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RESUMO

A partir da estabilizagdo monetaria em 1994, houve uma aceleracdo do processo de consolidagao bancaria
no Brasil. Este movimento segue tendéncia mundial de concentragdo, na medida em que o segmento ¢
desregulamentado. O presente trabalho analisa o efeito da concentragdo bancaria quanto a concessao de
crédito, no Brasil, no periodo de 1995 a 2004. Para isso, foi realizada estimacdo em painel utilizando
dados das vinte e sete unidades da federagdo. Os resultados corroboram a idéia de que o processo de
consolidagdo do setor bancario brasileiro exerce impacto negativo sobre a concessao de crédito e, assim,
prejudica, principalmente, as regides menos desenvolvidas do pais.
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ABSTRACT

After stabilization, Brazilian bank system came into a process of concentration. This process follows
world trend of bank concentration related with liberalization and deregulation of the sector. This work
aims at analyzing the effects of banking concentration on credit concession in Brazil, during the period of
1995 to 2004. In order to accomplish this objective, was estimated a panel based on data from the twenty
seven federation units of Brazil, regarding the period. The results reinforce the idea that the consolidation
of Brazilian bank system presents a negative effect on credit availability, especially in less developed
regions of the country, damaging their economic performance.
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1. INTRODUCAO

A partir da estabilizacdo monetaria, o sistema bancario do Brasil passou por uma aceleragdo do
processo de consolidacdo, fendmeno que segue tendéncia mundial de concentracdo a partir de um
processo de desregulamentagdo. Do ponto de vista tedrico, duas correntes se contrapdem quanto as causas
e conseqiliéncias do movimento de concentracdo do setor. A primeira argumenta que a consolidagdo ¢
resultado da maior eficiéncia de algumas institui¢cdes sobre as outras, o que leva a aquisi¢do como forma
de obter ganhos de escala. Para este grupo, a consolidagdo tras beneficios para os consumidores, ja que
estad baseada na maior eficiéncia das instituicdes. A outra corrente argumenta que as aquisi¢des e fusdes
de bancos visam a obten¢do de maior poder de mercado, com prejuizo aos consumidores, que passariam a
pagar mais pelos servigos prestados.

Especificamente no caso brasileiro, a perda do ganho inflacionario ajudou a impulsionar a
consolidacdo do setor, que também teve o apoio oficial do governo através de programas como o PROER
e o PROES, pois objetivava um sistema bancario menos vulneravel a choques. Desta forma, a partir de
1994 observa-se no Brasil dois movimentos: 1) concentragdo geografica das agéncias; e ii) redu¢do no
niamero de sedes bancarias, resultado do processo de fusdes e aquisi¢des, além das liquidacdes, também
com concentra¢ao regional.

Com efeito, este ndo € um processo que se passa despercebido ou sem maiores implicagdes para a
economia. Existe um conjunto de trabalhos no ambito internacional que busca identificar a relagdo
existente entre desenvolvimento financeiro e crescimento econdomico (LEVINE, 1997; MATOS, 2002).
Ha argumentos tedricos que apontam para um efeito positivo e relevante do desenvolvimento financeiro
sobre o crescimento econdmico, havendo evidéncias de que o desenvolvimento do sistema financeiro
afeta positivamente a taxa de crescimento da economia no Brasil. (MATOS, 2002; ARAUJO E DIAS,
20006)

O objetivo deste trabalho ¢ o de analisar o efeito do processo de concentra¢do bancaria no Brasil
sobre a concessao de crédito. Para isso, além da analise estatistica dos dados referentes ao setor bancario e
uma revisdo da literatura acerca do tema, foi realizada uma andlise de dados em painel, envolvendo
valores referentes ao periodo de 1995 a 2004 para as 27 unidades da federagdo, com o intuito de captar os
efeitos da dindmica da concentracdo bancéria sobre o crédito no corte regional. Os resultados corroboram
que a concentragdo bancaria no Brasil, entre 1995 e 2004, possui impacto negativo sobre o crédito.
Percebe-se que a auséncia ou a reducdo de sedes bancdrias, assim como de agéncias, levam a reducdo do
crédito, mesmo tendo em vista seu aumento no periodo 2004-2007.

O trabalho esta dividido em quatro partes além desta Introdug@o. Na proxima secdo ¢ apresentada
uma breve revisdo da literatura tedrica sobre a relacdo entre sistema financeiro e desenvolvimento
econdmico, assim como uma breve descricdo do processo de consolidagdo do segmento bancério e de
alguns determinantes na decisdo de concessdo de crédito. Na se¢ao 3 analisa-se o caso brasileiro, quando
o processo de concentracdo bancaria ficou mais evidente, suas principais caracteristicas € os impactos
sobre o crédito. Na quarta se¢do apresentamos os resultados empiricos do modelo sugerido. Por fim, estdo
relacionadas as conclusdes do trabalho.

2. SISTEMA BANCARIO E CREDITO: TEORIA E EVIDENCIA PARA O CASO BRASILEIRO

O desenvolvimento financeiro e sua relagdo com o desenvolvimento econdmico t€m despertado o
interesse de varios autores ja ha algum tempo'. A questdo é se o desenvolvimento econdmico leva ao
desenvolvimento financeiro ou se a causalidade seria inversa, ndo havendo consenso sobre este ponto,
podendo ocorrer, inclusive, bi-causalidade’. Mesmo assim, ha concordancia de que o crédito exerce papel
central no desenvolvimento economico.

' Ver, dentre outros, LEVINE (1997), RAJAN e ZINGALES (1998), DEMETRIADES ¢ HUSSEIN (1996), ARESTIS e
DEMETRIADES (1997) e JAYARATNE e STRAHAN (1996).

* DEMETRIADES e HUSSEIN (1996), obtiveram evidéncias de bi-causalidade no estudo que realizaram com 16 paises, para
a maioria dos casos, ndo conseguindo suporte para a idéia do desenvolvimento financeiro liderar o desenvolvimento



LEVINE (1997) analisa os fatores que propiciam o surgimento ¢ desenvolvimento do sistema
financeiro, assim como seu impacto para o desenvolvimento econdomico. Notadamente, os custos de
transagdo, bem como aqueles para obter informagdes, criam os incentivos necessarios para o surgimento
de mercados e instituicdes financeiras. Estas instituigdes apresentam como fungdes primordiais: 1)
facilitar a troca, protecao e diversificagdo do risco; ii) alocar recursos; iii) monitorar os administradores e
exercer controle corporativo; iv) mobilizar a poupanga; e v) facilitar a troca de bens e servigos.

Através destas funcdes e capacidades, o sistema financeiro logra alterar a taxa de poupanga e
realoca-la entre diferentes capitais, afetando a acumulagdo de capital. Para viabilizar as fungdes
supracitadas, os bancos também devem prover liquidez aos ativos, bem como informacgdes’. Como
conseqiiéncia desta definicdo, as incertezas associadas a capacidade de conversdo dos ativos em meios de
troca geram o “Risco de Liquidez”.*

Segundo Matos (2002), ha evidéncias de relagdo positiva, causal e unidirecional, entre
desenvolvimento financeiro e crescimento econdmico para o Brasil. Em outro estudo, ARAUJO e DIAS
(2006) formalizaram um modelo no qual o crescimento da economia ¢ fun¢do do estoque de capital e de
variaveis monetarias, tais como reservas bancarias. Choques positivos na taxa de juros € no imposto
inflacionario afetam negativamente, sem efeito permanente, a taxa de crescimento do PIB. Por outro lado,
elevagdes nas reservas bancarias acarretam redugdes permanentes na taxa de crescimento da economia.
Ou seja, o nivel das reservas bancarias, decisdo baseada na regulamentag¢do da autoridade monetaria e da
formagdo das expectativas dos agentes financeiros, afeta permanentemente a taxa de crescimento da
economia.

Ao prover demanda por depdsitos e escolher um mix apropriado de investimentos, os bancos
geram um ambiente de seguranga aos poupadores contra riscos de liquidez, enquanto facilitam,
simultaneamente, investimentos de longo prazo em projetos de retorno mais elevado. Ademais, possui um
importante papel para o bom funcionamento da economia, ao passo que o processo de concentragdo afeta
diretamente o crédito, principalmente em regides menos desenvolvidas. De fato, ha duas explicagdes para
isto: 1) a hipdtese estrutural acredita que as fusdes e aquisi¢des sdo motivadas pelo desejo do adquirente
obter poder de mercado e, assim, poder aumentar suas margens de retorno; e ii) a hipétese da efici€éncia
advoga que, no ambiente de concorréncia, aquelas empresas que conseguem diminuir seus custos e obter
maiores retornos, conseguem ganhar mercado, conseqlientemente escala de produgdo, e acabam
comprando as empresas menos eficientes por verem nelas oportunidades de ganhos ao introduzirem
nestas empresas as praticas mais eficientes de gestdo que possuem.

