L
Universidade de Brasilia

Faculdade de Administragao, Contabilidade e Economia
Departamento de Economia

Estrutura de Mercado, Eficiéncia e Performance dos
Bancos Brasileiros

Pedro Honorato Flores

Monografia apresentada como requisito

para conclusao do Bacharelado em Ciéncias Econdomicas

Orientadora

Prof. Marina Delmondes de Carvalho Rossi

Brasilia
2019



L
Universidade de Brasilia

Faculdade de Administragao, Contabilidade e Economia
Departamento de Economia

Estrutura de Mercado, Eficiéncia e Performance dos
Bancos Brasileiros

Pedro Honorato Flores

Monografia apresentada como requisito

para conclusdo do Bacharelado em Ciéncias Econdmicas

Prof. Marina Delmondes de Carvalho Rossi (Orientadora)
Eco/UnB

José Guilherme de Lara Resende

Coordenador do Bacharelado em Ciéncias Economicas

Brasilia, 8 de maio de 2019



Agradecimentos

Primeiramente, quero agradecer aos meus familiares, que proporcionaram-me a motivacao
e as condigOes necessarias para que eu pudesse dedicar-me aos estudos. Quero também
agradecer aos meus colegas de curso pelos profundos e enriquecedores debates. Por fim,
considerando que toda a minha graduacao foi conduzida em uma universidade piiblica
federal, quero agradecer aos iniimeros pagadores de impostos que, espalhados por todo o

Brasil, foram os responsaveis por financiar a minha educacao superior.

1ii



Resumo

A presente monografia procura avaliar a relagdo entre estrutura de mercado, eficiéncia e
lucratividade para os bancos brasileiros. As variaveis de participacdo e concentracao de
mercado sao calculadas com base nas divulgacgoes contabeis trimestrais dos bancos. Sao
calculadas também as medidas de eficiéncia técnica e de escala para cada banco em cada
trimestre utilizando-se do DEA com diferentes abordagens. Os resultados nao trazem
evidéncia de que as varidaveis de estrutura de mercado tenham relacao positiva com a
lucratividade dos bancos. Por outro lado, os resultados demonstram certa evidéncia de
que a eficiéncia bancaria tenha relacao positiva com a lucratividade bancéria e com as

participagoes de mercado dos bancos.
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Abstract

This work seeks to evaluate the relationship between market structure, efficiency and
profitability for Brazilian banks. The market participation and concentration variables
are calculated based on the banks’ quarterly accounting disclosures. The technical and
scale efficiency measures are also calculated for each bank in each quarter using the DEA
with different approaches. The results do not provide evidence that the variables of
market structure are positively related to the profitability of the banks. On the other
hand, the results demonstrate some evidence that bank efficiency is positively related to

bank profitability and the banks’ market share.
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Capitulo 1
Introducao

Dentre as peculiaridades da economia brasileira, um dos aspectos que mais causa estra-
nheza é o elevado custo do crédito. Inclusive, tornou-se lugar comum a alegacao de que
esse fator constitui um importante gargalo ao crescimento econémico do pais. Nesse con-
texto, um notorio argumento é o de que esse alto custo provém de uma baixa competicao
entre os bancos no mercado nacional. Ademais, essa baixa competicao é frequentemente
explicada como produto do nivel de concentragdo bancaria ou como consequéncia das
altas taxas de participagao de mercado dos principais bancos no Brasil.

Essa narrativa conecta-se diretamente com a literatura do paradigma estrutura-conduta-
performance (SCP), proposto inicialmente por Manson (1939) e Bain (1951). Sob essa
perspectiva, o grau de concentracao de um determinado mercado influencia o nivel de
competicao nesse mercado, o que afeta, por sua vez, a conduta das firmas. A hipotese
é que a maior concentracdo do mercado contribui para a reducdo do custo de conluio
entre as firmas de modo que, em mercados mais concentrados, as firmas teriam maior
capacidade de precificarem seus produtos além do nivel competitivo.

Outra explicagdo que se associa diretamente com esse argumento é o paradigma do
poder de mercado relativo (RMP), defendido inicialmente por Shepherd (1983). Nessa
abordagem, mesmo que o mercado nao seja concentrado, ainda seria possivel a precificacao
além do nivel competitivo. Isto é, as firmas com maiores participacoes de mercado e que,
portanto, detém certo grau de poder de mercado, poderiam ser capazes de ofertar produtos
diferenciados e exercer seu poder através desses produtos. O fator estrutural relevante
nao estaria necessariamente na concentragao, mas, sim, na participagao de mercado.

