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RESUMO 

Este estudo evidencia que houve um incentivo para a ocorrencia das fusoes e incorporagdes de 

bancos brasileiros no periodo apos a implantagao do Real. Este resultado refere-se a 

constatagao de que existe economias de escalas nos bancos brasileiros com ativos acima de 

um bilhao de reais. Tal conclusao e obtida estimondo-se uma fronteira estocdstica de custo 

translogpor maxima verosimilhanga e considerando-se a possibilidade de ineficiencias 

dependerem de algumas variaveis relacionadas com o problema de Moral Hazard. 
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ABSTRACT 

This paper shows that there was a great incentive to Brazilian banks incur in fusion and 

acquisition after the Real Plan was established. This result is related to the existence of scale 

economies in Brazilian banks with more than one billion Real in asset. Such a conclusion is 

obtained with a stochastic frontier translog cost function, estimated by maximum-likelihood, 

that allows explicitly for inefficiencies related to moral hazard problems. 
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INTRODUQAO 

Um dos mais acentiiados ajr tes na economia brasileira na decada de 

noventa foi a reestrutura^ao d< sistema financeiro. A implanta^ao do Real 

implicou uma profunda reorganiza^ao societaria de grande numero de 

bancos, iniciando-se com o efetivo apoio e interveneao do governo na 

forma do PROER e PROES, sendo seguida de uma reestrutura^o livre 

do mercado por meio de aquisi96es e fusoes. Uma mudan^a importante 

foi o comportamento agressivo dos bancos estrangeiros, quando o numero 

de bancos com controle estrangeiro no Brasil passou de 37 em junho de 

1995 para 52 em dezembro de 1998. Em termos porcentuais, tem-se 

uma mudan^a de participa^ao de 15,4% para 25,6%, respectivamente. 

Como caracteristica dessa evolu^ao, verifica-se que a participa^ao desses 

bancos saltou de 8,39% em 1995 para 23,19% em 1999 no total dos ativos 

da area bancaria e de 5,72% em 1995 para 19,75% no total das opera^oes 

de credito. Enquanto isso, a participate dos bancos privados nacionais 

caiu de 39,16% em 1995 para 33,11% em 1999 no total dos ativos da 

area bancaria, e foi mantida uma participa^ao proxima de 32% no total 

das operates de credito. Como a redu^ao dos ativos dos bancos privados 

nacionais e acompanhada da manutei^ao proporcional nas operates de 

credito, a capacidade competitiva destes deve ter sido mantida por meio 

de uma reestrutura^ao na capta^ao de recursos e uso de fontes de 

financiamento. Tal reestruturato foi ainda mais acentuada devido a perda 

de participa^ao destes bancos no total dos depositos a vista, que caiu de 

38,8% em 1993 para 31,8% em 1999. 

Nao sabemos, no entanto, como esta reestrutura^ao tern afetado a per- 

formance das instituites bancarias em questoes ligadas a eficiencia de 

escala. Sendo tal conceito ligado a rela^ao entre os custos medios e o 

produto do banco, economias de escala ocorrem quando os custos unitarios 

caem com o aumento do mvel de atividade da firma. A obten^ao de uma 

curva em forma de "U" sugeriria a existencia de um ponto de escala otimo 

onde os custos de produ^ao sao minimizados. Neste sentido, torna-se 
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relevante que se investigue como o processo de fusao e aquisi^ao de bancos 

no Brasil esta relacionado com ganhos de escala. 

Este estudo pretende investigar a ocorrencia de economias de escalas no 

sistema bancario brasileiro entre 1995 e 1999. Para isso, estimaremos 

uma fronteira estocastica de custo, usando uma amostra de 59 grandes 

Hncos, onde se modela o coeficiente do erro sob controle dos bancos 

con erando-se a distin^ao entre bancos priblicos e privados e entre 

bancos nacionais e estrangeiros. Calculam-se entao economias de escala 

para todos os penodos da amostra e bancos de tamanhos diversos, quando 

se tera uma dimensao do potencial para a redu^ao dos custos unitarios 

por meio do crescimento de suas opera^oes. O trabalho tambem analisa 

a evolu^ao da eficiencia no tempo e compara tal indicador entre bancos 

conforme a estrutura de propriedade. 

Apesar de sua importancia, pesquisas a respeito deste assunto sao 

relativamente escassas no Brasil. Vale ressaltar o trabalho de Nakane 

(1999), que apresenta um estudo econometrico sobre a eficiencia nos 

bancos brasileiros e ressalta como elementos determinantes a questao da 

regula^ao, da estrutura de propriedade e a infla^ao. 

O trabalho esta organizado como segue. A se^ao I faz um breve historico 

da evolu^ao do sistema financeiro brasileiro a partir do Piano Real. A 

se9ao II apresenta em linhas gerais a importancia dos bancos para a 

sociedade e discute a questao de economias de escala. A se^ao III 

apresenta a especifica^ao e a tecnica do modelo a ser estimado, expoe a 

fonte dos dados utilizados e a defini^ao das variaveis empregadas e discute 

os resultados da estima^ao. A se^ao IV discute a eficiencia e a economia 

de escala, ficando a ultima se^ao dedicada as conclusoes. 

I. HISTORICO RECENT! DO SISTEMA FINANCEIRO BRASI- 

LEIRO 

O mercado financeiro brasileiro sofreu uma serie de transforma^oes apos 

o imcio do Piano Real. Esse processo pode ser dividido basicamente em 
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tres frentes principais, que sao, na verdade, interdependentes: mudan^as 

no ambiente economico, altera96es na legisla^ao e modifica^oes na 

estrutura das institui^oes e do mercado. 

O primeiro e principal componente de impacto do Piano Real sobre a 

industria bancaria foi a estabiliza^o dos pre^os. Conforme a Andima 

(1998), a receita inflacionaria, que era de cerca de 4% do PIB, no penodo 

90-93, caiu para 2%, em 1994, e para 0,1% em 1995. Ela tambem 

representou, entre 1990 e 1993, aproximadamente 38,5% do valor total 

da receita dos bancos, medida pela soma da receita da intermedia^ao 

financeira (diferen^a entre juros recebidos e pagos) e da receita de 

services. Esse quadro de elevadas taxas de infla^ao, anterior a implanta^ao 

do Real, permitiu aos bancos nao apenas sobreviver em um ambiente 

hostil as demais atividades economicas, mas tambem desenvolver-se sem 

se preocupar com sua capacidade de competitividade, deixando de lado 

questoes relacionadas a estrutura de custos e eficiencia operacional. Ao 

mesmo tempo, a qualidade dos services prestados tambem nao era objeto 

de grandes preocupa^oes, visto que uma boa parte das receitas era gerada 

pelas transferencias inflacionarias. 

A partir do segundo semestre de 1994, essas transferencias reduziram-se 

significativamente e os bancos tiveram que se adaptar a uma nova 

realidade, uma vez que sua estrutura organizacional e operacional ja nao 

era mais viavel economicamente. No entanto, o ajuste necessario nao 

ocorreu de forma imediata e expressiva nos primeiros meses do Piano 

Real. Na verdade, os bancos procuraram fontes alternativas para 

compensar a perda sofrida com o fim do processo inflacionario. 

Uma das formas encontradas foi expandir as opera^oes de credito, 

lastreadas pelo abrupto crescimento dos depositos ocorrido apos a 

estabiliza^ao dos pre^os. Os depositos a vista cresceram 165,4% nos seis 

primeiros meses do Piano, e os depositos a prazo quase 40% no mesmo 

penodo. Embora o Banco Central tenha elevado as aliquotas de 

recolhimento compulsorio, os emprestimos totals apresentaram 

crescimento de 57,8% durante o primeiro ano de vigencia do Piano Real. 
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Apesar dessa expansao do credito ter em parte compensando a perda do 

float, ela se deu de forma desordenada sem os ajustes necessarios no 

modelo operacional e sem os devidos cuidados com a capacidade de 

pagamento dos clientes. Assim, a solu9ao usada para compensar a queda 

de receita inicial trouxe problemas adicionais. A queda de crescimento da 

economia, no segundo semestre de 95, aliada a politica restritiva de credito 

e a abertura comercial trouxeram problemas para alguns setores 

economicos que tiveram dificuldades para honrar sens compromissos 

fmanceiros. O resultado desse processo foi o crescimento dos emprestimos 

em atraso e em liquida^ao duvidosa do sistema bancario. 

Com a implanta9ao do Real e a estabiliza9ao da economia, as autoridades 

monetarias empreenderam um conjunto de medidas a fim de fortalecer e 

disciplinar o sistema financeiro contra riscos sistemicos e idiossincraticos. 

Assim, em agosto de 1994, e segundo o Acordo da Basileia, o Banco 

Central editou a Resoku^ao n0 2099 estabelecendo limites mmirnos de 

capital para a constitui9ao de um banco. Essa norma tambem estipulava 

que as institui96es flnanceiras deveriam manter um patrimonio liquido 

ajustado equivalente a 8% do valor de sen ativo ponderado pelo risco. 

As medidas mais expressivas, no entanto, ficaram para o segundo 

semestre de 1995. Diante do quadro de agravamento da situa9ao de 

algumas institr^oes e da instabilidade provocada pela intervei^ao no 

Banco Economico, o governo adotou varias medidas para evitar uma 

situa9ao cronica, tais como; 1) Estabelecimento de incentivos fiscais para 

a incorpora9ao de institi^oes flnanceiras; 2) Institui9ao do Programa de 

Estimulo a Reestrutura9ao e ao Fortalecimento do Sistema Financeiro 

Nacional (PROER) (Resoh^ao n0 2.208 de 03/11/95)1; 3) Regula- 

menta9ao do Fundo Garantidor dos Creditos (EGC)2; 4) Dificultou a 

1 Esse programa foi conccbido com o objetivo de facilitar a transferencia de controle acionario de 
algumas institui^ocs em dificuldades flnanceiras. Os compradores teriam direito a uma linha de 
credito especial, poderiam diferir seus gastos com reorganiza^ao e modcmiza^ao em ate dez semes- 
tres e ficariam temporariamente fora das exigencias do limite operacional do Acordo da Basileia 

2 Esse fiindo estabeleceu uma garantia de ate RS 20 mil para o total dos creditos de cada pessoa 
contra as institui^ocs do mesmo conglomcrado (16/11/95). 
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constitui^ao de novas institui^oes e criou o incentivo para o processo de 

fusao, incorpora^ao e transferencia de controle acionario (16/11/95). 

