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Conclusao

A economia brasileira vem passando por profundas mudancas estruturais
desde a década de 1990. O processo de globalizacdo das economias e dos
mercados delineou novo ambiente de atuacao das empresas no Brasil.

Nesse cendrio de transformacdes econémicas, os intermediérios financeiros,
e, em especial, os bancos, tém papel fundamental como catalisadores do
crescimento econémico no exercicio de suas atividades de diversificacdo de
riscos, transmissdo da politica monetaria do Governo, alocacdo e aumento da
oferta de crédito, transferéncias de riqueza entre geragdes, servigos de
pagamentos, e intermediacdo de denominagdes.

Portanto, identificar os fatores determinantes da estratégia de alocacdo de
ativos dos bancos com atividades de varejo no Brasil, o cerne deste trabalho,
constitui passo importante para auxiliar o processo de formulacdo de politicas para
esse segmento.

Visando a esse objetivo, foi realizada analise de dados em painel
abrangendo o periodo de 2000 a 2003, onde se procurou avaliar a influéncia do
tamanho do banco, de sua estrutura de financiamento e de seu tipo de controle
acionario em sua estratégia de alocacao de ativos. O modelo de efeitos fixos e 0
método dos minimos quadrados generalizados (GLS) foram escolhidos para essa
analise. Foram realizadas vinte e quatro regressdes multivariadas nesse processo,
em dados referentes a lista dos 50 Maiores Bancos por Ativos Totais (-)
Intermediacdes, elaborada e disponibilizada pelo Banco Central do Brasil.

Os principais resultados obtidos neste trabalho referem-se as diferencas
identificadas na forma de se financiar os ativos dos bancos, de acordo com o tipo
de controle acionario.

Enquanto o estudo sugere que bancos estatais financiam suas
disponibilidades com depositos de curto-prazo, bancos privados nacionais
parecem utilizar depodsitos de poupanca (DPOUP) e recursos de aceites e emissdo
de titulos (REMTIT).
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Em relacdo as operacdes de crédito e arrendamento mercantil (OPCRED),
os resultados enfatizam a utilizacdo, por bancos privados nacionais e estrangeiros,
de obrigacdes por empréstimos e repasses (OBEMP) como fonte de
financiamento. Os resultados obtidos para os bancos estatais, relacdo negativa
entre depdsitos e OPCRED, sugerem que preocupac¢des quanto aos niveis de risco
de credito e liquidez limitam esses investimentos.

Ao se analisar a outros créditos (OUTCRED), observou-se que bancos
estatais utilizam fontes de financiamento de longo prazo, enquanto bancos
privados nacionais e bancos estrangeiros combinam recursos de menor prazo, tais
como DPOUP, depositos a prazo (DPRAZ) e captagbes no mercado aberto
(CAPMA), com recursos de longo prazo, tais como REMTIT e capital proprio
(PL). Essa diferenca no prazo de alocacdo provavelmente esta associada a também
diferentes prazos dos empréstimos.

Claras diferencas podem ser observadas no financiamento de aplicagdes de
curto prazo (APCP): bancos privados nacionais fazem uso de captacfes no
mercado aberto (CAPMA); bancos estrangeiros utilizam recursos de emissdo de
titulos (REMTIT); e bancos estatais recorrem a depdsitos interfinanceiros (DI).
Essas significativas diferencas evidenciam a utilizagdo por bancos estrangeiros de
estratégia baseada em captacfes a baixos juros no exterior e investimento em
titulos e operacdes de curto prazo, aproveitando, portanto, a alta taxa basica de
juros praticada no Pais.

As relagGes interfinanceiras do ativo (RINTERFA) apresentam, conforme
esperado, relacdo positiva com depositos a vista, em se tratando de bancos
nacionais privados e estatais.