No entanto, esses dois paradigmas devem ser contrapostos com o papel da eficiéncia.
Suponha a situacao em que ha firmas eficientes e nao eficientes e que as firmas eficientes
crescem mais do que as nao eficientes e acabam por ter maiores participagoes de mercado.
O resultado poderia ser um mercado mais concentrado. Porém, nessa circunstancia, a

maior concentragdo e as maiores participagoes de mercado nao seriam necessariamente



algo ruim, pois seria consequéncia de um mercado mais eficiente.

Em Berger (1995), foi delimitada uma abordagem para diferenciar essas situagoes.
Assim, com o intuito de agregar ao debate sobre a estrutura de mercado, eficiéncia e per-
formance bancaria, o objetivo desse trabalho é aplicar o método desenvolvido em Berger
(1995) para o Brasil. Ou seja, deseja-se verificar, para o caso brasileiro, se sao as varidveis
de estrutura de mercado ou as variaveis de eficiéncia que melhor explicam a performance
dos bancos. Nesse sentido, o presente trabalho nao encontra evidéncias de que maior
participagao e concentragao de mercado estejam associados a maior lucratividade. Por
outro lado, essa monografia traz algumas evidéncias de que a eficiéncia bancaria possui um
papel relevante na determinacao da lucratividade bancaria e da participagao de mercado

dos bancos.



Capitulo 2
Literatura

Na literatura de competicao bancaria, ha abordagens estruturais e nao estruturais. Na
vertente estrutural, parte-se de variaveis de estrutura de mercado, como o nivel de con-
centragdo e participagdo para compreender o nivel de competicao. Ja na vertente nao
estrutural, que se insere na literatura da “nova organizacao industrial empirica”, avalia-se
a competicao de um mercado partindo de testes diretos, como, por exemplo, o teste para
equilibrio de monopélio desenvolvido em Panzar e Rosse (1987).

Na abordagem estrutural, destaca-se o paradigma estrutura-conduta-performance (SCP).
Esse arcabougo foi introduzido inicialmente em Manson (1939) e Bain (1951). A tese é
que, em mercados mais concentrados, o custo de conluio é menor. Assim, o aumento no
nivel de concentragdo do mercado pode contribuir para que as firmas tenham maior po-
der de mercado e, assim, adotem condutas anticompetitivas no sentido de precificar seus
produtos além do nivel competitivo. Como consequéncia, essas firmas obteriam também
maior lucratividade.

Associado a essa concepcao, também existe o paradigma poder de mercado relativo
(RMP), proposto inicialmente em Shepherd (1983). Sob essa perspectiva, o aumento de
precos além do nivel competitivo nao exigiria necessariamente o conluio das firmas. A
concepcao ¢ que as firmas com maior participagao poderiam ofertar produtos diferenciados
e, assim, exercer seu poder de mercado. A consequéncia seria precos acima do nivel
competitivo e maior lucratividade para essas firmas, resultado semelhante ao observado
no paradigma estrutura-conduta-performance (SCP).

Vale frisar que a diferenca fundamental entre as duas abordagens é que, na hipotese
SCP, defende-se que a concentracao de mercado é o fator decisivo, enquanto que, no pa-
radigma RMP, o fator de maior relevancia é a participagdo de mercado. Contudo, tanto
o paradigma da estrutura-conduta-performance (SCP) como o do poder de mercado rela-
tivo (RMP) indicam que o poder de mercado é um fator determinante para a performance

dos bancos. Ademais, ambas as abordagens advogam para a necessidade de politicas de



desconcentracao.

Contraposta a esses dois paradigmas, existe a hipétese da estrutura eficiente (ES),
apresentada inicialmente em Demsetz (1973). Nesse arcabougo, argumenta-se que, em
um mercado, frequentemente existe desigualdade de eficiéncia entre as firmas. Assim, é
possivel que as firmas mais eficientes obtenham maior participacao de mercado, o que
poderia levar a um mercado mais concentrado. Além disso, essas firmas por serem mais
eficientes, também obteriam maior lucratividade, o que estabeleceria uma relacao positiva
entre participacao e concentragao de mercado com a lucratividade.

Dessa forma, a relagao positiva entre variaveis da estrutura de mercado e a lucrativi-
dade pode ser explicada pelos paradigmas SCP, RMP e ES. A distingdo é exatamente a
relacao de causalidade entre as variaveis. No paradigma ES, defende-se que a relacao entre
as variaveis de estrutura de mercado e a lucratividade é espiria, ja que seria explicada
pela eficiéncia, enquanto que, nos outros dois paradigmas, a relacao entre a estrutura de
mercado e a lucratividade seria direta. Ao contrario do que é advogado nas hipéteses SCP
e RMP, no caso da hipotese ES, reduz-se a necessidade de politicas de desconcentragao.