No tocante a concentracdo, DE PAULA e MARQUES (2004) listaram os fatores impulsionadores
deste processo no mundo, quais sejam: i) a desregulamentacdo dos servigos financeiros; ii) a maior
abertura do setor bancario a competicdo internacional; iii) os avangos tecnoldgicos; e iv) as mudangas na
estratégia empresarial. A consolidacdo bancaria seria o objetivo das instituigdes, pois através deste
mecanismo elas buscariam economias de escala, de escopo, de renda e aumentar seu poder de monopdlio.
Ou seja, seria uma mescla entre os objetivos relacionados pelas duas correntes supracitadas.

No debate relativo ao grau de concentracdo do sistema bancério existe um “trade-off” entre
estabilidade do sistema e competitividade. Quanto maior a concentragdo, maiores ¢ mais diversificados
em atuacdo sdo os bancos e, conseqiientemente, maior a estabilidade e menor a fragilidade do sistema
bancario a ocorréncia de crises’. Além disso, uma maior concentragdo pode elevar o poder de mercado

econdmico, nem que o inverso seria verdadeiro. No trabalho de ARESTIS e DEMETRIADES (1997), os autores concluiram
que os resultados que obtiveram variaram substancialmente entre os paises analisados.

* Ver NEUBERGER (1997)

* Para KEYNES (1992: pp.138), “a preferéncia pela liquidez ¢ uma potencialidade ou tendéncia funcional que fixa a
quantidade de moeda que o publico retera quando a taxa de juros for dada”. Além disso, a condigdo necessaria sem a qual ndo
existiria a preferéncia pela liquidez como meio de conservagao da riqueza € a existéncia de incerteza quanto ao futuro das taxas
de juros. Assim, em periodos de maior incerteza, o prémio para ativos relativamente mais liquidos ira aumentar em relagdo aos
ativos menos liquidos.

> Confira BECK, et al. (2006: pp. 1584) como se d4 uma crise sistémica no sistema bancério.



das institui¢des, alavancando seus lucros. Por fim, com menor numero de institui¢des, a fiscalizagdo do
sistema se torna mais simples. Um mercado mais concentrado possui vantagens para o responsavel pelo
controle e fiscalizagdo do sistema bancario na medida em que um menor niumero de instituicdes significa
maior facilidade de monitoramento e, com a redug¢do na competicdo devido a concentracdo, espera-se que
diminua o risco de faléncias bancérias e crises no sistema financeiro.

O processo de consolidagdo bancaria possui efeitos sobre a concessdo de crédito, mas ndo € o
unico determinante deste. De forma resumida, pode-se considerar que o banco faz a gestdo de seus ativos
visando obter o melhor portfélio diante de suas expectativas, tanto para a economia quanto para o retorno
dos ativos, ajustando o portfolio em um “frade off” entre liquidez e rentabilidade’ (DE PAULA e ALVES
JR., 2003). Conforme ja discutido em KEYNES (1992), o comportamento convencional possui papel
importante na formacao de expectativas.

Todavia, quanto maior e mais perene o crescimento econdomico, mais o sistema financeiro tende a
se tornar fragil diante de crises, conforme ja salientado por Hyman Minsky. Os bancos, assim como todos
os agentes, possuem preferéncia pela liquidez, que ¢ maior quanto mais incerto for o futuro. Desta forma,
quando a economia estd em crescimento, as expectativas se tornam cada vez mais positivas € os bancos
passam a adotar posturas cada vez mais abertas a concessio de crédito.’

Além dos impactos referentes a conjuntura econdmica sobre o crédito e da andlise feita pelos
bancos em relacdo aos clientes e projetos, ndo se pode deixar de lado um aspecto, que ¢ o impacto do
marco regulatério sobre o crédito, como a exigéncia de capital para os bancos que operam no mercado
brasileiro, fruto da ado¢ao do Acordo da Basiléia.

De qualquer forma, fica evidente o efeito positivo que o crédito possui sobre a economia. Neste
contexto, ganha relevancia a andlise das conseqiiéncias sobre este da concentragdo bancéria. Com efeito,
o sistema bancéario no Brasil representa quase 96% do sistema financeiro®, nfo obstante apresente uma
relacdo crédito/PIB inferior a de outros paises, refletindo o potencial de crescimento que esta ferramenta
possui no pais como um todo. Conforme Banco Central do Brasil (2006b), a relagdo crédito/PIB no Brasil
¢ de aproximadamente 30%, ao passo que no Chile 60% e Alemanha mais de 100%.

3. CONSOLIDACAO E CONCENTRACAO BANCARIA NO BRASIL

O processo de consolidagdo bancaria no Brasil, mesmo que tenha se acelerado em meados da
década de 1990, teve inicio em 1988, quando o Conselho Monetario Nacional criou a figura do banco
multiplo. Todavia, ap6s a estabilizagdo em 1994 e a desregulamentacdo do setor, o processo de
consolida¢do foi impulsionado, podendo ser acrescentados como fatores motivadores adicionais aos
relacionados anteriormente para a concentragdo bancaria, o processo de estabilizagdo de pregos, o
programa de privatizagdes dos bancos estaduais e a adesdo aos acordos da Basiléia. A concentragdo
bancaria brasileira pode ser dividida em dois movimentos que ocorrem simultaneamente: i) concentragao
geografica das agéncias bancérias e; i1) forte movimento de fusdes, aquisi¢des e liquidagdes.

O primeiro movimento estd relacionado com as diretrizes emanadas pelas autoridades monetarias
e que sofreram modificacdes nos anos mais recentes, especialmente do inicio da década de 1990 em
diante. No inicio dos anos 1980 o Banco Central tinha como objetivo estender a assisténcia bancaria a
todos os municipios brasileiros, melhorar a assisténcia bancéria de municipios menos assistidos e efetuar
medidas de regionalizagdo bancaria’. Este tipo de politica foi abandonada e, em adigdo a necessidade dos

® Ver também BAUM et al. (2004) e BLUM e NAKANE (2003).

7 Observe que o conceito de preferéncia pela liquidez como defesa contra a incerteza difere teoricamente do conceito de
assimetria de informagdo de Stiglitz e Weiss (1981).

¥ Conforme IPEA (2001)

? Ver CORREA (2006)



bancos cortarem custos devido ao fim do ganho inflacionario, iniciou-se o processo de relocaliza¢ao das
agéncias'’.

Adicionalmente, o sistema bancario vivenciou dois tipos de processos durante os anos 1980 que
moldaram sua estrutura de forma significativa e serviriam como motivagdes para o movimento de fusdes
e aquisigoes: 1) uso dos bancos publicos estaduais na rolagem das dividas das unidades federativas; e ii) o
processo inflacionario (CORREA, 2006).

Quanto ao processo inflacionario, o Plano Real, extinguiu a principal fonte de rentabilidade do
sistema bancério na época — o “floating”. Os principais impactos da estabilizagdo sobre o sistema
bancario foram a necessidade de racionalizar custos, o fechamento de agéncias bancarias, a demissao de
empregados dos bancos e o aumento de investimentos em automacio banciria. (CORREA, 2006;
VILHENA e SICSU, 2006). Concomitante a perda da receita inflacionaria, os bancos publicos estaduais
estavam com problemas gerados pela forma como vinham sendo administrados. Estas mudancas no
ambiente econdmico do setor bancario brasileiro, em adigdo ao movimento de consolidagdo do setor que
jé& vinha ocorrendo no mundo, conduziram o sistema bancario a um processo forte de reestruturacdo. No
mesmo periodo, o Brasil assina os acordos da Basiléia que t€ém por objetivo dar maior solidez ao setor
financeiro e, no contexto de possivel crise no sistema bancario, a solidez deste foi o objetivo perseguido.

Esta reestruturagdo foi incentivada por dois Programas implantados pelo governo: o Programa de
Estimulo a Reestruturacdo e ao Fortalecimento do Sistema Financeiro Nacional (PROER) e o Programa
de Incentivo a Reducdo do Setor Publico Estadual na Atividade Bancaria (PROES'"), implantados em
1995 ¢ 1996 respectivamente, além do Fundo Garantidor de Crédito (FGC) (CORREA, 2006). Além
destes dois programas, em 2001 também foi criado o Programa de Fortalecimento das Institui¢des
Financeiras Federais (PROEF), pelo qual o Tesouro Nacional assumiu parte das dividas dos quatro
bancos controlados pelo Governo Federal - Banco do Brasil, Caixa Econdomica Federal, Banco da
Amazodnia (BASA) e Banco do Nordeste (BNB). Além disso, Caixa, Basa e BNB receberam injecao de
recursos.

Conforme se pode ver na Figura 1, das 27 unidades federativas, somente os Estados do Tocantins
e do Mato Grosso do Sul ndo possuiam um Banco Comercial Estadual no inicio da década de 1990. Fica
facil observar os efeitos do PROES e do processo de privatizagdo, além das liquidacdes. Em 2002,
somente os Estados de Sdo Paulo, Sergipe, Rio Grande do Sul e Espirito Santo ainda possuiam um Banco
Comercial sobre controle publico do préprio Estado. Além disso, o governo federal havia assumido o
controle dos bancos dos Estados do Ceara, do Piaui e de Santa Catarina, com o intuito de privatiza-los, o
que efetivamente ja ocorreu no caso do banco cearense, privatizado em 2005.