Embora os itens citados acima tenham dado maior enfase a questoes 

relacionadas com a compra e venda de institui^oes, as resolu^oes nao se 

limitaram a esses pontos. Buscou-se tambem aumentar o poder de 

fiscaliza^ao e permitir uma atua^ao mais preventiva por parte do Banco 

Central, por meio das seguintes medidas: 1) Aumento do poder de 

interven^ao (MP 1.182 de 17/11/1995); 2) Institui^ao da responsabilidade 

das empresas de auditoria contabil em casos de irregularidades (13/06/ 

96); 3) Permissao para a cobran^a de tarifas pela presta^o de servi^os 

(25/07/96); 4) Cria^ao da Central de Risco de Credito (22/05/97); 5) 

Eleva^ao da exigencia minima do valor do patrimonio liquido para 10% 

do ativo ponderado pelo risco (junho/97). 

As modifica^oes na legisla^ao tambem ocorreram no que diz respeito a 

permissao para o ingresso de bancos estrangeiros. A Exposi^ao n0 311 

estabeleceu ser de interesse do Pafs o aumento da participa^ao de 

institukjoes estrangeiras no sistema financeiro e a Resolu^ao n0 2.212 do 

Conselho Monetario Nacional eliminou a exigencia de que o capital 

minimo para implanta^ao de um banco estrangeiro fosse o dobro daquele 

exigido para um nacional. 

O sistema financeiro tambem entrou num processo de altera^ao em sua 

estrutura no que diz respeito ao mimero de institui^oes, a 

internacionaliza^ao do mercado com o ingresso dos bancos estrangeiros 

e na participa^ao relativa nos agregados financeiros entre as diversas 

categorias de bancos - piiblicos e privados, estrangeiros e nacionais. O 

total de bancos operando no Brasil caiu de 273, em junho de 94, para 

233, ao final de dezembro de 98. Esse ajuste contou com a participa^ao 

efetiva do Banco Central que, durante esse perfodo, liquidou 42 

institui^oes. Embora a maior parte das interven^oes tenha acontecido em 

bancos de pequeno e medio porte, algumas ocorreram em institui^oes 

com uma grande quantidade de depositantes e agencias. Neste caso, para 

evitar o risco de que uma crise sistemica ocorresse, o governo preocupou- 
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se em encontrar compradores para essas institi^oes utilizando os 

recursos do PROER (ver Tabela I). 

TABELA I - VENDA DE BANCOS COM RECURSOS DO PROER 

Banco Liquidado Instituigao Compradora 

Banco Economico Banco Excel e Caixa Economica (CEF)* 

Banco Nacional Banco Unibanco 

Banco Mercantil de RE Banco Rural 

Banco Banorte Banco Bandeirantes e CEF* 

Banco Bamerindus Hong Kong Shangai Bank (HSBC), CEF* 

Fonte: Banco Central. 

* Apenas a carteira imobiliaria. 

O governo tambem adotou, em agosto de 1996, o PROES com o objetivo 

de sanear o sistema publico estadual. Neste caso, a ajuda federal, 

equivalente a 100% dos recursos necessaries ao saneamento dos bancos 

estaduais, ficaria condicionada ou a sua privatiza^ao ou a sua 

transforma^ao em agencias de fomento ou a sua liquida^ao. Em caso de 

nao venda de controle acionario, a ajuda seria de 50% dos recursos, sendo 

o restante arcado pelos governos estaduais. Neste caso, estes deveriam 

obrigatoriamente pagar antecipadamente as dfvidas com aquelas 

institui^oes. Do total de 35 bancos publicos quando do lan9amento do 

PROES, apenas 6 entraram na op^ao de saneamento, 10 optaram pela 

privatiza^ao e o restante pela liquida^ao ou transforma^ao em agencias 

de fomento. Ate dezembro de 99, apenas cinco institui^oes haviam sido 

privatizadas (ver Tabela II). 

TABELA U - BANCOS ESTADUAIS PRIVATIZADOS 

Instituigao Adquirida Instituigao Compradora 

Banco Bandepe Banco ABN Amro 

Banco Bemge Banco Itau 

Banco Banerj Banco Itau 

Banco Credireal Banco BCN 

Banco Baneb Banco Bradesco 

Fontc: Banco Central. 
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Alem das iiistitui^oes que sofreram algum tipo de interveneao do Banco 

Central e daquelas que utilizaram os recursos do PROER, um grande 

numero de bancos passou por processes de transferencia de controle 

acionario e incorpora^ao sem recursos publicos. Ate o final de 98 foram 

registradas 7 incorpora^oes e 34 transferencias. Podemos citar como se 

deu esse processo considerando os bancos que constarao da analise 

empirica deste trabalho, quais sejam: o Banco America do Sul, que foi 

adquirido pelo banco italiano Sudameris S.A em junho de 1998; o Banco 

Bandeirantes, que teve seu controle acionario alienado para a Caixa Geral 

de Depositos de Portugal em mar^o de 1998; o Baneb, que foi adquirido 

pelo Banco Bradesco S.A em junho de 1999; o Banerj, que foi fundado 

em outubro de 1996, passando a funcionar, de fato, apos assumir as 

opera^oes do antigo Banco do Estado do Rio de Janeiro S.A., entao em 

liquida^ao extrajudicial, em novembro de 1996 e sendo adquirido pelo 

Banco Itaii em junho de 1997; o Banorte, que foi incorporado pelo Banco 

Bandeirantes S.A. em 1996; o Bemge, que foi adquirido pelo Banco Itau 

S.A. em setembro de 1998; o Bilbao Vizcaya Br, surgido da fusao dos 

bancos Excel e Economico em mar^o de 1996, foi adquirido pelo banco 

espanhol Bilbao Vizcaya em julho de 1998; o HSBC Bank Brasil, antigo 

Banco Bamerindus S.A, que se tornou HSBC a partir do primeiro 

semestre de 1997; o Banco Interantlantico, que foi incorporado pelo 

Banco Boavista, em setembro de 1997, passando a denominar-se Boavista 

InterAdantico; o Meridional, privatizado em 1997 e adquirido pelo Banco 

Bozano-Simonsen; o Noroeste, que foi comprado pelo Banco Santander 

em mar^o de 1998, passando a se chamar Santander Noroeste; o Banco 

Real, que foi adquirido pelo Banco ABN em julho de 1998; o Santander 

Brasil, antigo Banco Geral do Comercio, que foi comprado pelo Santander 

de Negocios, em outubro de 1997, e teve sua denomina^ao alterada; e o 

Banco de Tokyo, que foi incorporado pelo Banco Mitsubishi, em abril 

1996, passando a denominar-se Tokyo-Mitsubishi. 

Em suma, uma analise detalhada por categoria, de acordo com a Tabela 

III, mostra que os publicos estaduais e os privados nacionais tiveram seu 

numero reduzido, enquanto que os bancos com controle estrangeiro 

aumentaram de 19 para 36. 
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TABELA m - NUMERO DE INSTTTUI^OES FOR CATEGORIA 

Tipo de Instituigao Jun/94 Dez/98 

Bancos Publicos Federals 6 6 

Bancos Publicos Estaduais 34 24 

Bancos Privados Nacionais 147 106 

Bancos com Controle Estrangeiro 19 36 

Fonte: Banco Central. 

Toda essa modifica^ao estrutural tambem trouxe reflexos na participa9ao 

relativa de cada categoria em rela^ao aos agregados flnanceiros do setor. 

Uma caractenstica marcante do sistema brasileiro sempre foi a 

participa^ao dos bancos publicos. Eles eram responsaveis, em jimho de 

95, por, respectivamente, 48,6% e 42,8% do total de creditos e de 

depositos do setor. Esse quadro, no entanto, como pode ser verificado na 

Tabela vem se modificando em virtude, principalmente, da privatiza^ao 

dos bancos publicos estaduais. Estes tiveram sua participa^ao reduzida 

na concessao do credito de 20,4%, em junho de 95, para 4%, em dezembro 

de 98. Os bancos federals, representados principalmente pelo Banco do 

Brasil e Caixa Economica Federal, por outro lado, ainda mantem uma 

expressiva participa^ao no setor. 

TABELA IV - PARTICIPAQAO DOS BANCOS NO TOTAL DE CRE- 

DITOS E DEPOSITOS 

Jun/95 Dez/95 Jun/96 Dez/96 Jun/97 Dez/97 Jun/98 Dez/98 

Bancos Publicos Federals 

Creditos 28,2 24,7 22,6 19,4 18,2 26,6 29,8 31,7 
Depositos 22,6 24,8 22,8 20,9 21.7 29,0 29,9 28,4 

Bancos Publicos Estaduais 

Creditos 20,4 22,8 24,5 26,2 27,1 8.7 5,3 4,0 
Depositos 20,2 21,8 24,8 25,8 25,0 13,3 10,4 7.7 

Bancos Privados Nacionais 

Creditos 40,6 41,0 38,9 38,0 35,5 37.8 37,5 31,6 
Depositos 46,1 40,8 42,1 40,4 36,3 36,9 38,4 39,3 
Bancos Privados Nacionais 

Creditos 7.2 8.2 9.7 11.6 14.5 16.8 16.6 20.7 
Depositos 6,2 7.4 6,4 8,5 12,4 13,3 13,7 16,8 

Fonte: Sisbacen. 
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Uma altera^ao significativa tambem ocorreu no referente aos bancos 

estrangeiros. Em rela^ao aos creditos, eles aumentaram sua participa^ao 

de 7,2%, em junho de 95, para 20,7%, em dezembro de 1998, e no que 
/ 

diz respeito aos depositos, cresceram de 6,2% para 16,8%. E importante 

frisar que a maior parte dessa expansao se deu por meio da compra de 

bancos nacionais. 

II. ECONOMIAS DE ESCALA EM BANCOS 

Quando uma firma altera seu mvel de atividade, economias de escala 

ocorrem se ela e capaz de duninuir os custos por umdade do produto, os 

outros fatores permanecendo constantes. Para a obten^ao de suas 

estimativas, geralmente realiza-se a estima^ao de uma fun^ao media de 

custo para a industria, onde os custos bancarios relacionam-se em mveis 

de produto, pre^os de insumos e um termo de erro aleatorio que explica 

variaveis nao incluidas no modelo. Esta tecnica assume implicitamente 

que todas as firmas na amostra estao usando seus insumos eficientemente, 

nao ocorrendo X-ineficiencia. 

Benston (1965, 1982) realizou os estudos iniciais mais significativos nessa 

area ao investigar os custos marginais de cinco atividades bancarias: 

depositos a vista, depositos a prazo, emprestimos imobiliarios, empres- 

timos pessoais e emprestimos comerciais. Com base na abordagem da 

produ^ao, o autor estimou o mesmo numero de diferentes fun^oes de 

custo do tipo Cobb-Douglas. Os resultados mostraram economias de 

escala para bancos de todos os tamanhos. 