Em Berger (1995), propoe-se um método para verificar o paradigma mais adequado
para explicar a relagao positiva entre concentragao de mercado e a lucratividade bancéria
para o mercado estadunidense. No entanto, esse modelo acabou tornando-se uma impor-
tante referéncia para o teste dessas hipoteses também em outros paises. Trabalhos como
Papadopoulos (2004), Sathye (2005), Claeys e Vennet (2008), Al-Muharrami e Matthews
(2009), Gonzalez (2009), Seelanatha (2010), Chortareas, Garcia e Girardone (2011), Ye,
Xu e Fang (2012), Garza-Garcia (2012) e Boda (2018) utilizam o arcabougo apresentado
em Berger (1995) para avaliar qual das hipdteses melhor explica a relacao entre estrutura
de mercado, eficiéncia e lucratividade

Sao estruturadas, em Berger (1995) precisamente quatro explicagoes alternativas.
Além das hipéteses SCP e RMP, a hipotese ES é dividida em duas, sendo elas a ESX e a
ESS. A primeira considera que a eficiéncia relevante é a X-eficiéncia e a outra considera
que é a eficiéncia de escala. Conforme é apresentado em Boda (2018), para a economia
bancaria, a X-eficiéncia é compreendida frequentemente em termos de eficiéncia técnica,
j& que a X-eficiéncia é a eficiéncia diretamente observavel. J& eficiéncia de escala, con-
forme Boda (2018), é entendida como uma comparagao entre o tamanho atual do banco
e o seu tamanho 6timo.

Para testar a validade dessas hipoOteses, sao apresentadas as Equagoes (2.1), (2.2)
e (2.3), provenientes de Berger (1995), com adaptagoes. Nelas, considere ms; como a
participacao de mercado, I; como a lucratividade, e!; como a eficiéncia técnica, e®; como
a eficiéncia de escala e z,, como um vetor de variaveis de controle para o banco 7. Além

disso, assuma conc,, como a concentragao de mercado e z,, como um vetor de varidveis



3

de controle de mercado. Por fim, tenha €, €2 e € como erros aleatérios relacionados ao
banco 1.

Para obter a hipétese SCP, espera-se que a variavel conc,, tenha relagdo positiva com
[; no sentido de demonstrar que, em mercados mais concentrados, os bancos teriam maior
lucratividade. Ademais, para identificar a hip6tese RMP, espera-se que ms; tenha relacao
positiva com [;, o que indicaria que maiores participacoes de mercado estariam associadas
a maiores lucratividades. Em ambos os casos, os efeitos das variaveis de eficiéncia ja
estariam sendo controlados.

No caso das hipdteses ESX e ESS espera-se que e} e e tenham relagao positiva com I;,
respectivamente. A ideia é que maiores niveis de eficiéncia levariam a maior lucratividade,
mesmo com o controle da concentracao de mercado conc,, e das participacoes de mercado
ms;. Além disso, para as hipGteses ESX e ESS serem validas, deseja-se também que e
e ef em (2.2) e (2.3) tenham influéncia positiva em ms; e em conc,,, respectivamente. A
logica é que maior eficiéncia levaria a maiores participacdes e a maior concentracao de

mercado.

I = fi(conc;, ms;, €l, el zm, z;) + 621 (2.1)
ms; = fa(el, el zm, z;) + e? (2.2)
concy, = folel, e, zm, zi) +€ Viem (2.3)

Nessa revisao de literatura, s6 foi identificado um tnico trabalho que, partindo desse
arcabouco, apresenta resultados especificos para o Brasil. Chortareas, Garcia e Girardone
(2011) investigam a validade das quatro hipdteses para a América Latina e, nesse contexto,
expoe os resultados individuais para alguns paises. No caso do Brasil, esses resultados
advogam para a vigéncia da hipotese ESX e nao trazem evidéncia para as hipoteses SCP,
RMP ou ESS.



Capitulo 3

Metodologia

3.1 Participacao e Concentracao de Mercado

Para delimitar a participacao e a concentracao de mercado, é necessario definir o mercado
bancério em si. Conforme é apresentado em Seelanatha (2010), o fato de os bancos serem
firmas multi-produtos dificulta a definicao do seu mercado a partir de uma tnica variavel.
Em Berger (1995), utilizou-se depdsitos como o pardmetro para delimitar a estrutura
de mercado, como também foi feito em Sathye (2005) e em Al-Muharrami e Matthews
(2009).

No entanto, no presente trabalho, a medida de participacao de mercado é tracada
utilizando-se como parametro a quantidade de ativos dos bancos. Essa abordagem é
recorrente na literatura, sendo aplicada em Claeys e Vennet (2008), Gonzélez (2009),
Seelanatha (2010),Chortareas, Garcia e Girardone (2011), Garza-Garcia (2012), Ye, Xu
e Fang (2012) e Boda (2018). O objetivo dessa estratégia é definir o mercado de forma
ampla e, assim, incluir os variados produtos bancérios.