1% Atualmente como forma de realizar o atendimento bancario em regides menos desenvolvidas, os bancos utilizam os servigos
prestados por outras instituigdes, tais como as casas lotéricas e as agéncias dos correios, num fendmeno conhecido como
bancarizagao.

" As principais resolugdes que faziam parte do PROES eram: “(i) 100% dos recursos necessérios ao saneamento dos bancos
estaduais foram condicionados ou a privatizacdo das instituicdes ou a sua transformacdo em agéncias de fomento ou a sua
liquidagao; (ii) a ajuda federal ficaria limitada a 50% dos recursos necessarios, caso ndo houvesse a transferéncia do controle
acionario ou a transformacdo em agéncias de fomento (os outros 50% ficariam a cargo dos governos estaduais); (iii) as
garantias apresentadas pelos estados, no caso de ajuda federal, deveriam ser apropriadas ao montante do empréstimo; em caso
de inadimpléncia os estados autorizavam o saque, por parte dos credores, dos montantes correspondentes das suas contas
bancarias depositarias” (DE PAULA e MARQUES, 2004: pp. 15)



Figura 1
Presenca de Bancos Comerciais, de Desenvolvimento e Agéncias de Fomento Estaduais no inicio da
década de 1990 e no final de 2002.

Brasil: Inicio da década de 1990 Brasil: Posi¢éo no final de 2002

@ Bancos de Desenvolvimento

@ Bancos Comerciais

@ Bancos Comerciais Federalizados
A& Agéncias de Fomento

Fonte: Elaborado pelo autor baseado em FREITAS (2005)
Obs: O Banco do Estado do Ceara que aparece em 2002 como Banco Comercial Federalizado, foi privatizado em
dezembro de 2005, tendo sido adquirido pelo Bradesco.

Além dos bancos comerciais, foram incluidos, na Figura 1, os bancos de desenvolvimento e
agéncias de fomento para explicitar um outro processo que ocorreu no periodo: varios bancos de
desenvolvimento estaduais também deixaram de existir, sendo alguns incorporados pelos bancos
estaduais antes da privatizacdo, outros simplesmente extintos e outros transformados em agéncias de
fomento. Alguns estados que ndo contavam com bancos de desenvolvimento criaram agéncias de fomento
com o intuito de atenuar os efeitos da auséncia de bancos comerciais publicos sobre a concessdo de
crédito e adogao de politicas industriais ¢ de desenvolvimento na regido. Todavia, o presente trabalho
foca simplesmente o crédito concedido por bancos multiplos com carteira comercial, bancos comerciais e
caixas econdmicas, permanecendo desde ja a observacao de que a atuagdo destes bancos e agéncias deve
ser futuramente analisada.

Tabela 1
Quantitativo de bancos pela estrutura de capital

Bancos * 1995 | 1996 | 1997 | 1998 | 1999 | 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004
Publicos 32 32 27 22 19 17 15 15 15 14
Privados 210 198 190 182 175 175 167 152 150 150

Nacionais ** 172 157 141 123 110 105 95 87 88 92

Estranegiros *** 38 41 49 59 65 70 72 65 62 58
Total 242 230 217 204 194 192 182 167 165 164

Fonte: Banco Central do Brasil — Relatorios de evolugdo do SFN

* Inclui bancos multiplos, bancos comerciais e caixa econdmica

** Inclui os bancos nacionais e nacionais com participagdo estrangeira

*** Inclui os bancos de controle estrangeiro e filiais de bancos estrangeiros
Obs: os valores sdo relativos a posi¢do de dezembro de cada ano.



Importante observar os bancos publicos dentro deste processo de reestruturacdo, uma vez que os
bancos estaduais praticamente deixaram de existir, conforme a Tabela 1. Pode-se notar que apesar do
numero total de bancos sofrer uma retra¢ao, esta nao se deu de forma linear. A reducao no numero de
bancos publicos, de cerca de 56%, foi bem superior a redugdo ocorrida dentre os bancos privados, que foi
de quase 29%. Desta forma, em 2004 a participacdo dos bancos privados no sistema bancario € superior
ao encontrado em 1995. Crescimento na participagdo também se verifica para os bancos privados
estrangeiros que ampliam sua participagao em quase 20 pontos percentuais.

Além disso, ¢ interessante notar a intensidade do processo que foi bem mais forte, especialmente
no caso dos bancos publicos, para o periodo de 1995 a 1999. Apods este ano, mesmo que a redugdo no
nimero de bancos tenha continuado, a velocidade do processo foi menor. Da reducdo de 18 bancos
publicos verificada no periodo, 13 ocorreram até 1999 e 5 entre 1999 e 2004. Ou seja, 72% da redugdo no
nimero de bancos publicos verificada entre 1995 e 2004 ocorreu até 1999. Da mesma forma, ocorreu
entre os bancos privados, s6 que numa relacdo mais ténue. De qualquer forma, quando se pretende
analisar a questdo da concentragdo bancdria, observa-se a participacdo dos maiores bancos nos ativos
totais do segmento bancario (BANCO CENTRAL, 2006b).

Ocorre, portanto, um aumento da participacdo dos maiores bancos nos ativos totais do sistema.
Seguindo o mesmo tipo de corte temporal realizado acima, observa-se que, entre 1995 ¢ 1999, somente
ocorre aumento na participagao nos ativos totais para os 20 maiores bancos. De 1999 a 2004, os 20
maiores bancos aumentaram sua participagdo quase que continuamente, apresentando reducdo somente
em 2001. Para a categorizacdo dos 5 e dos 10 maiores bancos, somente se observa um aumento mais
significativo na participagdo dos ativos totais para o periodo posterior a 2001, sendo neste ano o registro
da menor participacao dos 5 maiores bancos em todo o periodo em questao.

Observa-se que no periodo onde ocorreu a redugdo mais veloz no numero de bancos,
especialmente de bancos publicos, ndo se registra um aumento na participagdo dos maiores bancos nos
ativos totais do segmento bancario. No entanto, no periodo mais recente, que coincide com o periodo de
recuperagdo da representatividade dos bancos privados nacionais no setor e onde a magnitude da redugao
do numero de instituigdes existentes se torna mais ténue, observa-se um incremento na participagdo dos
maiores bancos nos ativos totais do sistema.

Desta forma, pode-se caracterizar o processo em duas etapas. Na primeira, entre 1995 ¢ 1999, ha
uma maior redugdo no nimero de instituicdes em funcionamento no sistema, principalmente no que se
refere as institui¢des publicas. No segundo periodo, que se inicia em 1999, apesar de continuar o processo
de reducao no nimero de bancos, o que chama mais atencao ¢ o aumento da participacdo dos maiores
bancos nos ativos totais do segmento bancario.

A concentra¢do bancaria e a relevancia desta divisdo temporal também sdo observados ao se
analisar os indices de concentracdo do setor bancario, conforme Tabela 2. Na tabela estdo representados
os indices de Herfindahl-Hirschman (HHI), Hall-Tideman (HTI) e de entropia de Theil (T)". Em todos os
tr€s casos, ha indicios de aumento da concentragdo no periodo de 1995 a 2004. No entanto, novamente a
segmentacdo do periodo em 1999 parece ser relevante. Todos os trés indices apontam para um aumento
da concentracdo entre 1995 e 1999. No periodo seguinte, entre 1999 e 2004, HHI e T oscilaram nos anos,
mas ao final do periodo indicam uma menor concentragdo do que a observada em 1999. J& o indice de
Hall-Tideman também apresentou oscilagdo nos anos, mas aponta para uma maior concentragdo em 2004
do que em 1999.

2 Para os indices HHI e HTI, o valor tende para um no caso de estrutura de mercado de monopdlio. Ja para o indice de
entropia de Theil, uma estrutura de monopolio ¢ indicada pelo valor zero, sendo o indice mais proximo de 1 quanto mais a
estrutura se aproxima do caso de concorréncia perfeita (ARAUJO et al., 2005) Os indices mais utilizados sdo os de Theil e o
de Hirschman-Herfindahl porque apresentam caracteristicas abrangentes sobre os tamanhos relativos de cada firma e podem
ser padronizados de forma a facilitar as conclusdes. Porém, o calculo desses indices pode ser impossivel se ndo se conhece o
tamanho de todas as firmas que fazem parte da industria e, por isso, outros indices parciais, como a razao de concentragido
industrial, sdo utilizados. (SALAZAR, 2005)



Tabela 2
Evolucao dos indices de concentracio em ativos - 12/1995 a 06/2004

1995_12 | 1996_12 | 1997_12 | 1998_12 | 1999_12 | 2000_12 | 2001_12 | 2002_12 | 2003_12 | 2004_06
HHIA 0,0779 0,0789 0,0857 0,0965 0,0924 0,0893 0,0851 0,0906 0,0906 0,0836
HTIA 0,0408 0,0412 0,0511 0,0555 0,0566 0,0587 0,0585 0,0645 0,0631 0,0617
TA 0,6908 0,6923 0,6708 0,6501 0,6420 0,6555 0,6652 0,6540 0,6734 0,6877

Fonte: adaptado de ARAUJO et al. (2005)
Nota: A refere-se aos ativos totais

Mas existe algum padrdo regional na concentragao bancaria? O processo de consolidag@o do setor
parece ter uma relagdo muito forte com a teoria de economias centrais e periféricas. No trabalho de
ALEXANDRE et al. (2005), as conclusdes sdo de ampliacdo da concentragdo da atividade bancaria na
cidade de Sao Paulo, que ¢ ainda maior quando se analisa as operagdes bancarias ao invés do numero de
agéncias. Neste sentido, a distribui¢dao local do PIB deve ser levada em consideragdo e isso explicaria a
forte concentragéio bancaria em Sao Paulo. Esta conclusio ¢ corroborada no estudo de CORREA (2006),
que mostra que o movimento financeiro se concentra no entorno de cidades de intensa concentragdo
populacional e de forte dinamismo econdmico.