Note que uma restri^ao do uso da Cobb Douglas e a present a de retornos 

monotonicos de escala (crescentes, decrescentes ou constantes) 

independentemente do tamanho da firma. Esse aspecto impossibilita a 

obten^ao de uma curva de custo medio em forma de U e, assim, a defini^o 

de um mvel otimo para a firma. Ademais, limita a maneira como os 

insumos podem ser substitmdos. Sua elasticidade de substitui^ao e 

unitaria. 
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Um modo mais consistente de especifica^ao para a func^ao custo e a forma 

translog, que permite a estima^ao sem impor restri^oes sobre o grau de 

substitui^ao dos fatores e a monotonicidade dos retornos de escala. 

Derivada por Christensen, Jorgenson e Lau (1973), por meio de uma 

expansao de serie de Taylor em torno de um ponto especifico, possui a 

seguinte forma funcional: 

In C = a0 + jr a, In ^ £ Pj In + ^ £ Ylk In V, In V, 

i=l J=1 ^ i=l ik=l 

1 AT /V AT N (1) 

+^ S E ^ln P. In ^ + E E Puln Y,ln P, 
L /=1 h=\ 1=1 j=\ 

onde, por simetria, y.k- yk. e Sjk= Skj. C refere-se aos custos variaveis, Y 

sao os produtos do banco e P sao os pre^os dos insumos utilizados. 

As medidas de economias de escala, neste tipo de flm^ao, consideram os 

efeitos sobre os custos de uma varia^ao proporcional K no mvel de todos 

os produtos: 

RTE = ^f- (2) 

onde K = dYJY. = d InY. e i = Um valor para PTE < 1 implica 

retornos crescentes, PTE > 1 retornos decrescentes e PTE = 1 retornos 

constantes de escala. 

A mudan^a total nos custos decorrente de altera^oes no produto pode ser 

escrita como: 

N 

dC = ^d}f- (3) 

que em termos porcentuais e: 
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(4) 

substituiiido K na equa^ao (4), e rearmmando os termos, tem-se: 

Assim, pode-se calcular os retornos de escala como a soma das 

elasticidades individuais com respeito aos produtos. 

Seguindo esta metodologia, um dos primeiros artigos a incorporar a 

interdependencia da natureza diversificada do processo produtivo bancario 

na analise das fun^oes custo foi desenvolvido por Benston et al. (1982), 

que estimaram um modelo translog para quatro produtos: depositos a 

vista, depositos a prazo e de poupan^a, emprestimos imobiliarios, 

emprestimos comerciais e pessoais. Os resultados mostraram retornos 

crescentes de escala apenas para os bancos com menos de 50 milhoes de 

dolares em depositos. 

Kolari e ZardKoohi (1987) utilizaram uma versao modificada da 

abordagem da produ^ao ao medir os produtos em dolar e considerar 

apenas capital fisico e trabalho como insumos produtivos. Os autores 

estimaram tres fun^oes de custo translog, utilizando varias defini^oes de 

produtos, e encontraram economias de escala se exaurindo sempre abaixo 

de 200 milhoes de dolares em depositos. 

Uma nova linha de pesquisa, alem de utilizar a forma mais flexivel 

translog, passou a considerar a abordagem da intermedia^ao para 

caracterizar o processo de produ^ao dos bancos, incorporando as grandes 

institui96es, com ativos acima de 1 bilhao de dolar, a amostra.3 Os 

3 A abordagem da intermedia^ao considera o banco utilizando tres fatores de produgao - trabalho, 
capital fisico e insumos financeiros - para produzir dois produtos - emprestimos e tftulos mobiliari- 
os. A abordagem da produ^ao nao leva em considera^ao os insumos financeiros e mensura os 
produtos pelo numero de contas. 

(5) 
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trabalhos mais antigos sobre economias de escala, como aqueles 

explicitados acima, utilizavam a abordagem da produ^ao e centralizavam- 

se principalmente sobre pequenos e medios bancos. 

Os primeiros resultados, no entanto, nao diferiram significativamente 

dos anteriores. As curvas de custo imitario estimadas apresentaram 

formato convexo, no qual bancos medios sao mais escala eficiente em 

rela^ao aos grandes e pequenos. As pesquisas para bancos com ativos 

abaixo de 1 bilhao de dolar encontraram economias de escala se exaurindo 

entre 75 e 300 milhoes em ativos. (BERGER ad., 1987; BERGER & 

HUMPHREY, 1991) Os trabalhos focalizados em bancos com ativos 

superiores a 1 bilhao encontram o ponto de escala otima entre 2 e 10 

bilhoes. (HUNTER et d., 1990) 

Uma cntica geralmente lan^ada sobre a obten<^ao dos resultados acima e 

que as estimativas de retornos de escala levam em considera^ao todos os 

bancos da amostra. Entretanto, sua defini^ao teorica e consistente apenas 

para as firmas plenamente eficientes, localizadas na fronteira de custo. 

Caso contrario, os ganhos de escala confundem-se com melhoria na 

eficiencia. Apesar disso, a compara^ao de efeitos de escala sobre e fora da 

fronteira eficiente sao em geral muito pequenos. (BERGER, 1993, 1994) 

Desta forma, a estima^o de economias de escala deveria considerar uma 

fronteira de custo estocastica que torne endogena as questoes ligadas a 

ineficiencia. Neste caso, tem-se uma fun^ao relacionando os custos 

variaveis ao pre^o dos insumos, a quantidade de produtos e insumos fixos, 

ao erro aleatorio e ao termo de ineficiencia. Essa fun^ao pode ser escrita 

como: 

LnC-FiYi,PpKj^ + jui+vi (6) 

onde C representa os custos variaveis, F{.) e a forma funcional 

estabelecida, Y. o vetor de produtos, P. e urn vetor de pre^os (exogenos) 

dos fatores, K. e a quant ^ade de insumo quase fixo, /? e o vetor de 

parametros a ser estimado, // e o termo de erro aleatorio, v e adicionado 

a hin^ao para captar os efeitos da ineficiencia economica total, alocativa e 
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tecnica. Os dois termos de erro sao considerados independentes entre si 

e com rela^ao aos demais regressores. 

O modelo como definido pela equa^ao (6) e chamado de fronteira 

estocastica porque o menor custo atingivel por uma firma, ou custo da 

fronteira, obtido quando v = 0, e limitado pela parte estocastica do 

modelo, exp [F{.) + ju)]. Estes pontos formam a fronteira eficiente e 

flutuam em torno da parte determimstica do modelo, exp [i7(.)], visto 

que o termo de erro aleatorio pode assumir valores positives ou negativos. 

Por outro lado, como os efeitos da ineficiencia alter am o custo somente 

para mais, v assume valores apenas positives. Dessa forma, pontos 

localizados acima da fronteira eficiente sao decorrentes de seus efeitos. 

Os parametros da equa^ao (6) podem ser estimados usando a 

metodologia da maxima verossimilhan^a como primeiramente proposta 

por Aigner, Lovell e Schmidt (1977). Esses autores derivaram a fun^ao 

log-verossimilhan9a para o caso da fronteira de produ^ao, onde os v.V sao 

identicamente e independentemente distribmdos (iid) com distribui^ao 

2^(0, cr^2), truncada em zero, e independe dos ju-S, os quais sao iid A^Cfcr^2). 

A fun^ao de verossimilhan^a foi expressa tendo como argumentos os 

parametros da variancia dos dois termos de erro acima, a2 = cr2 . + e 

/l=a2/cri
2. Battese e Corra (1977) sugeriram que o parametro y = ayVa2 

fosse utilizado porque ele possui valor entre zero e um.4 Schmidt e Lovell 

(1979) mostraram que a fronteira de custo pode ser estimada de uma 

maneira similar e sua fun^ao log-verossimilhan^a e igual a da fronteira 

de produ^ao, exceto por mudan^a de alguns sinais. 

Pitt e Lee (1981) especiflcaram uma versao para dados em painel do 

modelo de Aigner, Lovell e Schmidit (1977): 

i«C, = F(ri;P,l^,./7) + /i„+v, (7) 

4 Um valor dcy=0 implica que os desvios da fronteira sao devidos inteiramente ao rm'do aleatorio, 
enquanto um valor de 7= 1 coloca todo o desvio no termo de ineficiencia. 
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onde as variaveis possuem as defini^oes dadas acima. Battese e Coelli 

(1988) o estenderam para permitir distribui^oes normals, trrmcadas em 

zero, mais generalizadas para o termo de ineficiencia, N{ k ,cr2). Battese 

et al. (1989) incorporaram dados em painel nao balanceado.5 Finalmente, 

Battese e Coelli (1992) assumem que os va's sao uma fun^ao exponencial 

do tempo, vi( = {exp[-77(r-r)]} v., onde 77 e urn parametro a ser estimado. 

A seguir, estima-se a equa^ao (7) para o caso brasileiro, onde o modelo 

sera mais detalhadamente especificado e os dados da amostra serao 

descritos. 

III. ESTIMAgAO 

Nakane (1999) realiza um estudo com metodologia semelhante a descrita 

acima com o objetivo de determinar a eficiencia dos bancos brasileiros. 

Suas conclusoes mais importantes sao de que enquanto a infla^ao possui 

efeito negativo, o tamanho e o volume de emprestimos impactam 

positivamente a eficiencia. For outro, os bancos publicos se mostram mais 

eficientes do que os privados, e os estrangeiros mais eficientes do que os 

de controle nacional. 

Um modelo semelhante ao utilizado por Nakane (1999) sera desenvolvido 

a seguir para que se obtenha a estima^ao da fun^ao custo e a conseqiiente 

caracteriza^ao da economia de escala. Vale observar que a modelagem do 

termo de erro para medir a eficiencia pode, por outro lado, ser entendido 

como a corre^ao de um problema de heterocesdaticidade presente ao se 

estimar a fronteira de custo estocastica. 

Especificapao do Modelo 

Para estimar a eficiencia dos bancos no Brasil este trabalho utiliza a tecnica 

da fronteira estocastica de custo como especificada por Battese e Coelli 

5 Distribuigoes iid N{0,av
2), truncadas em zero, assumem implicitamentc maior probabilidade de 

alta eficiencia para as firmas, visto que sua media e moda sao iguais a zero. 
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(1995), onde os efeitos da iiieficiencia sao fun^ao de um conjuiito de 

caracteristicas especiflcas de cada firma. Os parametros da equa^ao (7) 

sao estimados pelo metodo da maxima verossimilhan^a utilizando o 

modelo (2) do programa Frontier 4.1, escrito por Coelli (1996). Para a 

especifica^ao da fun^ao custo, definida pela equa^ao (7), sera utilizada a 

seguinte forma funcional translog: 

lnCT = a + fja,\nYl+fjfij\nPJ+^j^a,k\nYJlnYk 

i=l 7=1 ^ i=l k=l 

41 i^lnp' ^Ph + i±p,InY, InP]+Kl\nK 
^ 7=1 h=\ i=l 7=1 (8) 

+ -K2lnA'lnAr +jy.ln^lnA' + X In K In Pj +7,7 
2 1 1 

+ ir2r
2 + fr+v, 

onde CT e o custo operacional total (incluindo juros e salaries), 7. sao os 

produtos, Pj sao os pre^os dos fatores de produ^ao e IC e o insumo quase- 

flxo. Observe que o indice da firma P e do pendodo V foram suprimidos 

para melhor visualiza^ao da equa9ao. 