Dessa forma, a participacao de mercado sera tracada com base na razao entre quan-
tidade de ativos que o banco detém e a quantidade total de ativos de todo o mercado.
Ja a concentragao de mercado ¢ tratada como o indice Herfindahl Hirschman (HHI), que
combina, em um tunica estatistica a participacao de mercado de todas as firmas como
também a quantidade de firmas inseridas nesse mercado. O parametro utilizado para o

calculo do HHI é também a quantidade de ativos.

3.2 Lucratividade

Na literatura, as medidas mais frequentes de lucratividade dos bancos sao os indicadores de
retorno sobre ativos (ROA) e retorno sobre patriménio liquido (ROE). Fundamentalmente,

define-se 0 ROA como a razdo entre o lucro liquido e a quantidade de ativos e o ROE



como a razao entre o lucro liquido e o patrimoénio liquido do banco. Em termos analiticos,
compreende-se que a primeira medida verifica a capacidade do banco de gerar lucro por
meio dos seus ativos, enquanto que a segunda medida avalia a habilidade da instituicao
de gerar lucro para o capital investido.

Nao hé unanimidade para a utilizacao dessas duas medidas de lucratividade sobre qual
medida de lucratividade é mais adequada na literatura. No entanto, como é apresentado
em Seelanatha (2010), o ROE ¢ um indicador de lucratividade associado diretamente ao
nivel de alavancagem do banco, o que, por sua vez, é frequentemente determinado por
questoes institucionais. Boda (2018) também posiciona que o ROE é uma medida de
retorno do capital investido e, dessa forma, sofreria influéncia direta da taxa de juros livre
de risco da economia. Assim, considerando essas ressalvas, nessa monografia, o ROA ¢

utilizado como medida de lucratividade.

3.3 Eficiéncia

Os métodos de mensuracao de eficiéncia bancaria sao divididos em paramétricos e nao
paramétricos, sendo que, conforme Berger e Humphrey (1997), ndo ha unanimidade so-
bre o método mais adequado. Dentre os paramétricos, salienta-se a analise de fronteira
estocastica (SFA), que mede a eficiéncia do banco impondo um formato funcional para
a fronteira de eficiéncia e assumindo distribui¢oes para os choques aleatérios e para as
medidas de eficiéncia. Por outro lado, entre os métodos nao paramétricos, destaca-se a
andlise envoltéria de dados (DEA), que estima a fronteira de eficiéncia sem recorrer a
um formato funcional especifico e sem considerar a possibilidade de choques aleatérios
de modo que, nessa abordagem, qualquer desvio da fronteira de eficiéncia é interpretado
como ineficiéncia.

Em Chortareas, Garcia e Girardone (2011), apresenta-se que as principais vantagens
da andlise envoltoria de dados sdao a auséncia de restrigoes sobre o formato funcional da
fronteira de eficiéncia e a possibilidade de se incluir diferentes tipos de variaveis, inclusive
varidveis com unidades diferentes. Ademais, em Ye, Xu e Fang (2012), argumenta-se
que, como grande parte das economias em desenvolvimento ainda nao sdo totalmente
maduras em termos de liberalizagao e dispersao de informacao, o DEA constitui-se como
um método apropriado, ja que exige menor quantidade de informacgao e de hipdteses.

O objetivo da andlise envoltéria de dados (DEA) é mensurar a eficiéncia de entidades
denominadas Decison Making Units (DMUs), que, conforme William W. Cooper, Seiford
e Tone (2007), podem ser definidas como entidades que convertem insumos em produtos.
Credita-se a criagao do DEA a Farrell (1957) e a Charnes, W. Cooper e Rhodes (1978),

sendo que Farrell (1957) introduziu a ideia de mensurar a eficiéncia relativa utilizando



distancias euclidianas de uma dada observacdo até a fronteira de eficiéncia relativa e
Charnes, W. Cooper e Rhodes (1978) introduziram a programagao linear necessaria para
estimar essas medidas de eficiéncia quando se considera varios insumos e produtos. Esse
método se mostrou ttil para diferentes aplicagoes, sendo que, em Emrouznejad, Parker e
Tavares (2008), sao relatados mais de 10 mil artigos publicados em periédicos entre 1978
e 2016 utilizando-se da analise envoltoria de dados.

