquidez Imediata=(Disponibilidades+AIL+TVM / Depésitos Totais + Captagao no Mercado Aberto) *100

Grdfico 37 — Custo Intermediacao — Bancos selecionados, por origem de capital
|

CUSTO INTERMEDIAGAO

0,00
1995 (1996 | 1997 | 1998 | 1999 (2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006

——B.B+CEF 132 | 6,44 | 855|752 | 622|442 491|720 568|432|501/449
~@-Bradesco + Itai + Unibanco | 11,8 | 7,39 | 6,50 | 7,98 | 7,39 | 6,25 [ 7,70 | 9,25 | 6,50 | 5,36 | 6,75 | 6,19
~a—Santander + ABN + HSBC | 10,2 | 8,21 | 740 | 10,0 | 7,86 | 12,2 [ 7,27 | 10,5 | 6,60 | 578 | 6,96 | 5,16

Fonte: Elaboragao prépri; a partir dos dados do Banco Central
Obs: Custo Intermediagao = (DIF / Captagdo Total) * 100
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Grafico 38 — Custo Pessoal — Bancos selecionados, por origem de capital

CUSTO PESSOAL
3,50 =t
3,00 -
2,50 1
2,00
1,50
1,00
0,50 e S
0,00 !
1995 | 1996 | 1997 | 1998 | 1999 | 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006
—+—B.B+CEF 3101294 |233 (1,86 |1,86|191 210162166 (1,69]|1,69]152
~@--Bradesco + Itati - Unibanco| 2,92 | 2,61 | 2,22 | 2,16 | 2,00 | 1,83 [ 1,80 | 1,48 [ 1,53 | 1,52 | 1,41 | 1,33
~#—Santander + ABN + HSBC | 1,93 | 2,02 (3,03 |281 (273229222 |236(232|205[173 |12

Fonte: Elaboragdo propria a partir dos dados do Banco Central
Obs: Custo Pessoal = (Despesa Pessoal / Captagdo Total) * 100

Gridfico 39 — Custo Administrativo — Bancos selecionados, por origem de capital

CUSTO ADMINISTRATIVO
300 -
\ P e -
250 +—— \‘/«’/‘/ \l —
2'00 i — | _\.—
|
150 - l/ ———— — —
1,00 - —
0,50 —— - —
0,00
1995 | 1996 | 1997 (1998 (1999 | 2000 | 2001 [ 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006
~4—B.8 + C.EF 090 (109 )087|095)|115)125|134 131120141123 ],14:
~—Bradesco + Itati - Unibanco| 2,60 | 2,85 | 2,80 | 2,40 | 2,36 | 2,22 [ 2,19 | 1,82 | 2,10 | 2,01 | 1,99 | 1,79
~g—Santander + ABN + HSBC | 1,47 | 2,26 | 2,39 [ 2,15 | 2,52 | 2,61 | 2,33 | 2,50 | 262 | 2,72 | 234 | 1,84

Fonte: Flaboragéo propria a partir dos dados do Banco Central
Obs: Custo Administrativo = (Despesas Administrativas / Captagdo Total) * 100
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Grdfico 40 — Custo Total — Bancos selecionados, por origem de capital
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2000|2001 (2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006

—4—B.B+CEF

17.3

10,5

118

104

9,41

7,79 | 860 | 10,2 | 879 | 7,72 | 8,25 | 7.47

~@=Bradesco « Itati + Unibanco

174

13,0

11,7

12,7

121

106 (12,0 (12,8 | 105| 9,36 | 10,6 | 9,79

~h—Santander + ABN = HSBC

13,7

12,6

13.0

153

13.5

176 (12,2 )1 16,0 | 121 {111 [ 11,5 | 8,64

Fonte: Elaboragéo propria a partir dos dados do Banco Central
Obs: Custo Total = ((DIF + DPA + Despesa Tributaria) / Captagao Total) * 100

Grdfico 41 — Overhead Ratio — Bancos selecionados, por origem de capital

OVERHEAD RATIO
350,00 - E— —
|
e
250,00
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100,00 +—
50,00 »
| 000 . | N
1995 1996 | 1997 1998 1999 | 2000 2001 | 2002 2003 2004 2005 2006
BB+ CEF 315,00133,86221,04127,05 96,78 (107,30104,77 70,46 67,19 70,02 69,43 66,40
—@—Bradesco + Itati = Unibanco 99,22 | 95,76 | 95,88 | 93,82 | 81,96 |87,33| 75,31|76,92 | 69,24 5535 5310 57,32
—s—Santander + ABN « HSBC | 85,88 | 43,02 108,96 97,89 | 83,00 79,37/ 69,04 | 7535 73,98 69,53 60,03

Fonte: Flaboragao propria a partir dos dados do Banco Central
Obs:  Excluido dado referente ao ano 2000 do grupo de bancos estrangeiros
Overhead Ratio = ((Despesa Pessoal + Despesa Administrativa) / (Resultado da Intermediagao Financeira
+ Receita de Servigos)) *100
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Grdfico 42 — Geracao de Renda — Bancos selecionados, por origem de capital

GERACAO DE RENDAS
| 12,00 - - -
10,00
8,00
6,00 -
4,00
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0,00 +
1995 | 1996 | 1997 | 1998 | 1999 | 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006
——B.B+CEF 4,60 | 304|367 [373(388|336(399(6,74(7,01]|636|725]|658
~@—Bradesco - Itai + Unibanco| 4,88 | 3,88 | 3,75 | 443 | 472 | 462 | 6,36 | 7,84 | 8,00 | 8,49 |10,20| 9.06
~4—Santander + ABN + HSBC | 4,73 | 6,37 | 4,09 | 5,25 | 5,45 | 5,67 | 6,44 {10,07| 8,66 | 8,56 [10,05| 8,03