Por fim, os principais resultados para 0s investimentos em ativos
permanentes (APERM) apontam que bancos nacionais privados financiam esses
ativos principalmente por meio de capital proprio (PL), enquanto bancos
estrangeiros utilizam emiss@es de titulos no mercado internacional ou contracfes
de empréstimos no exterior (REMTIT). Bancos estatais, de forma similar aos
estrangeiros, também preferem financiar seus ativos permanentes por meio da
emissdo de titulos (REMTIT). As diferencas de fontes de financiamento, nesse
caso, parecem estar associadas ao custo de capital e ao nivel meta de

endividamento.
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Pode-se concluir, portanto, que bancos privados nacionais, estrangeiros e
estatais diferem significativamente na forma como financiam seus ativos. E
possivel notar, contudo, que ha semelhancas entre bancos privados nacionais e
estrangeiros no financiamento de operacGes de crédito e arrendamento mercantil
(OPCRED).

Farias et al (2004), ao analisarem dados de 2003, concluiram que depositos
interfinanceiros, depdsitos de poupanca, depdsitos a prazo e obrigacdes por
empréstimos e repasses, todos em relacdo ao ativo total, estdo positivamente
associados as operacOes de crédito e arrendamento mercantil sobre o ativo total
(OPCRED). Concluiram também que bancos com maior nimero de funcionarios
em relacdo ao ativo emprestam mais. Entretanto, apenas os resultados para
OBEMP foram confirmados no presente estudo para bancos privados nacionais e
estrangeiros.

Ao se contrastar outros resultados obtidos por Farias et al (2004) em
regressdes com este trabalho, torna-se evidente o impacto da diferenca entre as
metodologias adotadas. Enquanto esses autores realizaram regressdes com
varidveis dummy para captar o efeito do tipo de controle acionério, o presente
estudo utilizou um conjunto de regressbes para cada tipo de controle.
Consequentemente os coeficientes angulares, ou betas, encontrados refletem a
resposta de cada grupo ao incremento das variaveis independentes. Por isso ha
diferencas significativas nos efeitos de cada variavel independente sobre as
variaveis dependentes.

Carvalho et al (2002) tecem algumas consideracfes sobre as limitacdes de
estudos desta natureza. Entre elas destacam-se o curto periodo de atuacdo dos
bancos estrangeiros no Brasil; a ocorréncia de fortes crises internacionais e seus
impactos na estabilidade da economia brasileira; e o fato de o ingresso dos bancos
estrangeiros ter ocorrido via fusdo ou aquisicéo.

Outra limitacdo que merece ser mencionada refere-se a determinacao
arbitréria do ponto de corte da amostra, excluindo os bancos com cinco ou menos
escritorios. Pode-se avaliar, em outros trabalhos, a utilizagdo de algum outro
critério, tal como segmento de atuacdo. Além disso, foram atribuidos a todos os
bancos utilizados no estudo o mesmo peso nos procedimentos estatisticos, a

despeito da magnitude de seus ativos totais.
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Possiveis extensdes deste trabalho poderiam abranger ndmero maior de
bancos, ou periodo mais longo de analise, ou ainda testar novos modelos de
regressdo com inclusdo e exclusdo de outras variaveis explanatorias, tais como
variaveis representativas da politica macroeconémica. Atengdo especial poderia
ser dada a bancos com forte presenca no middle market, tais como o bancos
Modal e 0 BBM.

Poder-se-ia também explorar com mais detalhes as contas do ativo e do
passivo, segregando-as, por exemplo, de acordo com seus respectivos prazos. Ou
entdo avaliar a oferta de crédito por nivel de risco, tipo de empréstimo, tamanho
da empresa beneficiada, e setor de atuacdo na economia.

Outro estudo complementar a este poderia testar modelos de regressdo em
que a direcdo da hipotese de relacdo causal passivo-ativo fosse invertida. Desse
modo, testar-se-ia a influéncia da alocacdo de ativos na composigéo da estrutura
de financiamento dos bancos. Os resultados desse trabalho certamente ajudariam a

compreender melhor essa relacéo, ainda nédo esclarecida, de causa e efeito.
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