Como em Altunbas et al. (2000), a inclusao da variavel tendencia como 

regressor procura verificar se durante o penodo em analise houve 

deslocamento da fronteira de custo. O fator tempo captura os efeitos de 

mudan^as tecnologicas ou outros aspectos como altera^oes organi- 

zacionais e na regula^ao. O progresso tecnico permite a firma produzir 

um dado mvel de produto, a menores mveis de custos totais, mantendo 

fixos os pre^os dos fatores e as outras variaveis. A derivada parcial da 

fun^ao custo com rela^ao ao tempo da sua estimativa: 

PT = ^EL = t1+T2T (9) 
dT 
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Uma condi^ao das fun^oes custo e ser homogenea de grau um em rela^ao 

aos pre^os dos fatores. Assim, os parametros da equa^ao (8) devem 

satisfazer as seguintes restri^oes: 

2 2 2 2 

EP, =1;S= 0 para todo J,^pjt = 0para todo j,'^j(oj=Q (10) 
;=1 h=\ k=\ ]=l 

Alem disso, os coeficientes de segunda ordem devem ser simetricos, isto 

/ 
e: 

ajk= akj para todo k cj. 

Pjk~ Phk Para todo k e j- 

A imposi^ao destas restri^oes ocorreu via normaliza^ao do custo e do 

pre^o dos fatores pelo pre^o do insumo trabalho. 

Para a defini^ao dos insumos e produtos usados em nosso modelo 

utilizamos a abordagem da intermedia^ao, onde consideramos como 

fatores produtivos trabalho, capital fisico e depositos. O pre^o do trabalho 

(Pj) e definido como as despesas totals de salaries e encargos dividido 

pelo mimero de funcionarios; o pre^o dos insumos financeiros (P2), como 

o total das despesas de juros divide pelo total da capta^ao. Tal como em 

Berger e Mester (1997), consideramos o capital fisico como um insumo 

fixo. Neste caso, incorpora-se seu valor ao modelo, nao o seu pre^o. 

Finalmente, a equa^ao inclui duas medidas de produtos bancarios: 

opera^oes de credito (7J e aphca96es fmanceiras em tesouraria (72). 

Consideramos as fontes da X-ineficiencia na atividade bancaria 

decorrentes de dois aspectos principals: operacionais e financeiros. O 

primeiro caso relaciona-se com as caractensticas estruturais das firmas, 

tais como excesso de funcionarios, tamanho etc. O segundo caso diz 

respeito a capacidade de captar pagando taxas de juros mais baixas. Some- 

se a este ultimo o comportamento gerencial de risco que algumas firmas 

podem tomar em fun^ao da origem dos recursos, proprios ou de terceiros, 

utilizados para fmanciar suas opera^oes. 
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Assim, o termo v. da equa^ao (5), que especifica quais aspectos dos bancos 

estao correlacionados com sua ineficiencia, foi modelada abrangendo esses 

dois aspectos: 

onde: 

Zl e o logaritmo natural do valor total do ativo (ATIVO); 

Z2 e o logaritmo natural do valor total do ativo elevado ao quadrado 

Z3 e a razao do capital proprio em rela^ao ao ativo total (PLATIVO); 

Z4 e a razao de depositos a vista em rela^ao aos depositos totais 

Z5 e a razao dos emprestimos tornados em rela^ao ao ativo total 

(EMPATIVO); 

Z6 e a taxa de inadimplencia (INAD); 

Z7 e uma dummy com valor 1, se o banco e de propriedade publica (Dl); 

Z8 e uma dummy com valor 1, se o banco e de capital estrangeiro (D2); 

sco termo de erro aleatorio inclmdo para captar outros fatores que 

afetam a ineficiencia. 

A variavel Zl e inclmda para controlar o vies de tamanho sobre a 

eficiencia. Alem disso, o porte da firma pode estar relacionado com a 

ineficiencia de duas formas principais. Negativamente, se o tamanho do 

banco implicar maior credibilidade e segurai^a, possibilitando a capta^ao 

via taxas de juros menores. Positivamente, caso as grandes institui^oes 

percebam a possibilidade de obter ajuda das autoridades governamentais 

em situa^oes de dificuldade flnanceira, gerando uma maior atitude de 

risco e de descuido com rela^ao a administra^ao de suas opera^oes. 

A variavel Z2 e inclmda para permitir que a ineficiencia tenha uma rela^ao 

nao linear com o ativo total do banco. 

8 

(H) 

(ATIVO)2; 

(DEPAV); 
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A variavel Z3 procura veriflcar qual o comportamcnto da ineficiencia das 

institiii^oes que fliianciam seus ativos com maior propor^ao de recursos 

proprios. A hipotese de risco moral sugere que flrmas mais capitalizadas 

sao, em geral, mais eflcientes porque em caso de insolvencia o onus para 

os acionistas sera maior. 

7ja tenta explicar se as fontes de capta^ao que nao pagam juros tern 

impa sobre a eficiencia da firma. Embora maior parcela de depositos a 

vista reduza a despesa de intermedia^ao, fu-mas que utilizam mais recursos 

desse tipo podem ficar menos preocupadas com a eficiencia porque seus 

custos podem ser cobertos mais facilmente. 

A variavel Z5 tenta inferir o impacto de outras formas de capta^ao de 

recursos dos bancos sobre a ineficiencia. Nessa rubrica encontram-se os 

recursos de programas especiais de credito pelo governo federal 

destinados ao setor privado e administrados pelos bancos. Na posi^ao de 

agente fmanceiro repassador espera-se que a maior parcela do risco das 

aplica^oes financiadas com estes recursos nao seja inteiramente suportada 

pela institui^ao bancaria em questao. Desse modo, o agente, no caso o 

banco, pode nao se empenhar com alto mvel de esfor^o para administrar 

e aplicar tais recursos em carteira reduzindo o grau de eficiencia. Tal 

comportamcnto tende a ser verificado sempre que o agente nao incorrer 

em perdas quando os emprestimos nao forem melhor aplicados. De forma 

contraria a Z3, a hipotese de risco moral sugere uma rela^ao positiva 

com a ineficiencia. 

Z6 e incorporada para medir a qualidade do credito sobre a ineficiencia. 

A ideia e de que a ineficiencia aumenta com a propo^ao dos creditos em 

atraso e liquida^ao. A rela^ao causal entre estas duas variaveis e de que as 

despesas inerentes ao processo de liquida^ao e o atraso de receitas 

decorrentes da inadimplencia incrementam custos indiretos e reduzem a 

eficiencia.6 

6 Por outro lado, observe que pode ser possivel que a ineficiencia esteja causando o aumento da 
inadimplencia. Este, no entanto, seria basicamente um problema de ineficiencia de sele^ao nao 
captado pela fun^ao custo. Por fim, vale ressaltar que a inadimplencia pode resultar tambem de uma 

ineficiencia de monitoramcnto. 
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As variaveis Z7 e Z8 estao presentes para captar o efeito da estmtura de 

propriedade e a forma organizacional do banco sobre a eficiencia. Um 

dos argumentos a favor da privatiza^ao dos bancos estatais e justamente 

o de que eles possuem baixa eficiencia e para sobreviver num ambiente 

extremamente competitivo geralmente necessitam de socorro financeiro 

por parte do Tesouro, pago, em ultima instancia, pelos contribuintes. A 

ideia de defender a abertura do mercado ao capital externo, por sua vez, 

e a de que a entrada de bancos estrangeiros aumentara a competitividade 

e, por conseqiiencia, a eficiencia do setor. 

Dados Amostrais 

Os dados utilizados neste estudo foram extrafdos das demonstra^oes 

contabeis semestrais dos bancos, disponibilizadas pelo Banco Central do 

Brasil. A mesma fonte tambem forneceu o numero total de funcionarios. 

Uma amostra nao balanceada de 59 bancos para o penodo de jun/95 a 

dez/99 foi utilizada. O numero total de observa^oes e 553. 

As defini^oes exatas das contas financeiras extrafdas dos balances 

patrimoniais e das demonstra^oes de resultado do exercfcio, assim como 

o modo para calcular as variaveis utilizadas em nosso modelo, estao no 

apendice. Suas estatfsticas descritivas encontram-se na Tabela V 

Diferente de outros trabalhos que classiflcam os varios tipos de 

emprestimos - comerciais, ao consumidor, imobiliarios - como produtos 

diferentes, utilizamos aqui o seu valor agregado. (HAO of al., 1999; 

ALTUNBAS et al., 2000) Da mesma forma, os insumos financeiros, em 

muitos artigos separados entre depositos e outros fundos captados no 

mercado monetario, tambem sao considerados conjuntamente, como em 

Kwan e Eisenbeis (1994). Uma vantagem em reduzir o numero de 

variaveis e evitar problemas como multicolinearidade, principalmente em 

se tratando de dados extremamente volateis como os aqui empregados. 
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TABELA V - ESTAJJSTICAS DESCRTTIVAS 

Variavel Media Mediana Valor Maximo Valor 

Amostral Amostral Minimo 

Gusto Total* 1.067.377 357.404 18.132.611 11.045 

Opera96es de Credito* 4.428.532 1.039.144 92.848.528 7.979 

Aplicagoes Financeiras * 3.545.940 1.266.410 51.949.207 33.984 

Capital Fisico* 227.439 47.269 5.091.675 67 

Pre90 do Trabalho** 39 33,45 169 4 

Preno dos Insumos Financeiros*** 0,10497 0,07545 0,78582 0,00586 

Ativo Total* 12.527.559 4.345.036 152.756.858 416.028 

Inadimplencia 6,15 3,8 37,6 0 

* milhares de reais; ** reals por trabalhador; *** reals por real. 