Nesse contexto, Charnes, W. Cooper e Rhodes (1978) propuseram o modelo CCR, que
parte da hipdtese de retornos constantes de escala e resulta em uma medida de eficiéncia
técnica e’ das DMUs. Banker, Charnes e W. W. Cooper (1984) apresentaram o modelo
BCC, que considera a possibilidade de retornos variaveis de escala e produz medidas de
eficiéncia técnica pura e? das DMUs. Em Henriques et al. (2018), identifica-se que, no
contexto de eficiéncia bancdria, a eficiéncia técnica e refere-se a eficiéncia geral do banco
e a eficiéncia técnica pura eP refere-se a eficiéncia do banco que depende unicamente da
sua capacidade administrativa. Ademais, em Henriques et al. (2018), apresenta-se que
a eficiéncia técnica €' pode ser desagregada em eficiéncia técnica pura e? e eficiéncia de

escala e® por meio da equacao (3.1).

o= & (3.1)

Vale indicar também que esses modelos podem ser orientados para o insumo, caso
se considere que as DMUs minimizam a quantidade de insumos para um dado nivel de
producao, ou para o produto, caso se considere que as DMUs maximizem a producao para
um dado nivel de insumos. Na literatura de eficiéncia bancaria, a versao orientada para
o insumo é mais comum, ja que considera-se que os bancos tém maior controle sobre seus
insumos do que sobre a demanda dos seus produtos como é indicado em Henriques et al.
(2018).

Em seguida, estao demonstradas as programacoes lineares orientadas para o insumo
no modelo CCR em (3.2) e no modelo BCC em (3.3). Para tal, considere que ha n
DMUs e que cada DMU; com ¢ € 1,...,n produz s produtos e utiliza m insumos. Dessa
forma, define-se o vetor de produtos e de insumos da DMU; como y;, = (Y14, .., Ysi) €
x; = (14, ..., Tmm; ), respectivamente. Ademais, assume-se u = (uq, ..., us) como o vetor de
pesos para os produtos e v = (v, ..., vs) como o vetor de pesos para os insumos. Tenha a
matriz X como a reuniao de todos os vetores x;, ou seja, X = (x;) € R™*" e a matriz Y
como a reuniao de todos os vetores y;, ou seja, Y = (y;) € R**". Por fim, tenha ¢ como

um vetor coluna com todos elementos unitarios e §; como um escalar.



Programacao Linear para o Modelo CCR

t
max e = y;u

sa vr; > uy; VjEL .. n

vr; = (3.2)
v 2>
u =
Programacao Linear para o Modelo BCC
max el =y,u—0;
saa —vX + uY -4t <0
ve, = 1 (3.3)
v > 0
u > 0

Drake, Hall e Simper (2009) ressaltam que, na literatura de eficiéncia bancaria, ha
duas abordagens mais frequentes para delimitar os insumos e produtos das DMUs. H& a
abordagem da producao, introduzida em Benston (1965), que interpreta os bancos como
firmas produtoras de servigos bancarios, e ha a abordagem da intermediagao, apresentada
em Sealey e Lindley (1977), que interpretam os bancos como conversores de fundos em
empréstimos. Em Boda (2018), apresenta-se que a diferenga fundamental entre essas
duas abordagens refere-se ao tratamento dos depodsitos como insumo para o modelo da
intermediagao e como produto para o modelo da producao.

Além dessas duas perspectivas, em Berger e Mester (1997), apresenta-se também a
abordagem do lucro. A ideia desse método é avaliar a eficiéncia do banco como uma firma
maximizadora de lucros de modo que se considera custos como insumos e receitas como
produtos. Segundo os autores, essa abordagem possui vantagens no sentido de contabilizar
efeitos tanto do lado dos produtos como do lado dos insumos e no sentido de capturar
diferencas na qualidade dos servicos prestados pelos bancos. Isto é, nessa estrutura, seria
possivel identificar maiores receitas provenientes de um servigo de melhor qualidade.

Em Fethi e Pasiouras (2010), verifica-se que, entre 151 artigos que utilizam o DEA para
avaliar eficiéncia bancaria, a abordagem mais comum foi a da intermediacao. No entanto,
Drake, Hall e Simper (2009) apresentam que nao hé consenso sobre qual abordagem seria
mais vantajosa e, além disso, os autores entendem que as medidas de eficiéncia sao sensiveis
a abordagem escolhida. Dessa forma, com o intuito de garantir robustez aos resultados,

nesse trabalho, sdo calculadas as eficiéncias utilizando as abordagens da producao, da



Tabela 3.1: Diferentes Abordagens para Mensurar Eficiéncia Bancaria

Abordagem Insumos Produtos Referéncia
Captagoes
Provisoes Empréstimos
Producao Despesa com pessoal Outros ativos Drake et al .(2009)

Despesa operacional Renda operacional
Renda com taxas e servigos

Captacgoes Empréstimos
Intermediacéao Provisoes Qutros atlvos. Drake et al. (2009)
Despesa com pessoal Renda operacional
Despesa operacional Renda com taxas e servigos
Provisoes Resultado financeiro
Lucro Despesa com pessoal Renda operacional Drake et al. (2009)

Despesa operacional Renda com taxas e servigos

intermediacao e do lucro, seguindo Drake, Hall e Simper (2009). Na Tabela 3.1, estdao

sumarizados os detalhes desses procedimentos.