Quanto ao numero de sedes bancarias, novamente ¢ facil perceber a concentracido existente em
Sao Paulo, que em qualquer um dos anos em analise, teve no minimo 50% das sedes existentes no pais
localizadas dentro do Estado. Além de Sdo Paulo, o Estado do Rio de Janeiro também possui um grande
nimero de sedes de bancos em relagdo as demais unidades da federagdo, contribuindo para a forte
concentragdo destas na regido sudeste, que passou de 77% das sedes em 1995 para quase 78,7% em 2004.
No entanto, o Rio de Janeiro, mesmo ainda sendo o segundo Estado em sedes bancérias, apresentou uma
forte reducdo na sua representatividade, que diminuiu de 19% para 14%. Outro ponto que chama a
aten¢do € o fato de que todas as sedes da regido norte estdo no Estado do Pard, assim como todas as sedes
da regiao centro-oeste estdo no Distrito Federal. Além disso, estas sedes sdo todas de bancos publicos”.

Observando o processo para o Brasil, a reducdo do nimero de sedes bancarias foi da ordem de
25%, sendo mais forte apos 1998. Em 1995, 21 Unidades Federativas tinham pelo menos uma sede
bancaria, tendo chegado a 22 Unidades da Federacdo com sede bancaria em 1996. De 1997 em diante
ocorre 0 processo de concentracdo das sedes regionalmente, sendo que em 2004 somente 14 UF's
possuiam pelo menos uma sede bancaria. (BANCO CENTRAL, 2006a)

No entanto, a distribui¢do espacial da atividade econdémica, ao menos no caso brasileiro, nao
parece ser a Unica fonte de explicagdo para o grau e a evolugdo da concentragdo bancaria. Vale ressaltar
que a relag@o entre participacao no PIB e participacdo nas operagdes de crédito nao ¢ direta'*.

SICSU e CROCCO (2003) buscam exatamente a resposta para o que leva uma agéncia a ser
localizada numa determinada regido. Os fatores que motivam a localizacdo da sede do banco ndo sdo
necessariamente os mesmos que levam a localizagdo das agéncias. Quanto aos fatores aglomerativos®,
estes influiriam mais na localizacdo da sede do banco, do que na localizagdo das agéncias. Assim, as
externalidades do mercado de trabalho, como a dependéncia de mao-de-obra especializada, seriam uma
necessidade mais premente para as sedes. O mesmo raciocinio vale para a demanda por servigos
intermediarios, “spillovers” tecnologicos e de informagao's.

3 Em 2004, as instituicdes com sede no Distrito Federal eram o Banco do Brasil, a Caixa Econdémica Federal, o Banco de
Brasilia (BRB) e o Bancoob. No Par as institui¢cdes sediadas no Estado eram o BASA e o Banpara.

'“ Ver ALEXANDRE, M. et al. (2005).

'3 SICSU e CROCCO (2003), acreditam que as forgas desaglomerativas ainda ndo sdo “fortes o suficiente para que fosse
observado um processo de realocacdo das atividades dos grandes centros financeiros” ¢ maiores seriam os motivos para
acreditar que também ndo possuem efeito sobre a localizagao das agéncias.

' No caso dos “spillovers” tecnolégicos, nio seria necessaria a aglomeragio das agéncias, pois as sedes poderiam repassar as
inovagdes.



Para a localizacdao das agéncias, sdo relacionadas trés varidveis que devem ser levadas em
consideragdo: i) o fator populacional; ii) o fator renda; e iii) o fator distribui¢io da renda. E licito supor
que todos os trés fatores devem ter uma relagdo positiva com o numero de agéncias existentes numa
determinada localidade, ou seja, quanto maior a populagdo, maior a renda e melhor for a distribuicdo da
renda, maior o numero esperado de agéncias.

Todavia, mesmo que exista concentracdo bancaria, ¢ importante verificar se o mercado ¢
imperfeito."” As evidéncias apontam para a existéncia de um mercado ndo contestavel. Segundo
BELAISCH (2003), existe uma estrutura bancaria oligopolizada no Brasil, onde os bancos extraem
vantagens, no que tange as receitas, da diversificacdo geografica'®. Para NAKANE (2001), o setor
bancério brasileiro ndo trabalha de forma cartelizada, embora também ndo se comporte de maneira
competitiva. Além disso, observa que os bancos brasileiros utilizam mais seu poder de mercado no longo
prazo do que no curto. Desta forma, o setor bancario brasileiro se comporta de maneira que se encaixaria
num modelo intermediario entre a concorréncia perfeita e o monopoélio/cartel”. Ha indicios de que a
questdo regional ¢ fundamental no grau de competitividade do mercado, assim como a atividade em
questao, tal como a atividade de empréstimo bancario.

No tocante a concessao de crédito, também surgem dois pontos influenciadores do volume a ser
concedido: i) o conceito de regides centrais e periféricas, onde a periferia caracteriza-se por ser mais
volatil e instavel. Neste caso, os bancos possuem maior preferéncia pela liquidez nestas regides e o
crédito é racionado; e ii) a concentracdo das sedes bancarias em adicdo a existéncia de custos de
informacdo, levam a um maior desconhecimento de regides mais distantes do centro decisério dos
bancos, acarretando uma postura mais cautelosa por parte destes na concessdo de crédito para estas
regides. A decisdo de emprestar dependerd da confiabilidade que os bancos possuem na base de
informagdes disponivel.

Ao adicionar esse ambiente de maior incerteza nas regides periféricas com a questdo da
concentragdo bancéaria, onde as sedes estdo concentradas no centro ¢ a base de informagdes referentes a
periferia ¢ mais remota, chega-se a um mecanismo onde o crédito tende a ser concentrado perpetuando,
ou até mesmo refor¢ando, a situagdo de desigualdade existente na economia. Além disso, os bancos de
atuacdo nacional tendem a estender crédito nas economias periféricas, através de filiais de empresas
também sediadas na regido central, com as quais o banco ja possui um histérico de relagao®.

Ademais, se ja existe uma tendéncia de restri¢do ao crédito nas regides periféricas, ¢ de se esperar
que esta restri¢do seja ainda maior no caso das empresas de menor porte, pois a obtengdo de informagdes
relativas a estas empresas ¢ ainda mais dificil. Conseqilientemente, as empresas de menor porte, caso
optem por obter financiamento bancario, provavelmente recorrerdo aos bancos locais, caso existam.
Estes, por seu turno, se beneficiardo desta relacdo de proximidade, sabendo que o cliente dificilmente
conseguira o financiamento em outra instituicdo localizada mais distante.

Sdo Paulo e Distrito Federal apresentam participacdo no estoque de crédito superior a participagao
no PIB (IBGE). O caso paulista ¢ reflexo da concentracdo de crédito existente no pais, sendo o
contraponto deste fato o vazamento de depdsitos facilmente verificado em estados como o Acre, cuja

7 Para TONOOKA e KOYAMA (2003: pp.16), “com exce¢do do mercado de notas promissorias, todos os demais mercados
apresentam graus de concentragdo relativamente baixos, talvez baixos o suficiente para ndo caracterizar a existéncia de poder
de mercado por parte dos bancos”. Este resultado foi obtido numa analise por produto, mas sem observar a dimensdo regional,
onde os proprios autores levantam a possibilidade de existir poder de mercado regional.

' Os resultados ndo sdo suficientes para apontar que os bancos estrangeiros também se comportam de forma oligopolista.
Nestes casos, as receitas sdo mais sensiveis aos custos. Adicionalmente, o aumento da competi¢cdo bancéria ndo pode ser
considerado como a for¢a motriz da redug@o nas taxas de juros no caso brasileiro (BELAISCH, 2003).

¥ Ver também NAKANE, M. et al. (2006).

* AMADO (2006) argumenta que o processo de concentragio bancaria foi incentivado justamente por nio se ver nenhuma
importancia na existéncia de bancos regionais.



curva de participacdo nos depdsitos fica acima da curva de participagdo nos créditos. O caso do Distrito
Federal (DF) parece refletir o fato de sediar os grandes bancos publicos'.