Outro aspecto da pesquisa e a exclusao da despesa de deprecia^ao dos 

custos totals. Ess a variavel e utilizada nos trabalhos empfricos para 

determinar o pre^o do capital ffsico. No entanto, nao tivemos acesso a 

essa rubrica contabil. Por isso, tal como em Berger e Mester (1997) e 

Battese et al. (1998), consideramos o capital ffsico como um insumo quase- 

fixo. Isto, contudo, nao trara grandes problemas para os resultados porque 

as despesas com esses ativos sao praticamente insignificantes em rela^ao 

aos custos totals. 

O trabalho tambem se concentra em bancos de grande porte. O valor 

medio do ativo situou-se proximo a 12,5 bilboes de reais. Mesmo 

desconsiderando os dois maiores bancos estatais, com ativos acima de 

100 bilboes, sua media ainda permanece significativamente elevada: 

aproximadamente 8 bilboes. Os dados originais obtidos em moeda nomi- 

nal foram deflacionados para dez/99 utilizando-se o IGP-DI. Para a 

atualiza^ao das variaveis fluxos, que incluem as contas de despesa do 

semestre, usaram-se as medias geometricas do IGP-DI para os intervalos 

de janeiro a junho e julho a dezembro de cada ano. 

A amostra inclui 59 firmas, das quais 49 (83%) estao presentes em todos 

os semestres. O numero mmimo de vezes que um banco apareceu foi 

dois. Durante o perfodo ocorreram incorpora^oes de tres institui^oes e 

reativa^ao de uma. Algumas poucas observances (sete) de determinadas 

Est. econ., Sao Paulo, 32(4):577-619, out-dez 2002 



598 Economia de Esea la e Eficiencia nos Bancos Brasileiros Apds o Piano Real 

institui^oes ficaram de fora, ou porque apresentaram pre^o do insumo 

negativo, ou porque apresentaram valor zero para capital fisico, ou por 

falta de informa^oes. Os dados estao dispostos de forma continua para a 

maior parte dos bancos, com exce^ao de quatro que tiveram os problemas 

citados acima. A quantidade maxima de institui^oes em dado ponto do 

tempo foi 56 e a minima 54; o apendice A apresenta a rela^ao de todos 

eles. 

Com o objetivo de tornar a amostra mais homogenea e permitir 

tecnologias de produ^ao semelhantes, incluimos no modelo apenas os 

bancos com ativos acima de 1 bilhao de reais em dez/99, sendo o maior o 

Banco do Brasil e o menor o Banco Dibens. Embora haja observances 

com valores abaixo desse piso em alguns penodos anteriores, esse numero 

e muito reduzido. Algumas firmas, contudo, ficaram de fora em 

decorrencia da dificuldade na obtennao de informanoes sobre suas contas, 

em virtude de uma firma apresentar numero de funcionarios discrepantes 

com a realidade e outras porque apresentaram operanoes de credito zero 

em algum ponto do tempo. Os bancos das montadoras de automoveis 

tambem estao ausentes porque eles trabalham basicamente como 

financeiras a servino de suas controladoras. Apesar disso, a amostra e 

bastante significativa, representando 92,17% dos ativos totals, 92,26% 

do volume de operanoes de credito, liquido de provisao para perdas e 

94,48% do total de depositos do sistema bancario. Todas as posinoes sao 

de dez/99. 

A maior parte das instituinoes e de controle privado (45). Os bancos 

piiblicos sao 11, sendo 4 de controle da Uniao e 7 pertencentes aos Estados. 

Outros 3 sofreram processo de privatizanao durante o penodo, sendo 

considerados como firmas particulares a partir de entao. Com relanao a 

nacionalidade, 16 sao de controle externo desde o imcio e 6 tornaram-se 

estrangeiros apos dez/96, classiflcando-se como tal desde esta data. No 

que diz respeito a localizanao geografica, 20 possuem atuanao em mvel 

nacional e o restante sao bancos regionais. 

Est. econ., Sao Paulo, 32(4):577-619, out-dez 2002 



Tarcio Lopes da Silva, Paulo de Melo Jorpe Neto 599 

Resultados 

A Tabela VI apresenta as estimativas de maxima verossimilhan^a dos 

parametros da equa^ao (8). A fun^ao custo possui ao todo 23 variaveis. 

Desse total, 16 sao estimados diretamente pelo programa Frontier 4.1 e 

outros 7 calculados por meio das restri^oes impostas para a obten^ao da 

homogeneidade linear. Pode-se concluir, da estimativa de que a maior 

parte do rufdo no modelo (aproximadamente 80%) associa-se com a 

ineficiencia. O teste da razao de verossimilhan^a para a hipotese nula 

[H0: 7 = 0], inexistencia de ineficiencia, e fortemente rejeitado. A 

identifica^ao das variaveis utilizadas para modelar a equa^ao de 

ineficiencia e sens respectivos coeficientes estimados sao apresentadas na 

Tabela VII. Como explicado anteriormente, sua estima^ao ocorreu num 

unico estagio, juntamente com os parametros da fronteira de custo. 

Os coeficientes das variaveis ATIVO e (ATIVO)2 implicam que a 

ineficiencia possui uma rela^ao em forma de U invertido com o tamanho 

do banco, ou seja, cresce em dire^ao as firmas de medio porte e depois 

decresce quando se atinge mveis maiores de ativo. Assim, os bancos 

pequenos e grandes sao mais eficientes em relai^ao as institui^oes de porte 

mediano. As evidencias na literatura a esse respeito nao sao unanimes. 

Enquanto Kwan e Eisenbeis (1994) e Berger e Mester (1997) mostraram 

que a eficiencia aumenta com o porte da firma, outros autores 

apresentaram resultados contrarios (BAUER et al., 1993; KAPARAKIS 

etal., 1994); ha ainda os trabalhos onde o valor do ativo nao tern qualquer 

influencia sobre a eficiencia (MESTER, 1993). 

Optou-se por esse tipo de modelagem com ATIVO e (ATIVO)2 por ser 

mais flexivel e ajustar-se melhor aos dados. Uma estima^ao inicial apenas 

com a variavel Z1 (ATIVO) indicou que a ineficiencia diminma com o 

tamanho do banco. Entretanto, os indices de eficiencia calculados a partir 

dessa regressao inicial mostraram que os bancos pequenos e grandes sao 

mais eficientes em rela^ao aos de medio porte. Por isso, para se ter urn 

melhor ajustamento, adicionou-se a variavel Z2, (ATIVO)2, ao modelo 

original. 
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O resultado encontrado para grandes bancos e consistente ao se considerar 

a forte presen^a de sua marca no mercado. Em geral, sao firmas com 

maior tradi^ao e reputa^ao na sociedade, gozando de maior credibilidade 

e despertando maior sensa^ao de seguran^a aos depositantes. Essas 

institui^oes tambem operam, em sua maior parte, em mvel nacional e 

possuem uma base de clientes elevada, tendo maior facilidade na capta^ao 

dos depositos, principalmente em ambientes de instabilidade economica. 

Alem disso, por trabalharem com um portfolio de produtos mais 

diversificado, oferecem menores riscos aos investidores. Por isso, 

geralmente tern a capacidade de captar pagando taxas de juros menores. 

TABELA VI - ESTIMATWAS DOS PARAMETROS DA FRONTEERA 

ESTOCASTICA DE CUSTO 

Variavel Coeficiente Estimativa Valor-t 

Constante a 1.1795 1,03 

In Yi ai 0.4460 2,56 

In Y2 02 0.1410 0,75 

In Pi Pi* 0.4640 

In P2 P2 0.5360 2,62 

In Yi In Yi an 0.1153 5,89 

In Y2 In Y2 022 0.1677 9,44 

In Yi In Y2 ai2 -0.0986 -7,24 

In Pi In Pi pir -0.0251 

In P2 In P2 P22 -0.0251 -0,88 

In Pi In P2 P12* 0.0251 

In Yi In Pi pn* -0.0103 

In Y2 In P2 P22 -0.0312 1,93 

In Yi In P2 P12* 0.0312 

In Y2 In Pi P21 0.0103 0,61 

LnK K1 0.2315 1,73 

In K In K K2 0.0629 4,89 

In Yi In K Vi -0.0222 -0,169 

In Y2 In K \l/2 -0.0459 -4,62 

In K In Pi 0)1* 1.0393 

In K In P2 0)2 -0.0393 -3,44 

T T1 -0.0600 -3,46 

T2 12 0.0115 3,82 

G2 0,2261 6,61 

Y 83,81 28,50 

LOG DA FUNQAO DE VER0SIM1LHANQA; 22,67. 

*Estimados por meio das restrigoes impostas pela equagao (10). 
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TABELA VU - ESTIMATWAS DOS COEFICEENTES 

DETERMENANTES DA INEFICIENCIA 

Variavel Estimativa Valor-t 

Constante 

Z1-ATIV0 

80 

81 

82 

83 

84 

85 

80 

87 

83 

-2,66 

0,390 

-0,0203 

-1,41 

1,99 

2,43 

0,0057 

0,536 

-1,58 

-2,95 

3,83 

-8,20 

-2,71 

2,61 

4,88 

1,09 

4,26 

-3,70 

Z2 - (ATIVO)2 

Z3 - PLATIVO 

Z4 - DEPAV 

Z5 - EMPATIVO 

Z6-INAD 

Z7-DPUB 

Z8 - DEST 

Este efeito parece dominar a hipotese de risco moral para grandes bancos, 

onde, em situa^oes de dificuldades flnanceiras, existindo grande 

probabilidade de obter ajuda de autoridades governamentais, ha uma 

tendencia para o descuido na administra^ao dos recursos, gerando 

ineficiencia. Os bancos pequenos, por trabalharem de forma mais restrita 

e nao possmrem uma presen^a marcante no mercado, em geral pagam 

taxas de juros maiores na capta^ao dos recursos. Este custo de sinaliza^ao, 

entretanto, parece ser compensado com estruturas de custos adminis- 

trativos mais enxutas, visto que na maior parte dos casos possuem poucas 

agendas e funcionmos. 

A razao de capital proprio sobre o ativo total possui uma correla^ao 

positiva com eficiencia. O sinal encontrado e consistente com a hipotese 

de risco moral, onde bancos que utilizam mais recursos proprios procuram 

ser mais eficientes, visto que em casos de falencia o custo para os 

acionistas e maior e, por esse motive, pode existir uma maior fiscaliza^o 

das decisdes dos administradores. Essa variavel tambem pode estar 

relacionada com a eficiencia porque bancos mais eficientes tern maiores 

lucros, podendo conduzir a maiores capitaliza^oes no futuro. 
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A qualidade dos creditos apresentou impacto negativo sobre a eficiencia 

do setor, embora nao significativo. Existem na literatura duas hipoteses a 

respeito dessa variavel. Uma a considera exogena, causada por choques 

externos aos bancos, afetando a eficiencia decorrente de despesas extras 

com renegocia^ao de dfvidas inadimplentes. No outro caso ela e tratada 

como endogena e decorre de deficiencias administrativas, sendo, portanto, 

conseqiiencia, nao causa, da ineficiencia. Este parece ser o caso brasileiro, 

visto que, embora tenha havido uma eleva^ao do mdice de inadimplencia 

geral da economia, apos o Piano Real seus efeitos sao diferentes para os 

diversos bancos atuantes no mercado. 