3.4 Variaveis de Controle

Na literatura, ha uma grande variedade de delimitagoes para as variaveis de controle, o
que reflete o fato de que a literatura é vasta no sentido de abranger diferentes economias
e aplicagoes. Nessa monografia, as variaveis de controle individual de cada banco sdao o
nivel de capitalizacao e de risco. Essas duas variaveis aparecem com bastante frequéncia
na literatura, como, por exemplo, em Claeys e Vennet (2008), Al-Muharrami e Matthews
(2009), Seelanatha (2010), Chortareas, Garcia e Girardone (2011), Ye, Xu e Fang (2012),
Garza-Garcia (2012) e Boda (2018).

Conforme é apresentado em Chortareas, Garcia e Girardone (2011), espera-se que
a relagao entre risco e lucratividade seja positiva no sentido de que bancos com menor
aversao a risco teriam acesso a negocios mais lucrativos. Por outro lado, em Chortareas,
Garcia e Girardone (2011), espera-se que o nivel de capitalizagdo tenha relagdo negativa
com a lucratividade, supondo-se que a maior capitalizagao levaria o banco a assumir
menores riscos e, entao, obter menor lucratividade.

Para as variaveis de controle do mercado, nessa monografia, sao consideradas a variagao
do PIB, a inflacdo, a taxa de cdmbio e a taxa de juros, seguindo abordagem de Chortareas,
Garcia e Girardone (2011). Nesse contexto, ndo hé suposicao inicial para a relacao da

inflacao, taxa de juros e de cambio com a lucratividade. Por outro lado, espera-se que
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exista uma relacao positiva entre a variacao do PIB e a lucratividade. Na Tabela 3.2, estéd

indicado o detalhamento das variaveis de controle.

Tabela 3.2: Varidveis de Controle Individual e de Controle de Mercado
Variavel Descricao

Capitalizacdo Razao entre Patriménio Liquido e Ativos

Risco Razéo entre Empréstimos e Ativos

Cambio Média trimestral da taxa de cAmbio comercial nominal, em BRL/USD

Inflacédo IPCA do trimestre anualizado, em % a.a.

Juros Taxa de juros Selic Over anualizada, em % a.a.

PIB Variacao nominal do PIB em relacio ao mesmo trimestre do ano anterior, em % a.a.
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Capitulo 4

Base de Dados

A base de dados utilizada nessa monografia parte de um estrutura de painel, sendo que
cada observacao é um determinado banco em um determinado trimestre entre 2000 e 2018.
Para calcular as medidas de estrutura de mercado e as variaveis individuais dos bancos,
foram utilizadas as divulgagoes contabeis dos bancos, que sao periodicamente compiladas
pelo Banco Central do Brasil. Para as variaveis macroeconomicas, que servem de controle

para todo o mercado, as informacoes foram obtidas no IPEADATA.

Tabela 4.1: Quantidade de Bancos por Trimestre

1°Tri 2°Tri 3°Tri 4° Tri
2000 137 133 130 128
2001 125 125 122 121
2002 117 115 115 111
2003 111 111 111 110
2004 108 108 108 108
2005 106 104 104 104
2006 103 103 104 103
2007 103 102 101 101
2008 101 101 102 101

2009 98 100 101 100
2010 99 99 101 100
2011 101 101 100 99
2012 99 97 98 100
2013 100 97 95 95
2014 96 96 96 96
2015 96 97 97 96
2016 95 95 95 95
2017 94 95 95 97
2018 97 94 95 94
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Tabela 4.2: Rubricas Contabeis

Nome da Rubrica Documento Codigo
Ativo Total Ativo k
Operagoes de Crédito Liquidas de Provisao  Ativo d
Arrendamento Mercantil Liquido de Provi- Ativo e
sa0

Provisao sobre Operagoes de Crédito Ativo d2
Provisao sobre Arrendamento Mercantil Ativo ed
TVM e Instrumentos Financeiros Derivativos Ativo ¢
Outros Créditos - Liquido de Provisao Ativo f
Captacoes - Liquido de Provisao Passivo e
Resultado da Intermediacao Financeira Resultado d3
Rendas de Tarifas Bancarias Resultado d2
Rendas de Prestagao de Servigos Resultado d1l
Resultado de Participacoes Resultado d6
Outras Receitas Operacionais Resultado d7
Despesas com Pessoal Resultado d3
Despesas Administrativas Resultado d4
Despesas Tributarias Resultado d5
Outras Despesas Operacionais Resultado d8
Lucro Liquido Resultado j

Com o intuito de obter o resultado liquido de possiveis efeitos cruzados entre as insti-
tuigoes financeiras pertencentes a um mesmo conglomerado financeiro, as observagoes da
base de dados sao dos conglomerados financeiros agregados ou das institui¢oes individuais
que nao integram conglomerados. Outro ponto relevante é que, na base de dados conside-
rada, foram inseridos apenas bancos comerciais, bancos multiplos com carteira comercial
e caixas econOmicas com o intuito de garantir certa homogeneidade de escopo operacional.