Trajetoria interessante ¢ observada para Minas Gerais, que no inicio da série se encaixava na
caracterizagcdo de uma regido com vazamento de poupanga, ¢ apresenta de 2002 a 2004 uma reducdo na
diferenca entre participacao nos depdsitos e participacao no crédito, sendo que o vazamento praticamente
deixa de existir no ultimo ano em andlise.

Vale ressaltar que, conforme ja relatado anteriormente, a relacao entre crédito e PIB ndo ¢ direta.
Sao Paulo apresenta um declinio na participacdo do PIB nacional, mas aumenta a participagdo no estoque
de crédito, novamente indicando os efeitos do processo de concentracao bancaria. Obviamente Sao Paulo
se beneficia de ser sede de varios grupos empresariais nacionais e, conforme relatado, os grandes bancos
nacionais preferem conceder financiamento para as regides periféricas, via empresas cuja sede esteja na
regido central.

3. CONCENTRACAO BANCARIA E CONCESSAO DE CREDITO: RESULTADOS EMPIRICOS PARA O BRASIL
Baseado nos argumentos teoricos até agora apresentados, o modelo estimado possui o estoque de
crédito como varidvel dependente e pode ser descrito conforme segue:

CREDPG, = 3, + BDVPG, + B,PIBPG, + B,POPAG, + STHEIL, + B,SELIG. + 5, NUMSEDE. + S DUMMYANQ + U,

CREDPCj: log do estoque per capita de crédito na UF;;

DVPC,;: log do estoque per capita de depositos na UF;;

PIBPC;:log do PIB per capita da UF;;

POPAG,;: log da razdo entre populagdo e nimero de agéncias na UFj;
THEIL,;: Indice de Theil na UF i

SELICy,;: log da taxa de juros defasada em um periodo;
NUMSEDE;: nimero de sedes bancarias existentes na UF;.
DUMMYANO;: dummy para o periodo de 1995 a 1999.

Ui: componentes do erro (erros idiossincratico e especifico)

SICSU e CROCCO (2003) buscam identificar quais as variaveis-chave na definigao de localizagéo
bancaria. Assim, espera-se que, onde exista maior numero de agéncias, seja maior o crédito concedido.
Para viabilizar a comparagdo entre estados, foi elaborada uma razao entre a populagdo do Estado e o
numero de agéncias (POPAG), buscando refletir a extensdo da atuagdo de cada agéncia®”. Quanto maior a
razdo, menor a presenga bancaria em relagdo ao tamanho da populacdo e, desta forma, menor deve ser o
crédito concedido nesta regido.

Além disso, a renda da regido (PIBPC), bem como o seu grau de concentra¢do (THEIL),
completam as variaveis identificadas como relevantes na determinagdo da localiza¢do da firma bancaria.
Apesar de ndo introduzir estas varidveis com a mesma formatagdo utilizada no trabalho de SICSU e
CROCCO (2003), todas as trés variaveis estdo presentes no modelo: PIB per capita, Indice de Theil e a
razdo populagdo/numero de agéncias. Espera-se que o PIB per capita apresente sinal positivo, ou seja,
quanto maior a renda média da populagdo da regido, maior o estoque de crédito per capita. Quanto ao

21 «O Distrito Federal concentra as opera¢des dos dois maiores bancos publicos (Banco do Brasil ¢ Caixa Econdmica Federal)
de modo superior ao dos demais estados” (VASCONCELOS, M. et al., 2004: pp.10). Por essa razdo, e como as logicas de
empréstimo de bancos publicos e privados sdo diversas, os autores decidiram retirar o DF da analise que realizaram.

2 SICSU ¢ CROCCO (2003), elaboraram dois indices referentes a distribuigdo geografica das agéncias bancarias, com o
intuito de facilitar a comparagao dos resultados e entender melhor como se processa a escolha da localizagdo da firma bancaria.
Um dos indices ¢ a razdo entre a propor¢do da populacdo do Estado em relacdo a populagdo do pais sobre a propor¢do do
numero de agéncias do Estado sobre o numero de agéncias do pais. O segundo indice segue a mesma idéia, sendo utilizada a
propor¢ao do PIB no lugar da propor¢do da populagdo. No presente trabalho, ¢ utilizada uma razao mais simples, simplesmente
entre a populacdo da Unidade Federativa em relacdo ao nlimero de agéncias localizadas na respectiva UF.



indice de concentracao, o sinal esperado ¢ ambiguo, pois a concentracao de renda, tanto pode representar
um desestimulo, visto que regides com maior concentra¢do tendem a apresentar menor numero de
agéncias, quanto um estimulo, dependendo das politicas locais ou setoriais que incentivem o crédito como
instrumento no processo de desconcentragdo regional de renda.

Vale ressaltar que o nimero de agéncias aqui utilizado se refere ao nimero de agéncias com
balancetes processados pelo Banco Central do Brasil. Esta opgao foi realizada para conciliar o nimero de
agéncias com os dados referentes ao estoque de crédito e de depdsitos a vista que sao retirados dos
balancetes em questdo. Doravante esta diferenciagdo ndo sera mais realizada, sendo o nimero de agéncias
processadas denominada simplesmente de nimero de agéncias.

Tanto os dados de crédito quanto os de depdsito sdo relativos ao estoque existente em dezembro
de cada ano e sdo o resultado da agregacdo de um conjunto de varidveis, conforme o Plano Contabil do
Sistema Financeiro Nacional (COSIF)>. O crédito ¢ denominado operagdes de crédito e € composto por
empréstimos e titulos descontados, financiamentos, financiamentos rurais a agricultura e a pecuéria24,
financiamentos agroindustriais, rendas a apropriar de operacdes de financiamentos rurais e
agroindustriais, financiamentos imobilidrios, operagdes especiais, créditos em liquidagdo e outras
operagdes de crédito. Ja os depdsitos sao constituidos por depositos tanto dos governos quanto do setor
privado.

A utilizagdo da variavel deposito no mesmo periodo, sem defasagem temporal, estd baseada no
fato dos bancos atuarem ativamente na administracdo do passivo, caracteristica da evolu¢ao do sistema
bancario (DE PAULA E ALVES JR., 2003)*. Para os depoésitos espera-se encontrar uma relagdo positiva
com o crédito, conforme largamente aceito pela teoria.

Ao incluirmos a razdo populagdo/numero de agéncias no modelo, a concentracdo regional das
agéncias esta sendo tratada. No entanto, falta a observacao sobre a concentragdo das sedes bancarias. Para
isso, foi elaborada a variavel NUMSEDE que se refere ao nlimero de sedes bancarias existentes em uma
determinada unidade federativa por ano. Os dados foram extraidos das informagdes cadastrais e contabeis
do Banco Central do Brasil. Prevé-se que quanto maior o nimero de sedes bancérias existentes em uma
regido, mais facil a obten¢do de informagdes sobre os clientes e projetos, assim como mais provavel que o
mercado regional seja competitivo, facilitando as condi¢des para a tomada do crédito.

Na verdade, esta varidavel funciona como uma proxy para o nimero de sedes bancarias dos dados
em analise neste trabalho. Os dados obtidos para crédito, deposito e nimero de agéncias sdo relativos a
bancos comerciais, bancos multiplos com carteira comercial e caixas econdmicas. J& a variavel
NUMSEDE inclui toda a listagem de bancos obtidas do relatério supracitado, onde pode eventualmente
constar algum banco que ndo se encaixa na caracterizagdo dos bancos cujos dados sdo aqui analisados.
Nao se pretendeu realizar um ajuste na listagem, devido a possibilidade de incorrer em algum erro de
exclusao ou até mesmo de manutencdo dos bancos na listagem.

Finalmente hd a dummy para o periodo de 1995 a 1999 (DUMMYANO) e a varidvel referente a
taxa de juros (SELIC). Esta dummy procura captar a diferenca existente no processo de consolidagao do
setor entre este periodo e o periodo posterior, com inicio no ano 2000, conforme ja analisado em
Vasconcelos et. al. (2004). Desta forma, para os anos de 1995 a 1999 a dummy recebe valor um, para os

2 0 Plano Contabil do Sistema Financeiro Nacional (COSIF) foi criado com a edi¢do da Circular 1.273, em 29 de dezembro
de 1987, com o objetivo de unificar os diversos planos contabeis existentes a época e uniformizar os procedimentos de registro
e elaboracdo de demonstragdes financeiras (BANCO CENTRAL DO BRASIL)

#* Os financiamentos rurais a agricultura e a pecuaria envolvem contas de custeio / investimento e de comercializagio.