Bancos que utilizam amplamente emprestimos e repasses governamentais 

para fmanciar seus ativos sao menos eficientes, como mostra o sinal do 

coeficiente da variavel EMPATIVO. Nessa rubrica contabil encontram-se 

os emprestimos solicitados a outras institui96es bancarias e ao Banco 

Central (opera96es de redesconto). Essas fontes alternativas de capta^ao 

geralmente tern taxas de juros acima do mvel de mercado e, portanto, sao 

mais onerosas. Adicionalmente, os repasses do Governo Federal 

praticamente nao possuem risco financeiro para as institui^oes bancarias, 

sendo apenas administrados e transferidos para seus destinatarios legais. 

Esse aspecto tambem e uma fonte complementar geradora de ineficiencia 

porque pode incentivar atitudes de risco moral dos bancos apos o 

recebimento desses recursos. Pode-se esperar, entao, que as firmas com 

problemas de liquidez recorrentes a esse tipo de instrumento tenham um 

custo de capta^ao maior e, dessa forma, uma despesa de intermedia^ao 

financeira mais elevada, o que pode implicar negativamente em sua 

eficiencia. 

Diferentemente do esperado, o coeficiente da variavel DEPATIVO 

apresentou sinal positive, indicando que quanto maior a propor^ao de 

depositos a vista em rela^ao aos depositos totais menor a eficiencia da 

firma. A prinefpio, esperava-se o resultado inverse, visto que os depositos 

a vista sao fontes nao onerosas. No entanto, esse tipo de capta^ao sofre 

maior incidencia de reserva compulsoria, chegando inclusive a ter alfquota 

de 100% no segundo ano de vigencia do Piano Real. Assim, quanto maior 

sua participa^ao menos recursos os bancos poderao aplicar em seus 
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respectivos produtos. Alem disso, um grande volume de depositos a vista 

tambem pode gerar incentivos para comportamento de risco moral. Como 

nao ha custo financeiro, a atitude posterior a capta^ao pode ser de descuido 

com a aplica^ao desses recursos e com a sua monitora^ao. Finalmente, 

levando em considera^ao que uma boa parte da lucratividade dos bancos 

no penodo anterior ao Real era decorrente da corre^ao dos depositos 

bancarios abaixo da infla^ao, com a estabiliza^ao dos pre^os essa receita 

deixou de existir e, assim, estes passaram a desempenhar papel secundario 

sobre a performance dos bancos. 

Diferentemente do resultado encontrado por Nakane (1999), o coeficiente 

positive para DPUB indica que os bancos publicos sao mais ineficientes 

em rela^ao aos particulares. Uma das principais carac ten's tic as dessas 

institui^oes e o grande numero de funcionarios e agencias. Isto ocasiona 

um peso excessivo na remunera^ao de pessoal e nos custos administrativos. 

Essas firmas geralmente mantem unidades deficitarias por motives 

polfticos ou mesmo para atender as popula^oes mais afastadas dos grandes 

centres urbanos. Dessa forma, a justiflcativa para sua existencia vai alem 

do criterio de minimiza^ao de custos ou maximiza^ao de lucros. Como 

sera visto adiante, um ponto crucial, entretanto, e a diferen^a entre bancos 

publicos estaduais e federais. 

O coeficiente negative para DEST indica que os bancos estrangeiros sao 

mais eficientes. Estas firmas possuem, em geral, uma estrutura 

organizacional com reduzidos custos administrativos. A maioria das 

institui^oes operando no mercado nacional trabalha com um numero 

reduzido de agencias e num nicho de mercado mais restrito. Portanto, 

tern a capacidade de adquirir experiencia e especializar-se mais facilmente 

em suas atividades, aumentando sua eficiencia. Alem disso, essas firmas, 

em sua maioria, tambem possuem pequeno numero de clientes, o que da 

mais agilidade e seguran^a nas transa^oes, diminuindo os problemas com 

informa^ao assimetrica. Aliado a isso, o acesso a tecnologias mais 

avan^adas de avalia^ao e monitora^ao de projetos, tecnicas mais modernas 

de administra^ao de carteiras de invesdmento e a experiencia de trabalhar 

em pai'ses onde a atividade fim dos bancos, intermedia^ao financeira, e 

mais acentuada podem ter contribmdo para o resultado encontrado aqui. 
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Por fim, como a fronteira estimada envolve determinadas suposi^oes com 

respeito a sua forma fimcional e possui um grande numero de variaveis, 

torna-se importante verificar entao se um modelo mais simples seria uma 

representa^ao mais adequada para os dados. Assim, realizamos alguns 

testes estatisticos para verificar a especifica^o da fronteira utilizada. As 

hipoteses nulas referentes a essas suposi^oes e os resultados encontrados 

estao na Tabela VIII. 

TABELA Vm - TESTE DA RAZAO DE VEROSSIMILHAN(^A PARA 

OS PARAMETROS DA FRONTEIRA ESTOCASTICA DE 

GUSTO 

Hipotese Nula Ho Teste EstatisticoA Valor Crltico 

Ho: c(jk=pjk=pjk=K2=\i/j (^=0 150,78 16,92 

Ho: 7=5!=§2 =58=0 159,58 17,67* 

Ho: 51=52 =58=0 80,94 15,51 

Ho: x1=T2=0 19,76 5,99 

*Este valor foi obtido da Tabela 1 de Kodde Palm (1986) porque para y =0 a distribui^ao da razao de 
verossimilhanga, X,, e uma mistura de x2 com 10 graus de liberdade, se H0 e verdadeiro. 

A primeira hipotese nula defmida na Tabela VIII especifica que os 

coeficientes de segunda ordem e os coeficientes dos produtos cruzados 

sao todos iguais a zero. O valor da razao de verossimilhan^a, 150,78, e 

bem maior do que o mvel da estatfstica X2
{9), ao mvel de cinco por cento. 

Assim, o modelo translog e mais apropriado que a representa^ao Cobb 

Douglas. 

A segunda hipotese nula especifica que todas as firmas na amostra sao 

consideradas tecnicamente eficientes, y =0, e o modelo pode ser estimado 

diretamente por minimos quadrados ordinarios. Esta hipotese tambem e 

fortemente rejeitada pelos dados. 

A terceira hipotese nula especifica que os coeficientes de todas as variaveis 

utilizadas para determinar a ineficiencia sao simultaneamente iguais a 

zero. Assim, elas nao sao uteis para explicar os seus efeitos. Essa hipotese 

tambem e rejeitada pelos dados. 
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Por ultimo, a hipotese sobre a estabilidade da fronteira com rela^ao ao 

tempo, inexistencia de mudan^a tecnica, imposta fazendo os coeficientes 

das variaveis tempo serem iguais a zero, tambem foi rejeitada.7 

W. ECONOMIA DE ESC ALA EINEFICIENCIA 

Uma vez estimados os parametros da fronteira de custo estocastica, esta 

se^ao analisa o desempenho da eficiencia e da economia de escala dos 

bancos brasileiros. 

Economia de Escala 

A Tabela IX, a seguir, apresenta o comportamento das economias de escala 

no tempo e suas estimativas de acordo com o porte. As medidas sao 

calculadas utilizando-se a fronteira de custo estimada. Assim, como coloca 

Mester (1993), esses resultados sao validos para os bancos considerados 

plenamente eficientes, ou seja, que estao operando sobre a fronteira. Elas 

indicam se um banco que esta trabalhando ao mmimo custo possfvel para 

produzir uma particular cesta de produtos pode diminui-lo pela escolha 

de um diferente mvel de opera^ao ou por uma nova realoca^ao de sua 

carteira de investimentos. Dessa forma, a tecnica utilizada aqui, alem de 

permitir avaliar o grau de ineficiencia entre as firmas e seus determinantes, 

fornece estimativas mais confiaveis de economias de escala. 

A medida utilizada aqui considera o efeito de uma varia^ao proporcional 

nos mveis de todos os produtos. Portanto, para a obten^ao de suas 

estimativas somamos as elasticidades individuais da fiun^ao custo com 

rela^ao as opera^oes de credito e as aplica^oes em tesouraria conforme a 

equa^ao (5). 

7 Um modclo com efeitos fixos tambori foi esdmado. Entretanto, os resultados nao foram satisfatorios. 
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Como em Battese et al. (1998), esses valores sao calculados para cada 

banco individualmente em todos os penodos da amostra e nos valores 

observados dos produtos, insumo quase-fixo e pre^os dos fa tores. Todas 

as estimativas encontradas apresentaram valores menores do que um, 

muito embora sens valores estejam se elevando com o tempo. Is to mostra 

que as economias de escala seguem uma tendencia de serem exauridas e 

que existe espa^o para as institui^oes bancarias aumentarem seus mveis 

de opera^ao e auferirem ganhos de escala. 

TABELA IX - ESTIMATWA DAS ECONOMIAS DE ESCALA FOR 

POKTE E ANO 

Jun/95 Dez/95 Jun/96 Dez/96 Jun/97 Dez/97 Jun/98 Dez/98 Jun/99 Dez/99 Media 

>20 0,74 0,77 0,80 0,82 0,82 0,84 0,84 0,84 0,85 0,82 0,81 

10-20 0,76 0,82 0,78 0,80 0,85 0,88 0,94 0,89 0,88 0,84 0,85 

5-10 0,80 0,80 0,84 0,86 0,84 0,83 0,85 0,87 0,87 0,83 0,84 

2,5-5 0,77 0,82 0,80 0,83 0,86 0,87 0,82 0,86 0,87 0,83 0,81 

<2,5 0,72 0,76 0,82 0,80 0,80 0,81 0,82 0,84 0,84 0,82 0,80 

* Em bilhoes de reals. 

A Tabela IX apresenta as medias por porte, mostrando indicios de retornos 

crescentes de escala para bancos de todos os tamanhos. Esta constata^o 

justifica o processo de fusao, aquisi^ao e incorpora^ao ocorrido no sistema 

fmanceiro, uma vez que os bancos tendem a ganhar por se tornarem 

maiores. Com a queda de ganhos com a estabilidade dos pre^os, os bancos, 

que tambem tinham vantagens em ser grande para usufruir ganhos 

inflacionarios, agora nao mantem suas receitas e os ineficientes sao 

vendidos. Como continua havendo ganhos de escala sem a existencia de 

alta infla^o, a reestrutura^ao e, portanto, duplamente estimulada. As 

vantagens em se tornarem bancos maiores tambem ilustra que essa 

reestrutura^ao se deu com gera^ao de valor. 