Na Tabela 4.1, expoe-se a quantidade de bancos na base de dados em cada trimestre,
sendo que, nessa tabela, identifica-se a clara reducdo da quantidade de bancos atuando
no mercado brasileiro. Na Tabela 4.2, explicita-se precisamente as rubricas contdbeis
presentes nesse estudo de acordo com a ordenacao de colunas apresentada no site do
Banco Central do Brasil. Por fim, na Tabela 4.3, indica-se a manipulacao realizada com

as as rubricas contabeis para se obter os insumos e produtos delimitados na Tabela 3.1.
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Tabela 4.3: Definicao das Variaveis

Variavel Documento Codigo
Empréstimos Ativo d+e
Provisoes Ativo d24-e4
Outros Ativos Ativo c+f
Captacoes Passivo e

Renda Operacional Resultado d6+d7
Resultado Financeiro Resultado d3

Renda com Taxas e Servigos Resultado d14-d2
Despesa Operacional Resultado d4+d5+4-d8
Despesa com Pessoal Resultado d3
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Capitulo 5

Modelo

5.1 Especificacao

O teste realizado aqui parte das equagoes definidas em (2.1), (2.2) e (2.3). Considerando
a metodologia desenvolvida anteriormente, define-se a versao econométrica dessas trés
equagoes em (5.1), (5.2) e (5.3). Para tal, considere HHI como o indice Herfindahl
Hirschman e M S; a participacdo de mercado do banco i. Ademais, assuma ET; como a
eficiéncia técnica e E'S; como a eficiéncia de escala do banco i. Por fim, considere Z como
um vetor de variaveis de controle que incluem o nivel de capitalizacao e de risco do banco

i, como também a variacdo do PIB, a inflacdo, a taxa de juros e a taxa de cambio.

ROA=oa,+a; x HHI + s X MS; + a3 x ET; + oy X ES; +a x Z (5.1)
MSZZBO—i-ﬁlXETl—FBQXESZ—F,BXZ (52)
HHI = w, + w1 X ET; +wy X ESi + w X Z (5.3)

Para que seja identificada a hipotese SCP, espera-se que o coeficiente oy seja positivo
e significante e, para a hipotese RMP, espera-se que o coeficiente ay seja positivo e sig-
nificante. Por outro lado, para que seja verificada a hipdtese ESX, a3 deve ser positivo
e significante, enquanto que, para a hipdétese ESS, a4 deve ser positivo e significante.
Ademais, para que as hipéteses de eficiéncia sejam validas, também deseja-se que [ e wq
sejam positivos e significantes no caso da ESX e que 35 e wo sejam positivos e significantes
no caso da ESS.

15



Considerando que a base de dados esta em estrutura de painel e que as observagoes sao
bancos que podem ser identificados individualmente, os modelos indicados em (5.1), (5.2)
e (5.3) serao estimados considerando-se efeitos fixos. Além disso, partindo do comentério
de Drake, Hall e Simper (2009) de que as medidas de eficiéncia calculadas por meio da
analise envoltoria de dados podem ser sensiveis a delimitacao dos insumos e produtos,
cada uma das abordagens da Tabela 1 sao consideradas individualmente com o objetivo

de garantir maior robustez para os resultados.

5.2 Resultados

Na Tabela 5.1, estdo apresentados os resultados para as estimagoes dos modelos (5.1),
(5.2) e (5.3). Para o modelo de lucratividade, verifica-se que os coeficientes do HHI
foram significantes e negativos em todas as especifica¢oes, enquanto que os coeficientes da
participagao de mercado nao obtiveram significincia em nenhuma especificagdo. Assim,
nao verifica-se evidéncia para a sustentacao da hipotese SCP ou da hipotese RMP.

Por outro lado, para o modelo de lucratividade, a eficiéncia técnica obteve coeficientes
positivos e com significancia para todas as especificagoes, o que indica que um maior nivel
de eficiéncia técnica esta associado a maiores niveis de lucratividade e serve de evidéncia
para a sustentacao da hipotese ESX. Ja os coeficientes de eficiéncia de escala tiveram
resultados mistos dependendo da especificacao, o que dificulta a sustentagao da hipdtese
ESS.