L
Fonte: Elaboragdo propna a partir dos dados do Banco Central
Obs: Geragao de Rendas = (RIF / Aplicagdo Total) *100

Grdfico 43 — Margem Bruta — Bancos selecionados, por origem de capital

MARGEM BRUTA
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1995 1996 (1997 (1998 (1999 | 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006

——BB+CEF 1141721420 |122 (208|239 (220|241 (28.0|314|282] 287
=@=Bradesco + Itatii + Unibanco| 20,5 | 27,3 (26,2 | 23,1 | 249 | 249 | 26,4 | 19,6 | 29,2 | 36,7 | 21,6 299 |
~#—Santander + ABN + HSBC 257 (530244 (21,5(318 | 89 (319302 (351354310 33',9:

Fonte: Elaboragio prépria a partir dos dados do Banco Central
Obs: Margem Bruta = (Resultado Bruto da Intermedia¢do Financeira / (RIF+ Receita de Servigos) )* 100
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Grifico 44 — Margem Operacional — Bancos selecionados, por origem de capital

MARGEM OPERACIONAL
20,00 — —
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-15,00
1995 (1996 [1997 (1998 | 1999 | 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006
~—BB+CEF 8,9 [ 400]292[436 (355|156 [374710 102106 [144] 120
~@-Bradesco+ Itaii + Unibanco | 6,33 | 10,3 | 7,90 | 6,25 | 928 | 8,90 | 12,9 | 562 [ 10,1 | 184 [ 179 | 118
—s—Santander+ ABN + HSBC | 12,1 [ 16,1 [ 09 | 2,8 [ 2,66 | 523 [6,12 [ 138 [ 7,06 | 120 [ 950 [ 128

Fonte: Elaboragdo propria a partir dos dados do Banco Central
Obs: Margem Operacional = (Resultado Operacional / (RIF+ Receita de Servigos)) * 100

Grdfico 45 — Margem Liquida — Bancos selecionados, por origem de capital

MARGEM LiQUIDA
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15,00 +—— — — —
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1995 | 1996 1997 | 1998 (1999 | 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006
—+—BB+CEF 68 318 [184|290 (249 |458|234|478|576|759]867|796
~@-Bradesco + Itati + Unibanco | 4,64 | 8,78 | 9,15 | 11,2 [ 10,9 [ 12,1 | 12,4 | 800 | 6,75 | 16,3 | 14.8 | 11.3
~#—Santander + ABN + HSBC | 7,81 (6,38 | 18 | -1,8 [ 162 | 413 [ 813 | 11,2 | 6,30 | 7,68 | 8,09 | 9,32

F;me:E_IaB(;racﬁo propria a partir dos dados do Banco Central
Obs: Margem Liquida = (Resultado Liquido / (RIF + Receita de Servigos)) * 100
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Grdfico 46 — Rentabilidade do Patriménio Liquido — Bancos selecionados, por origem de capital

RENTABILIDADE DO PATRIMONIO LiQUIDO
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1995 (1996 | 1997 | 1998 | 1999 | 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006
~+—B.B8+CEF -21, 1511|361 )|646 (492|771 (383124114 |11,5|133|106
~@—Bradesco + Itau + Unibanco| 4,77 | 7,57 [ 832 [ 11,6 | 103 [ 10,6 | 12,2 | 10,2 | 6,68 | 14,6 | 14,6 | 9,45
~#~Santander + ABN + HSBC | 121 (110| -22 | -1,6 [ 159|411 [873 | 153 | 544 | 6,46 | 9,53 | 10,7 |

Fonte: Elaboragao prépria a partir dos dados do Banco Central
Obs: Rentabilidade do PL = (Resultado Liquido / Patriménio Liquido) * 100
Gréfico 47 — Retorno Sobre o Ativo — Bancos selecionados, por origem de capital

RETORNO SOBRE O ATIVO
200 = - .

1,50 B N—
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1995 [ 1996 [ 1997 [ 1998 | 1999 | 2000 | 2001 | 2002 | 2003 [ 2004 | 2005 | 2006
—+—BB+ CEF 031011007012 |011 (018|021 |036| 047 | 058|075 0.63
~@—Bradesco + Ital + Unibanco| 0,24 | 0,39 | 0,40 | 0,56 | 0,60 | 0,65 | 0,88 | 0,68 | 0,61 | 1,58 | 1,71 | 1.15 |
~s#—Santander + ABN + HSBC | 0,36 | 0,41 | -0,0 | 0,1 | 0,10 | 0,26 | 0,58 | 1,22 | 0,61 | 0,76 | 0,92 | 0,87

Fonte: Elaboragdio propria a partir dos dados do Banco Central
Obs: Retorno sobre Ativo = (Resultado Liquido / Ativo Total ) * 100
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Grdfico 48 - Spread — Bancos selecionados, por origem de capital

SPREAD |
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1995 (1996 (1997 (1998 | 1999 (2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 2006‘
—4—B.B+CEF -60, | -45, | -51, | -44, | 32, | -19, | -15, | -5,5 20,0 | 384 | 373 | 380
‘ ~@-Bradesco + Itati+ Unibanco | -54, | -41, | -36, | -39, | -31, | -22, | <15, | <13, [ 20,0 | 49,3 | 445 39,8
~a—Santander + ABN + HSBC | -49, | -19, | -39, | 43, | -27, | -49, | -10, | 4.2 | 27,1 | 40,9 | 38,8 | 46,5

Fonte: E!abora_cﬁo propria a partir dos dados do Banco Central
Obs: Spread = (((1+Geracdo de Renda) / (1+Custo de Intermediagéo)) -1) *100
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