Vale salientar que, de acordo com a Tabela IX, essa conclusao nao e 

uniforme para bancos de todos os tamanhos. Os indicios de economias 

de escala parecem ter sido mais determinantes para o processo de fusao e 

aquisic^ao entre as institui^oes de porte pequeno e medio. No caso dos 
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grandes bancos, o fator fundamental foi provavelmente a estrategia de 

ampliar sua participa^ao no mercado e eliminar concorrentes. 

Como ressalva final, deve-se ter uma certa cautela em aceitar esses 

indicadores, ja que alguns coeflcientes utilizados para calcular as 

economias de escala mostraram-se nao significativos e que, em virtude 

do grande numero de observa^oes, nao foi possivel calcular sua 

signiflcancia estatistica. 

Ineficimcia 

A Tabela X mostra a eficiencia media por porte de banco para todo o 

penodo, enquanto a Tabela XI apresenta as medias geometricas de acordo 

com a estrutura de propriedade (publico, privado, nacional, nacional 

privado e estrangeiro). Antes de apresentar os valores calculados, alguns 

pontos merecem comentarios. A trajetoria de eficiencia apresentou-se 

bastante irregular com declmios e subidas bruscas. As grandes varia^oes 

nos indices encontrados geralmente decorreram de comportamentos 

instaveis de bancos especificos em determinados periodos da amostra, 

alguns dos quais apresentando oscila^oes de altas e baixas em semestres 

subseqiientes. Desde que as estimativas apresentadas nas tabelas sao as 

medias para os grupos, um distiirbio com alguma firma afetara todo o 

indice calculado. 

Dentre as institui^oes que apresentaram esse comportamento irregular, 

os bancos publicos estaduais sao predominantes. Estes, alem de 

apresentarem a menor media do perfodo (69%), tambem tiveram o maior 

desvio padrao. Adicionalmente, as firmas que sofreram algum processo 

de reestrutura^o, seja em virtude de transferencia de controle acionario 

ou pela redefini^ao de suas estrategias de atua^ao no mercado, tambem 

apresentaram situa^o bastante instavel em determinados mementos, 

muitas vezes em conseqiiencia de quedas repentinas em suas opera^oes. 
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TABELA X - INDICE MEDIO DE X-EFICIENCIA FOR PORTE DO 

BANCO 

Valor do Ativo* Eficiencia 

>20 0,89 

10-20 0,81 

5-10 0,87 

2,5-5 0,85 

<2,5 0,84 

* em bilhoes de reais. 

Apesar dessa instabilidade, podem-se tirar algumas conclusoes dos 

resultados. Como pode ser visto na Tabela XI, a eficiencia economica 

media do setor bancario brasileiro no perfodo analisado situou-se proxima 

a 86%, flcando dentro dos resultados encontrados na literatura 

internacional. Os valores dos indices do inicio e final do periodo sao 

identicos, embora sua evolu^ao tenha sido bastante irregular, 

principalmente a partir de dezembro/96. 

TABELA XI - INDICE MEDIO DE X-EFICIENCIA FOR CATEGORIA 

DE BANCO E ESTIMATWA DO PROGRESSO 

TECNOLOGICO 

Ano Todos Publicos 
Publicos 

Estaduais 
Privados Privados 2* 

Progresso 

Tecnico 

1995/1 0.86 0.79 0.75 0.89 0.89 -4.85 

1995/2 0.85 0.75 0.69 0.88 0.89 -3.70 

1996/1 0.88 0.80 0.77 0.90 0.91 -2.55 

1996/2 0.87 0.76 0.72 0.90 0.91 -1.40 

1997/1 0.83 0.65 0.56 0.90 0.90 -0.25 

1997/2 0.83 0.64 0.56 0.90 0.90 0.89 

1998/1 0.85 0.73 0.66 0.89 0.89 2.04 

1998/2 0.89 0.82 0.78 0.91 0.91 3.19 

1999/1 0.86 0.82 0.79 0.87 0.88 4.34 

1999/2 0.87 0.80 0.75 0.89 0.91 5.49 

Media 0.86 0.75 0.69 0.89 0.90 

* Exclui os privatizados. 
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TABELA XU - INDICE MEDIO DE X-EEICIENCIA DOS BANCOS 

NACIONAIS E ESTRANGEIROS 

Ano Estrangeiros Nacionais Nacionais 

Privados 1 

Nacionais 

Privados 2* 

1995/1 0.91 0.84 0.88 0.88 

1995/2 0.90 0.83 0.88 0.88 

1996/1 0.92 0.86 0.89 0.89 

1996/2 0.93 0.84 0.89 0.89 

1997/1 0.93 0.79 0.88 0.88 

1997/2 0.92 0.79 0.88 0.88 

1998/1 0.90 0.82 0.87 0.88 

1998/2 0.92 0.86 0.89 0.89 

1999/1 0.91 0.83 0.83 0.86 

1999/2 0.93 0.83 0.85 0.88 

Media 0.92 0.83 0.87 0.88 

* Exclui os publicos privatizados. 

A tendencia aproximadamente estavel, ate o segundo semestre de 1996, 

agrava-se com a situa^ao de alguns bancos publicos estaduais. Este penodo 

coincide com a implanta^ao do PROES, em agosto de 1996, quando estas 

institui^oes come^aram a passar por um profundo processo de 

reestrutura^ao em sen sistema operacional. 

Duas institui^oes em particular contribmram para esse comportamento: 

os bancos Bemge e Banrisul. O primeiro, inclusive, apresentou a menor 

media e maior varia^ao no mdice de eficiencia dentre as firmas presentes 

na amostra, que ocorreu justamente no penodo imediatamente anterior 

a seu processo de privatiza^ao. Embora a longo prazo se espera uma 

melhora em seus mveis de eficiencia, a curto prazo e natural que haja 

uma queda caracten'stica de qualquer fase de transi^ao e reorganiza^ao. 

Essa rela^ao entre a eficiencia media geral do setor e a dos bancos publicos 

pode ser vista mais facilmente por meio da semelhan^a de suas trajetorias 

na Figura I. Embora a participate das institui^oes estaduais no setor 

venha caindo, esse resultado ainda reflete o peso que elas detinham a 

epoca da implanta^ao do PROES. 
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Estas firmas tambem foram as principais responsaveis por oscila^oes 

bruscas nos mveis de eficiencia, com algumas institui^oes melhorando 

sua performance e outras deteriorando. Este foi o caso a partir de 

dezembro de 1997, quando apos um pico em sen mdice, em dezembro de 

1998, ele voltou a cair. O imcio do processo e a intensidade da 

reestrutura^ao por que vem passando estas instiu^oes diferem entre elas 

e no tempo, e isto e um dos motivos dessa varia^ao. 

FIGURA I - TRAJETORIA DO INDICE DE EFICIENCIA MEDIA 

DOS BANCOS PUBLICOS E PRIVADOS 

0,95 

0,90 

0,85 

0,80 

0,75 

0,70 

0,65 

0,60 

TOTAL DE BANCOS 
BANCOS PUBLICOS 
BANCOS PRIVADOS 

1995/1 1995/2 199&1 199&2 1997/1 1997/2 1998/1 1998/2 1999/1 1999/2 
Pen'odo 

Uma analise da Figura II mostra que os bancos particulares tiveram um 

comportamento mais estavel ate o ano de 1997, quando o mdice passou a 

refletir, em grande parte, o mau desempenho das institui^oes publicas 

adquiridas a partir de entao. Estas nao apresentaram melhoria instantanea 

em sua eficiencia e em alguns perfodos ate pioraram. Isto pode ser 

visualizado pela Figura II, que mostra a trajetoria para os bancos privados 

1 e os bancos privados 2, de onde sao exclufdos os publicos privatizados. 
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FIGURA n - TRAJETORIA DO INDICE DE EFICIENCIA MEDIA 

DOS BANCOS ESTRANGEIROS, NACIONAIS E NACIO- 

NAIS PRIVADOS 
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Perbdo 

Adicionalmente, no caso desses bancos privados, contribui para essa queda 

o agravamento da situa^ao de algumas institiroes que passaram por 

alguma reestmtura^ao operacional, redefini^ao de estrategias e 

transferencia de controle acionario. Esse processo de ajuste, alem de gerar 

despesas extras de reorganiza^ao e moderniza^ao das firmas adquiridas, 

pode levar a choques de procedimentos administrativos totalmente 

diferentes e a diminui^ao das atividades operacionais durante um 

determinado tempo. Finalmente, no ano de 1999, a desvaloriza^ao 

cambial aumentou o passive externo de algumas dessas firmas, afetando 

sensivelmente sua despesa de intermedia^ao financeira. 

Assim, embora tenha havido variances nas estimativas de eficiencia em 

todas as categorias, pode-se afirmar que os bancos piiblicos estaduais 

foram os principais responsaveis por sua instabilidade, alem de 

contribmrem para a redu^ao do iiidice do setor. 

Uma verifica^ao nos numeros da Tabela XI corrobora essa conclusao. 

Enquanto os particulares apresentaram eficiencia media de 89% e 
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diferen^a entre o maior e menor mdice de 4 pontos porcentuais, os bancos 

publicos estaduais mostraram eficiencia media de 69% e amplitude de 19 

pontos porcentuais. Levando-se em considera^ao as institui^oes publicas 

que passaram para a iniciativa privada a partir de 1997, essa diferen^a 

poderia ter sido ainda maior. 

Um aspecto importante encontrado no trabalho e a diferen^a entre bancos 

publicos federais e estaduais. Pode-se verificar que os dois grandes bancos 

publicos federais (Banco do Brasil e Caixa Economica Federal) 

apresentam indices de eficiencia bem superiores aos bancos publicos 

estaduais. Alem disso, quando comparados aos tres maiores bancos 

privados (Bradesco, Itaii e Unibanco) sens indices estao muito proximos 

e acima da media total do setor. Por outro lado, as duas institui^oes publicas 

federais que operam em nivel regional (BASA e Meridional) 

apresentaram resultados similares as institui96es publicas estaduais. 

Assim, pode-se concluir que as firmas de controle da Uniao sao mais 

eficientes em rela^ao as pertencentes aos Estados membros e ate mesmo 

compativeis com similares privados de mesmo porte. 