Com relagao as variaveis de controle individual para o modelo de lucratividade, os
coeficientes da variavel de capitalizacao e de risco foram positivos e significantes. No
entanto, a suposi¢ao inicial para o coeficiente de capitalizacao era que ele teria sinal nega-
tivo. Nesse sentido, Claeys e Vennet (2008) apresentam que o maior nivel de capitalizacao
pode forcar os socios dos bancos a fiscalizar melhor seus os gestores, o que contribuiria
para o aumento da lucratividade. Entre as varidaveis macroeconomicas, apenas a taxa de
juros e o cAmbio demonstraram alguma significancia.

Dessa forma, os resultados apresentados até entao acabam por nao trazer evidéncia
para a sustentagao da hipétese de estrutura-conduta-performance (SCP) ou da hipdtese
de poder de mercado relativo (RMP). Além disso, a evidéncia obtida para a hipdtese
de eficiéncia de escala (ESS) teve pouca consisténcia, o que prejudica sua sustentagao.
Por outro lado, foi encontrada evidéncia consistente para a sustentacao da hipotese ESX.
Como um todo, esses resultados, possuem paralelo com os resultados indicados por Chor-
tareas, Garcia e Girardone (2011)].

No modelo de participacao de mercado, verifica-se que ha evidéncia de que alguma

forma de eficiéncia parece ser relevante no sentido de que maior eficiéncia estaria associada
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a maiores participagoes de mercado dos bancos. No entanto, as especificagoes utilizadas
nao foram capazes de delimitar se a eficiéncia relevante seria a eficiéncia técnica ou a
eficiéncia de escala. Por outro lado, com relacdo ao modelo para a concentracao de
mercado, os resultados nao apresentaram consisténcia na direcao de evidenciar que algum

tipo de eficiéncia levaria a maior concentragao de mercado.
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Capitulo 6
Conclusao

Esse trabalho estabelece-se como um esfor¢co para compreender os determinantes da lu-
cratividade bancéria. Para tal, partiu-se do modelo de Berger (1995) para avaliar o papel
da estrutura de mercado e da eficiéncia na determinacao da lucratividade bancaria. As-
sim, foram calculadas medidas de participagao e concentragao de mercado e medidas de
eficiéncia com base na andlise envoltoria de dados, utilizando-se de diferentes abordagens
para a delimitacao dos insumos e produtos.

A primeira conclusao é que os resultados sao sensiveis aos parametros escolhidos. Em
especial, verificou-se que as diferentes abordagens para a andlise envoltoria de dados aca-
baram por gerar medidas de eficiéncia que, ao serem utilizadas nos modelos econométricos,
geraram resultados nem sempre aderentes. Essa proposigao estd de acordo com a observa-
¢ao de Drake, Hall e Simper (2009) de que as medidas de eficiéncia realizadas pela andlise
envoltoria de dados sao sensiveis as escolhas de insumos e produtos.

No entanto, esse trabalho nao encontrou evidéncia que apoiasse a concepc¢ao da hipo-
tese estrutura-conduta-performance (SCP) nem da hip6tese de poder de mercado relativo
(RMP). Por outro lado, esse trabalho encontrou evidéncia para a hipdtese da X-eficiéncia
(ESX) no sentido de que bancos com maiores eficiéncias técnicas teriam maior lucrati-
vidade. Também foi encontrada evidéncia de que a eficiéncia técnica e/ou a eficiéncia
de escala teriam impacto positivo sobre as participacoes de mercado dos bancos, sendo
que nao foi possivel definir qual das duas versdes de eficiéncia seria mais relevante nesse
sentido. Ademais, nao foi encontrado resultado consistente de que um maior nivel de
eficiéncia bancaria estaria associado com maior concentracao de mercado.

Com relacao a literatura anterior, essa monografia teve o mérito de realizar um estudo
especifico para o Brasil e de compilar uma base de dados bastante ampla para esse tema.
Ademais, a utilizacao de diferentes abordagens no calculo das medidas de eficiéncias tam-
bém diferencia esse estudo da literatura existente. Para trabalho futuro, considera-se

realizar uma andlise semelhante & empregada por Boda (2018), em que as abordagens da
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producao e intermediagao sao unificadas em um DEA de dois estagios. Além disso, em
Boda (2018)], tanto o ROA como o ROE séao considerados simultaneamente.

Esses resultados tém relevancia para a politica publica. No arcabougo apresentado,
os niveis de participagdo de mercado dos bancos e o nivel de concentragao do mercado
como um todo nao parecem estar gerando implicagoes competitivas. Logo, politicas de
diluicao da participacao dos bancos e politicas de desconcentracao do setor nao parecem
ter grande mérito, ja que, conforme essa monografia, nao ha evidéncias de que os bancos

tenham maior lucratividade devido a essas variaveis.
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