2 A evolugdo do sistema bancario pode ser assim descrito: 1° estagio) os dep6sitos sdo o elemento limitador do sistema, sdo o
pardmetro para reservas e créditos; 2° estdgio) os depdsitos passam a ser tratados como meios de pagamento e os bancos
passam a estender crédito como multiplo de suas reservas; 3° estagio) surge a possibilidade de empréstimos entre bancos,
tornando os empréstimos livres da restrigdo das reservas. As reservas limitam o sistema como um todo, mas ndo um banco em
especifico; 4° estagio) a autoridade monetaria assume o papel de emprestador de ultima instancia e todo o sistema fica livre da
restricdo imposta pelas reservas; e 5° estagio) caracteriza-se pela administracdo de passivos dos bancos. Os bancos concedem
crédito e depois buscam novos depositos que equilibrem seus balangos. (AMADO, 1998)
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demais anos o valor ¢ zero. Conforme ja relatado, o processo de consolidagao para o periodo de 1995 a
1999, apesar de ser mais intenso no que se refere ao nimero de bancos que deixaram de existir, teve um
impacto menor sobre a concentragdo dos ativos totais do setor bancario do que o ocorrido no periodo
seguinte. Com efeito, pode-se supor que apds a concentragdo ocorrida de 1995 a 1999, os bancos
passaram a exercer com maior efetividade o poder de mercado obtido com o processo. Assim, o estoque
de crédito médio do periodo inicial deve ser maior do que para o periodo de 2000 a 2004, perfazendo um
sinal positivo para DUMMYANO.

A taxa de juros (SELIC) foi calculada a taxa real com base na taxa over-selic, por ser a taxa basica
da economia, e o IPCA anual®, por ser um indice com menor influéncia de varia¢gdes cambiais, além de
ser o indice de inflagdo oficial. A série para a taxa de juros foi a taxa anual, captada diariamente, sendo
utilizado o valor do ultimo dia do ano. Além disso, conforme ja bem aceito pela teoria, o efeito da taxa de
juros sobre a economia possui uma defasagem temporal. No entanto, como a série aqui analisada ¢
composta por 10 observagdes, a série temporal fica insuficiente para a aplicacdo de testes de séries
temporais que visem captar a melhor defasagem a ser utilizada. Na impossibilidade de adotar uma
defasagem inferior a um ano e acreditando que defasagem superior a este tempo € desnecessaria para
captar os efeitos da taxa de juros sobre a economia, adotou-se a defasagem de um periodo, ou seja, um
ano. Novamente seguindo o senso comum ¢ a teoria econdmica, espera-se uma relacdo negativa entre a
taxa de juros e a concessao de crédito.

Com o intuito de captar os efeitos reais das variaveis, os dados de crédito (CREDPC) ¢ de
depdsito (DVPC) foram corrigidos a valores de dezembro de 2004 utilizando-se o IPCA. Para a variavel
de PIB per capita (PIBPC) adotou-se o deflator implicito, historicamente utilizado no que se refere a
correcao dos valores correntes do produto interno. Para as demais variaveis ndo € necessaria a adogdo de
nenhum tipo de correc¢do pela inflacio.

No que concerne o indice de concentragdo de renda de Theil (THEIL), a série de dados possui uma
falha no ano 2000 (ano de realizagdo do censo). Como forma de estimar os valores para este ano,
tornando o painel balanceado”, foi realizada uma interpolagdo levando-se em conta os anos de 1997 a
2003, ponderando os anos mais proximos do ano 2000, com pesos maiores. A utilizagdo de varios anos
para a realizagdo da interpolacdo e a ponderacdo dos anos buscou suavizar a série e captar melhor a
tendéncia.

Por fim, para viabilizar a andlise de sensibilidade, as varidveis foram transformadas em
logaritmos, excecdo para o indice de theil, o nimero de sedes e a dummy para o periodo de 1995 a 1999.
Além disso, utiliza-se as varidveis crédito per capita, depdsito per capita e produto per capita para
possibilitar uma melhor comparac¢do/dimensionamento do efeito do processo de concentragdo bancéria
sobre a concessao de crédito.

Vale ressaltar que, apesar de VASCONCELOS et al. (2004) retirar o Distrito Federal, conforme
mencionado anteriormente, evitando um possivel viés nos resultados devido as caracteristicas inerentes a
regido, no presente trabalho todas as unidades da federagdo serdo consideradas, pois ndo somente o
Distrito Federal apresenta algumas caracteristicas especificas, mas também Sao Paulo e outras unidades.
Justamente estas caracteristicas sdo captadas em modelos de dados em painel. Além disso, ao contrario do
exposto naquele trabalho, ndo se objetiva aqui analisar as diferengas existentes entre empréstimo de
bancos publicos e privados, e sim o efeito da concentragdo bancaria sobre a concessao de crédito.

Apesar de ser um campo relevante de andlise, a questdo legal e regulatéria ndo serd abordada no
presente trabalho, pois todos os Estados brasileiros possuem o mesmo marco juridico no que se refere ao
sistema bancario. Desta forma, mesmo que se argumentem que estas varidveis possuem efeito negativo no

%% 0 indice de inflagdo utilizado para o IPCA foi o indice de dezembro a dezembro, justamente por ser o indice recomendado
na analise de dados em estoque, como os dados de crédito e depdsito existentes no presente trabalho.

7 Existem métodos que possibilitam a estimagdo de painéis ndo balanceados. Para maiores detalhes ver WOOLDRIDGE
(2002). No entanto, dado que a série aqui analisada ndo é composta de um grande numero de anos, preferiu-se balancear o
painel a descartar dados da série.
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caso brasileiro, com um sistema regulatério que nao protege o credor e, com isso, inibe o
desenvolvimento do setor crediticio, isto ¢ verdade para todos os Estados brasileiros, ndo sendo um fator
de comparagdo entre estes®.

Os dados de crédito, depdsito e agéncias foram obtidos do Banco Central do Brasil. Os dados de
PIB per capita, a série dos indices de concentragdao de Theil e série da taxa de juros, assim como as taxas
de inflagdo e os dados de populagdo foram obtidos no IPEA e no IBGE. A seguir sdo apresentadas as
estatisticas descritivas (Tabela 3).

Tabela 3
Estatistica descritiva das variaveis analisadas: 1995 - 2004
VARIAVEL OBS MEDIA DESVIO PADRAO MINIMO MAXIMO
CREDPC 270 7.4163 0.9643 5.8830 10.4674
DVPC 270 5.8667 0.5971 4.8132 8.0727
PIBPC 270 8.7607 0.5321 7.6695 9.9756
POPAG 270 9.5831 0.4840 8.7115 10.5355
THEIL 270 0.6850 0.1116 0.3388 0.9608
SELIC 270 2.5784 0.5012 1.8617 3.5218
NUMSEDE 270 4.6407 13.0902 0 76
DUMMYANO 270 0.5 0.5009 0 1

Fonte: dados do trabalho

Utilizando-se das varidveis acima descritas e dado o objetivo de demonstrar que o processo de
concentragdo bancdaria levou a uma concentragdo de crédito, foi realizada uma andlise de painel, com
dados para as 27 unidades da federacdo (UF) no periodo de 1995 até 2004.

Pelo fato dos painéis conterem observagdes periddicas das mesmas variaveis, estes possuem um
grande potencial de resolver questdes que os modelos de cross-section ndo conseguem tratar
adequadamente. CAMERON e TRIVEDI (2005), atribuem a modelagem via painel a vantagem de
aumentar a precisdo da estimag@o. S3o beneficios da analise de dados em painel”: i) controla para a
heterogeneidade individual (no caso, das unidades da federagdo); ii) fornece mais informagdo, maior
variabilidade, menor colinearidade entre as varidveis, mais graus de liberdade e maior eficiéncia; iii) €
melhor para estudar a dinamica de ajustamento; iv) ¢ melhor para identificar e mensurar efeitos que sdo
simplesmente ndo detectaveis em cross-section pura ou pura série temporal; v) permite a construcdo e
teste de modelos comportamentais mais complexos.

Existem diferentes modelos que podem ser utilizados em dados em painel: 1) “pooled” ou
empilhados; ii) efeito aleatorio; e iii) efeito fixo. Além disso, existem diferentes formas de estimar os
coeficientes, sendo as mais usuais: 1) minimos quadrados empilhados; ii) between; iii) efeito fixo; iv)
primeira diferenca; e v) efeito aleatdrio. A Tabela 4 mostra a consisténcia dos estimadores, em modelos
lineares, dada a maneira como os coeficientes foram obtidos € o0 modelo de painel utilizado.

Existe a possibilidade do modelo aqui proposto possuir variaveis endogenas, especificamente, as
variaveis de depositos (DVPC) e PIB (PIBPC). No entanto, as variaveis sdo altamente correlacionadas
com a propria variavel defasada, prejudicando a utilizagdo destas como instrumentos. Diante disso, e da
dificuldade de se obter outros instrumentos eficazes, o0 modelo serd estimado assumindo-se a hipotese de
exogenia. Nao obstante, observa-se que o mais recomendado para as variaveis de PIB (PIBPC) ¢ da taxa

% Para PINHEIRO, Armando C. e CABRAL, C. (1999), existem especificidades na forma como a legislagio é aplicada para
cada unidade da federagdo, devido a diferengas na forma como o judiciario estadual atua. Além disso, demonstra que os
direitos creditdrios sdo fracamente protegidos no Brasil, com a demora e os custos processuais sendo apontados como grandes
problemas do sistema juridico e, conseqiientemente, a razdo crédito / produto ¢ afetada negativamente. No entanto, mesmo que
haja diferengas na aplicagdo da regulacdo bancaria para as unidades da federagdo, o objetivo do presente trabalho estd na
captacdo do impacto da concentragdo bancaria sobre o crédito. Desta forma, a questdo legal ndo sera abordada explicitamente
no modelo.