Esse comportamento das institui96es publicas estaduais, conforme 

comentado anteriormente, pode ser entendido como decorrente de sua 

forma organizacional. Elas possuem elevadas despesas administrativas e 

um mimero excessivo de fimcionarios, ocasionando um grande peso em 

seus custos. Essa estrutura era, no entanto, em parte contrabalan^ada 

pela corre9ao dos depositos abaixo da infla^ao, reduzindo a base real sobre 

a qual incide o pagamento de juros. Segundo dados da Andima/IBGE, 

antes da introdu^ao do Piano Real a receita inflacionaria das institui^oes 

financeiras bancarias era proxima a 4% do PIB e desse total cerca de 63% 

eram apropriados pelos bancos publicos. 

Adicionalmente, levando-se em considera^ao uma maior dificuldade 

destas firmas em alterar seus modelos operacionais, pode-se concluir que 

os efeitos da redu^ao da infla^ao sobre elas foi maior do que aqueles 

sofridos pelos bancos privados. Finalmente, o agravamento da crise fiscal 

dos Estados contribuiu para a deteriora^ao de sua situa^ao. Estes eram 

ou sao seus maiores devedores e esse fato pode ter piorado ainda mais 

seus resultados financeiros. 
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Os bancos atuantes no mercado brasileiro tambem apresentaram 

diferen^as no indice de eflciencia media de acordo com a nacionalidade 

do controle acionario. Pode-se verificar na Tabela XII que as institui^oes 

estrangeiras tiveram media de 92%, superior a dos bancos nacionais 

(83%). Mesmo desconsiderando os efeitos adversos das institui^oes 

piiblicas sobre este indice e considerando apenas as nacionais de 

propriedade privada, a situa^ao ainda permanece favoravel aos bancos de 

controle externo, embora a diferen9a cai de 9 pontos porcentuais para 5. 

A redu^ao, entretanto, e maior quando nao se considera, entre os bancos 

privados, os publicos privatizados no periodo, caindo para 4 pontos 

porcentuais. O que pode explicar esse comportamento mais eficiente das 

institui96es estrangeiras seria o fato destas contarem com um suporte 

financeiro respeitavel de suas matrizes, o que pode ajuda-las a se 

adaptarem melhor a ambientes conturbados e de transi9ao. 

A trajetoria de crescimento desses dois grupos tambem foi diversa, sendo 

apresentada na Figura II. Como pode ser visto, os bancos estrangeiros 

possuem tendencia crescente com uma ligeira queda em dez/97, 

recuperando-se em seguida. Note que o comportamento para os bancos 

nacionais e fortemente influenciando pela situa9ao dos bancos publicos e 

apresenta-se semelhante aquele mostrado na Figura II. 

Ao se considerar apenas os bancos nacionais privados, analisando-se a 

Figura II verifica-se que as diferei^as nas trajetorias em rela9ao aos 

estrangeiros sao menores, acentuando-se a partir de dez/98 em 

decorrencia da influencia das institui96es piiblicas privatizadas. 

Excetuando-se estas firmas, os comportamentos sao mais parecidos, 

embora favoravel as estrangeiras. 

CONCLUSAO 

Este estudo utilizou uma frn^ao translog para estimar uma fronteira 

estocastica de custo e investigar a existencia de economias de escala no 

sistema bancario brasileiro no periodo posterior ao Piano Real. As 

estimativas realizadas mostram a ocorrencia de economias de escala 
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iiidependentemente do tamaiiho do banco e do periodo, o que signiflca 

que e possivel reduzir os custos miitarios por meio da amplia^ao do mvel 

de opera^ao. Esses indi'cios evidenciam a possibilidade de ganhos nas 

fusoes e incorpora^oes ocorridas apos a implanta^ao do Real. 

Nossos resultados empfricos mostraram uma eficiencia media em torno 

de 86%, compativel com os estudos internacionais. A enorme reestru- 

tura9ao por que vem passando o setor contribuiu para um comportamento 

completamente instavel. Entretanto, uma analise mais definitiva sobre o 

impacto das mudan^as regulatorias e no ambiente economico somente 

poderao ser melhor avaliadas apos essa fase de transi^ao. 

No que diz respeito aos efeitos da ineficiencia, surgiram evidencias tanto 

em mvel estrutural quanto financeiro. No primeiro caso, encontramos 

situa96es diferentes de acordo com o detentor do controle acionario da 

institui9ao. P6de-se verificar que a instabilidade no mvel de eficiencia nao 

foi uniforme para todos os bancos. Sua principal causa foi a deteriora9ao 

da situa9ao dos bancos piiblicos estaduais, que apresentaram os menores 

indices e as maiores oscila96es. Os dois maiores bancos piiblicos federais, 

entretanto, apresentaram-se com eficiencia media compativel com aquela 

obtida para similares da iniciativa privada. Esse resultado confirma a 

1109^0 intuitiva sobre o mau desempenho das institui96es estaduais. 

De forma diferente, os bancos estrangeiros apresentaram os maiores 

indices de eficiencia do setor. Ha indicios, portanto, de que seu ingresso 

no mercado national pode aumentar a competitividade do setor e a 

qualidade dos serv^os prestados. Uma analise mais consistente, no 

entanto, so podera ser realizada a medio prazo. Esses dois resultados, 

portanto, podem servir de justificativa para a politica de privatiza9ao dos 

bancos piiblicos estaduais e de abertura do mercado ao capital estrangeiro 

implementada pelo Governo Federal. 

O tamanho do banco, embora esteja relacionado com a estrutura, tambem 

pode influenciar a eficiencia via despesas de juros caso as maiores 

institui96es consigam captar a um menor custo. Este parece ser o caso 

brasileiro, visto que as grandes firmas apresentaram estimativas media 
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de eficiencia maiores relativamente aos bancos de medio porte. No caso 

das pequenas institui^oes, entretanto, prevaleceu sua reduzida estrutura 

de custos administrativos para a obten^ao de seus indices de eficiencia. 

Os bancos com maior parcela de recursos proprios para financiar seus 

ativos sao mais eficientes. Este fato e consistente com a hipotese de risco 

moral. Este e um fator que justifica a mudai^a na regula^ao implementada 

pelo Banco Central a partir de 1995, exigindo limites mmimos de 

patrimonio liquido de acordo com o ativo, ponderado pelo risco do banco 

(Acordo da Basileia). A inadimplencia tambem apresentou correla^ao 

negativa, embora nao significativa. 

Finalmente, as estimativas de economias de escala demonstraram que 

independente do tamanho do banco existe espa^o para redu^ao dos cus- 

tos unitarios da amplia^ao do nivel de opera^ao. Esses indicios, inclusive, 

podem justificar, em parte, as flisoes e incorpora^oes ocorridas apos a 

implanta^ao do Real. 
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APENDICE A1 

RELAQAO DE BANCOS DA AMOSTRA 

BANCO CONTROLE BANCO CONTROLE 

ABC BRASH PRIVADO CAIXA ECON. FEDERAL PUBLICO 

ABN -AMRO BANK ESTRANGEIRO CCF BRASIL ESTRANGEIRO 

AMERICA DO SUL PRIVADO CHASE MANHATTAN ESTRANGEIRO 

BANCO DO BRASIL PUBLICO CIDADE PRIVADO 

BANDEIRANTES PRIVADO CITIBANK ESTRANGEIRO 

BANEB PUBLICO CREDIBANCO ESTRANGEIRO 

BANERJ PRIVADO DEUTSCHE BANK ESTRANGEIRO 

BANESPA PUBLICO DIBENS PRIVADO 

BANESTADO PUBLICO DRESDNER SP ESTRANGEIRO 

BANESTES PUBLICO FIBRA PRIVADO 

BANKBOSTON ESTRANGEIRO MERCANTIL F1NASA PRIVADO 

BANKBOSTON, N.A. ESTRANGEIRO MERCANTIL DO BRASIL PRIVADO 

BANORTE PRIVADO HSBC BANK BRASIL ESTRANGEIRO 

BANRISUL PUBLICO ING BANK ESTRANGEIRO 

BARCLAYS E GAL1C1A ESTRANGEIRO ITAU PRIVADO 

BASA PUBLICO interantlAntico ESTRANGEIRO 

BBA CREDITANSTALT PRIVADO MERIDIONAL PRIVADO 

BCN PRIVADO MULTI BANCO ESTRANGEIRO 

BEG PUBLICO NOROESTE PRIVADO 

BEMGE PUBLICO NOSSA CAIXA PUBLICO 

BICBANCO PRIVADO REAL PRIVADO 

BILBAO VIZCAYA BR ESTRANGEIRO SAFRA PRIVADO 

BMC PRIVADO SANTANDER BRASIL ESTRANGEIRO 

BNB PUBLICO SANTOS PRIVADO 

BNL ESTRANGEIRO SUDAMERIS ESTRANGEIRO 

BOAVISTA PRIVADO TOKYO ESTRANGEIRO 

interatlAntico 

BOZANO SIMONSEN PRIVADO TOKYO-MITSUBISHI ESTRANGEIRO 

BRADESCO PRIVADO UNIBANCO PRIVADO 

BRB PUBLICO VOTORANTIM PRIVADO 

CACIQUE PRIVADO WESTLB BCO EUROPEU ESTRANGEIRO 
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AFENDICE A2 

1) Custo total: despesas de intermedia^ao financeira e de pessoal. 

2) Despesa de pessoal: salaries e beneficios socials. 

3) Despesa da intermedia^ao financeira: juros pagos na capta^ao dos 

insumos financeiros totals. 

4) Insumos financeiros: depositos a prazo, depositos de poupan^a, 

depositos interfinanceiros, recursos captados no mercado aberto e 

emprestimos e repasses contrafdos de outras institui^oes piiblicas 

e/ou privadas no Pafs e no exterior. 

5) Pre^o do trabalho; despesa de pessoal dividido pelo niimero total 

de fiincionarios. 

6) Pre^o dos insumos fmanceiros: despesa da intermedia^ao financeira 

dividido pelo valor da capta^ao total. 

7) Capital ffsico: imobilizado, moveis e equipamentos. 

8) Capital proprio: patrimonio Ifquido. 

9) Opera^oes de credito: emprestimos e tftulos descontados, finan- 

ciamentos comerciais, industriais e ao consumidor, fmanciamentos 

rurais e agroindustrials e fmanciamentos imobiliarios. 

10) Aplica^oes em tesouraria: tftulos e valores mobiliarios, Ifquidos 

dos vinculados ao Banco Central, mais as aplica^oes interflnan- 

ceiras de liquidez que incluem investimentos em tftulos e em moeda 

estrangeira. 

11) Ativo total: aplica^oes totals da empresa. 

12) Inadimplencia: creditos em atraso e em liquida^ao duvidosa 

dividido pelos emprestimos totals. 

E-mail; pincto@secrcl.com.br 

(Rccebido cm novembro dc 2001. Aceito para publica^ao em junho de 2002). 
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