¥ Ver BALTAGI (2005).
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de juros (SELIC) seria a utilizagdo das respectivas expectativas, mas nao estd disponivel uma série de
dados para todo o periodo aqui em analise.

Tabela 4
Modelos lineares de Painel: estimadores usuais e modelos

Método de estimagdo - MOd?IO assuml.do -
Dados Empilhados Efeito aleatdrio Efeito fixo
MQO Empilhados Consistente Consistente Inconsistente
Between Consistente Consistente Inconsistente
Efeito Fixo Consistente Consistente Consistente
Primeira Diferenga Consistente Consistente Consistente
Efeito aleatorio Consistente Consistente Inconsistente

Fonte: CAMERON e TRIVEDI (2005: pp.699)

Observa-se, através da matriz de correlagao (Tabela 5), que a relagdo positiva entre o indice de
concentragdo (THEIL) e a razdo populacdo / nimero de agéncias (POPAG) corrobora o argumento de
SICSU ¢ CROCCO (2003), ou seja, quanto mais concentrada for a renda em uma determinada regido,
menor o nimero de agéncias necessarias para captar a renda disponivel, maior serd a razdo entre
populacdo e agéncias. Da mesma forma, quanto maior a razao populagdo/nimero de agéncias, menor o
crédito per capita, indicando que a presenca de agéncias bancarias ¢ fundamental para a concessdo de
crédito.

Tabela 5
Matriz de correlacio entre as variaveis analisadas: 1995 - 2004
CREDPC DVPC PIBPC POPAG THEIL SELIC NUMSEDE DUMMYANO
CREDPC 1.0000

DVPC 0.7361 1.0000

PIBPC 0.6895 0.8087 1.0000
POPAG -0.7859 -0.6579 -0.7581 1.0000

THEIL 200715 03186  -0.4666 0.2952 1.0000

SELIC 02371 00232 -0.0667 -0.0252 0.1091 1.0000

NUMSEDE 0.4657 0.4137 0.4239 -0.3888 -0.1941 0.0163 1.0000
DUMMYANO 03217 -0.0576 __ -0.0729 -0.0904 0.1544 0.8127 0.0284 1.0000

Fonte: dados do trabalho

O PIBPC apresenta relagdo positiva e relevante, tanto com o estoque de crédito (OCREDPC),
quanto com o estoque de depdsitos (DVPC), conforme a teoria ja prevé. A taxa de juros (SELIC)
apresenta relacdo negativa com o produto per capita, conforme previsto pela teoria, possivelmente pelos
efeitos negativos que o aumento dos juros possui sobre o crédito, mas apresenta relagdo positiva com os
estoque de crédito e deposito. Esta relacdo pode ser explicada pelo fato do depdsito aqui analisado ser o
estoque de deposito e este provavelmente sofrer algum tipo de corregao.

O ntmero de sedes (NUMSEDE) possui relagdo positiva com o estoque de crédito, reforcando a
idéia de que a presenga, ndo s6 de agéncias no ambito regional, mas também de sedes bancarias ¢é
relevante para a concessdo de crédito. Adicionalmente pode-se verificar que existe uma relagdo negativa
entre o numero de sedes (NUMSEDE) ¢ a razdo populacdo/nimero de agéncias (POPAG), ou seja, quanto
maior o numero de sedes bancdrias numa determinada regido, maior serd a presenca de agéncias
espalhadas por esta regido, reduzindo a razao populagcdo/ntimero de agéncias.

Outra correlagdo que corrobora a hipotese que se pretende confirmar no presente trabalho ¢ a
obtida pela dummy para o periodo de 1995 a 1999 (DUMMYANQO), que possui relagdo positiva com o
estoque de crédito per capita, indicando que o estoque de crédito para o periodo inicial era, em média,
superior ao obtido no segundo periodo em analise.

Por fim, no que se refere as relagdes observadas pela matriz de correlagdo, assumindo que exista
forte correlagdo entre varidveis para valores absolutos superiores a 0,8, observamos que o estoque de
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depositos estd fortemente correlacionado com o PIB per capita e que a taxa de juros esta fortemente
correlacionada com a dummy para o periodo de 1995 a 1999.

Com o intuito de verificar se efetivamente existe a presenca de multicolinearidade no modelo, foi
calculado o fator de inflagdio da varidncia (FIV). E pratica na literatura considerar que existe
multicolinearidade severa quando o FIV excede o valor 5. O FIV ¢ inferior a 5 para todas as variaveis do
modelo. Assim, o modelo foi gerado sem a exclusdo de qualquer das varidveis aqui analisadas.

Todos os modelos foram gerados ajustando a matriz de variancias para a forma robusta. Como se
pode ver pela Tabela 6, o resultado obtido com dados empilhados foram os mais proximos aos resultados
esperados. Tomando os resultados do modelo com dados empilhados observa-se que todas variaveis sdo
significativas a 1% a excec¢ao do PIB per capita e da taxa de juros que sdo significativos a 10%.

Analisando o modelo de dados empilhados verifica-se que, quanto maior o estoque de depositos
per capita e maior o PIB per capita, maior sera o estoque de crédito per capita, conforme se esperava. Os
sinais obtidos para a razdo populacdo/nimero de agéncias e para o numero de sedes, corroboram a
hipotese aqui apresentada. Desta forma, quanto maior a razao populacdo por agéncia, menor o estoque de
crédito per capita, revelando uma das conseqii€éncias negativas do processo de concentragdo bancaria,
com a concentracao regional das agéncias bancarias.

Tabela 6
Resultados obtidos para dados empilhados, efeitos aleatorios e efeitos fixos: 1995 - 2004
Variavel dependente = estoque de crédito per capita (CREDPC)

Variaveis Independentes MQO (Empilhados) Efeito Aleatorio Efeito Fixo
DVPC 0.666*** 0.497%** 0.319**
(0.093) (0.121) (0.144)
PIBPC 0.177* 0.159 -0.403
(0.107) (0.178) (0.396)
POPAG -0.834%** -0.959%** -1.014%**
(0.084) (0.144) (0.349)
THEIL 1.831%%** 1.366%** 1.006***
(0.309) (0.364) (0.375)
SELIC -0.158* -0.104 -0.065
(0.092) (0.079) (0.101)
NUMSEDE 0.009%** 0.010%** 0.019
(0.002) (0.003) (0.016)
DUMMYANO 0.664*** 0.610%** 0.523%**
(0.101) (0.086) (0.114)
CONSTANTE 8.746%** 11.300%** 17.944%**
-1.605 -2.755 -4.144
OBSERVACOES 243 243 243
R2 0.84 0,54 0.56
VALOR DEF 44,39
0.0000
FIV 2,79
RHO 0,3361 0,6602
HAUSMAN 12,52
0.0848
BREUSCH-PAGAN 70,66
0.0000

Desvios-padrao robustos em parénteses
* significativo a 10%; ** significativo a 5%; *** significativo a 1%
Fonte: Elaboragao propria a partir dos resultados das regressoes
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Além disso, quanto maior o numero de sedes de bancos existentes numa determinada regido,
maior sera o estoque de crédito per capita. No entanto, o valor do coeficiente de NUMSEDE ¢ baixo,
revelando um impacto reduzido sobre o estoque de crédito per capita. Ou seja, tomando estes dois
resultados, refor¢a-se a andlise, realizada anteriormente, dos efeitos negativos para a concessao de crédito
no ambito regional do processo de consolidagdo bancaria vivenciado no Brasil. Nao obstante, observa-se
um impacto maior sobre o crédito do processo de relocalizacdo das agéncias bancarias do que aquele
obtido via concentra¢ao das sedes dos bancos.

Estes resultados permitem supor que as agéncias possuem determinado grau de autonomia na
decisdo do crédito bancario. Outra possibilidade ¢ que este resultado seja fruto da natureza do crédito
concedido, na sua maioria créditos para pessoas fisicas, de menor valor, onde a decisdo pode ser tomada
no ambito da agéncia.

Outro ponto a ser destacado ¢ a confirmacdo empirica da necessidade de dividir a analise em dois
periodos. O periodo de 1995 a 1999 apresenta um estoque de crédito per capita superior ao obtido para o
periodo subseqiiente. Desta forma, pode-se inferir que ap6s um periodo de profundos ajustes no sistema
bancario e de forte concentragdo, os bancos resultantes deste processo passaram a conceder crédito de
forma mais racionalizada.

Obviamente o ambiente econdmico se altera, mas ndo parece ser a explicagdo para a diminui¢ao
no estoque de crédito per capita registrada para o periodo de 1999 a 2004, pois exatamente de 1995 a
1999 ocorreram as crises do México, da Asia, da Russia e do Brasil, que culminou na flutuacdo do
cambio em 1999 e adocdo da politica de metas de inflagdo. Para o periodo subseqiiente, a unica crise,
apesar de sua relevancia, foi a crise energética. Ou seja, a reducdo no estoque de crédito per capita para o
periodo de 1999 a 2004 nao pode ser fundamentada no ambiente externo e na ocorréncia de crises.

Desta forma, ndo seria exagero afirmar que existem indicios de que os bancos ampliaram o
racionamento de crédito no periodo de 1999 a 2004, onde j& desfrutavam de um poder de mercado
superior ao que possuiam no periodo anterior.

Ao contrario do resultado obtido na matriz de correlagdo, a taxa de juros defasada em um ano,
aparece com um efeito negativo sobre o crédito, corroborando o resultado obtido por ARAUJO e DIAS
(2006). Tendo em vista justamente a realidade econdmica vivenciada no pais para estes anos, pode-se
vislumbrar a magnitude deste processo para o crédito e, conseqiientemente, o desenvolvimento regional.
Na mesma época em que ocorre a consolidagdao do setor bancario, o pais também possui um ambiente de
taxas de juros reais elevadas, ampliando o impacto na concessdo de crédito.

De forma adicional, as variaveis de estoque de depdsito, PIB per capita e taxa de juros estdo na
forma logaritmica, facilitando a andlise de sensibilidade do estoque de crédito a variacdes destas
variaveis. Com isso, pode-se inferir que uma variacdo de 1% no estoque de deposito per capita aumenta
em aproximadamente 0,7% o estoque de crédito per capita. Para uma variagdo semelhante no PIB per
capita, ha um incremento de 0,18% no estoque de crédito. Quanto a taxa de juros, para cada 1% de
aumento nesta, hd uma redugdo de aproximadamente 0,16% no estoque de crédito per capita.

Por fim, vale ressaltar que o modelo aqui trabalhado apresenta um R? igual a 84%, demonstrando
seu elevado grau de explicagao.

Analisando os resultados para os modelo com efeitos aleatdrios e efeitos fixos, observa-se que os
resultados, apesar de perderem significancia, permanecem em linha com o resultado esperado e obtido
para o modelo com dados empilhados. A perda de significancia de algumas varidveis pode estar
relacionada justamente ao fato de que o modelo com efeitos fixos passa a considerar efeitos especificos
de cada UF. E plausivel que existam caracteristicas singulares de cada regiio que afetem o estoque de
crédito, ou seja, a existéncia de dindmicas regionais diferenciadas.

De toda forma, o modelo com efeitos aleatorios apresenta resultados mais proéximos aos obtidos
com dados empilhados do que os resultados obtidos por efeitos fixos e ¢ exatamente o modelo mais
adequado, conforme resultado obtido pelo teste de Hausman. No que se refere a autocorrelagdo serial dos
residuos, para o modelo RE, ndo existe autocorrelacao a 5%.
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Ademais, o teste de Breusch-Pagan que testa a hipotese de que a varidncia do componente
especifico seja igual a zero, rejeita a hipdtese e indica que a utilizagdo de um modelo de efeito aleatdrio
seria preferivel em relacdo ao modelo de dados empilhados. Na mesma direcao, a estatistica RHO revela
que a variancia do componente especifico em relacdo a varidncia total do residuo ¢ elevada,
especialmente no caso do efeito fixo, mostrando a importancia deste componente.

Para o modelo com efeitos aleatorios vale observar que a varidvel de PIB per capita (PIBPC)
perde significancia, assim como a taxa de juros (SELIC). Para a taxa de juros, conforme explicado na
se¢do anterior, foi utilizada a taxa over-selic, mas esta ¢ somente a taxa basica da economia, nao sendo de
fato a taxa obtida no momento da concessdo de crédito. Ja4 é de conhecimento comum que a economia
brasileira, para o periodo em questdo, convive com altos spreads bancérios, acarretando altas taxas de
juros na ponta. Desta forma, a perda de significancia da taxa de juros tanto no modelo com efeitos
aleatorios quanto no com efeitos fixos, pode ser fruto da utilizagdo da taxa de juros basica da economia.

Os demais resultados para o modelo de efeitos aleatérios sdo semelhantes aos obtidos para o
modelo de dados empilhados, com a alteracdo na magnitude dos coeficientes, destacando-se, neste
aspecto, a variagdo obtida para o coeficiente da razdo populagdo/nimero de agéncias (POPAG), que torna
a varidvel ainda mais importante no seu efeito sobre o crédito.

Seria interessante recorrer a um expediente comum em artigos com analise de dados em painel,
que costumam apresentar o0 mesmo modelo em cross-sections para todos os anos em estudo, como forma
de aumentar o entendimento sobre a dindmica do processo e corroborar os resultados obtidos, tornando o
modelo mais robusto. No entanto, como o presente modelo apresenta variavel defasada no tempo nado ¢
possivel este teste de robustez.

Além disso, como forma de verificar a robustez do modelo, trocando o indice de theil pelo indice
de gini os resultados permanecem praticamente os mesmos, exceto o proprio coeficiente da variavel de
concentragdo, que se tornou bem maior e a varidvel de PIB per capita que deixa de ser significativa.

De qualquer maneira, tendo em vista a matriz de correlacdo e os resultados obtidos pelo modelo de
dados empilhados e de dados em painel com efeitos aleatorios, que foi o método indicado pelo teste de
Hausman, o que se verifica ¢ que os resultados corroboram a teoria apresentada e a analise realizada nas
secoes prévias.

Ou seja, o processo de consolidagdo do setor bancario no Brasil tem gerado um efeito negativo
sobre a concessao de crédito ao se realizar a anélise levando-se em conta o aspecto regional do processo.
Desta forma, a regido periférica que passa a ter uma menor rede de atendimento bancario via agéncias ¢
praticamente deixa de ter sedes de bancos, passa a vivenciar um ambiente onde o crédito ¢ ainda mais
racionado.

4. Conclusao

Este trabalho pretendeu captar os impactos da concentracido bancdria sobre a concessao de crédito,
e ¢ possivel afirmar que a hipotese aqui apresentada, na qual a consolidagdo do setor bancario possui
impacto negativo sobre a concessdo de crédito, foi corroborada pelos resultados obtidos. Fica evidente
que a presenga de agéncias e sedes bancarias nas regides esta relacionada positivamente com o crédito.
Desta forma, a relocalizacdo das agéncias nas regides mais desenvolvidas do pais, assim como a
concentragdo regional das sedes bancéarias, acarretam uma redu¢do no estoque de crédito per capita nas
demais regides. Além disso, percebe-se pelos resultados que o processo de relocalizacdo das agéncias
acarreta um impacto maior sobre o crédito do que o processo de concentragdo das sedes bancarias.

Tendo em vista que as regides que deixaram de possuir sedes bancérias e passaram a ter uma
maior relagdo entre populagdo e numero de agéncias, sdo as menos desenvolvidas do pais, percebe-se a
existéncia de um mecanismo prejudicial ao desenvolvimento destas. Além disso, observou-se
empiricamente os efeitos da concentracdo bancaria. Apds um periodo de forte ajuste, os bancos passam a
racionar mais fortemente o crédito, possivelmente fruto do maior poder de mercado que passam a exercer.
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Os demais resultados obtidos mostram o alinhamento do modelo com a teoria existente, na qual
tanto o produto per capita, quanto o estoque de depositos apresentam impactos positivos sobre o crédito.
Por outro lado, a taxa de juros afeta negativamente o estoque de crédito.

Uma possibilidade de resultados mais robustos, € que pode ser motivo de pesquisa subseqiiente,de
melhoria, ¢ a ado¢do de expectativas para o crescimento econdmico e para as taxas de juros e de inflagao
como varidveis explicativas. Outra possibilidade esta no detalhamento dos dados por municipio e a
desagregacao do crédito por tipo de operagao (por produto). Conforme CORVOSIER e GROPP (2001), a
questdo da natureza do produto ¢ relevante na andlise da concentragdo bancaria e seus efeitos sobre as
taxas cobradas. Por fim, conforme salientado por CAVALCANTE et al. (2004), a oferta de crédito ¢
influenciada ndo s6 pela preferéncia pela liquidez, mas também pelo estigio de desenvolvimento
bancario. Assim, ¢ interessante aprofundar na questdo do grau de desenvolvimento do sistema bancario e
financeiro no Brasil.

Por fim, ajustes no marco legal e regulatorio do sistema financeiro e juridico brasileiro podem
prover um ambiente mais propicio a concessdo de crédito. Mas, conforme ja relatado, este campo de
estudo estd fora do escopo do presente trabalho. Da mesma forma, o fortalecimento do mercado de
capitais como forma alternativa de capitacdo de recursos, pode ser uma nova possibilidade para as
empresas de maior porte.
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