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Resumo: Este artigo objetiva analisar os principais determinantes e impactos da recente onda de
bancos europeus no Brasil. A principal hipétese do artigo é que a onda de bancos europeus s6 pode ser
entendida se for considerado ambos os fatores externos e internos. Os determinantes externos estéo
relacionados ao processo de consolidacdo bancéria no sistema financeiro europeu no contexto da
Unido Monetaria Européia, que tem estimulado alguns bancos a se expandirem para o exterior. Os
determinantes internos, por sua vez, estdo relacionados principalmente a gradual flexibilizacdo das
restricdes legais com respeito a presenca dos bancos estrangeiro no setor bancario brasileiro.
Finalmente, o artigo também avalia os impactos da entrada recente dos bancos europeus no mercado
bancéario varejista brasileiro. Neste particular, ele mostra que a entrada estrangeira tem afetado o
mercado bancério doméstico forcando os bancos nacionais a operarem de forma mais eficiente e
também a expandir suas atividades, organicamente ou por fusdes e aquisi¢cbes. O paper conclui que
ndo existe evidéncia de que os bancos estrangeiros sao mais eficientes do que os bancos domésticos no
Brasil no periodo recente, mas existe alguma evidéncia de que 0s maiores bancos privados nacionais
tém reagido positivamente a entrada dos bancos estrangeiros.

1. Introducéo

O objetivo deste artigo € analisar os principais determinantes e impactos da recente onda de
bancos europeus no Brasil. A principal hipétese do artigo é que a onda de bancos europeus s
pode ser entendida se for considerado ambos os fatores externos e internos. Os determinantes
externos estdo relacionados ao processo de consolidacdo bancéria no sistema financeiro
europeu no contexto da Unido Monetaria Européia, que tem estimulado alguns bancos a se
expandirem para 0 exterior. A expansdo para 0 exterior ndo é somente uma forma de
diversificacdo de ganhos para esses bancos, mas também um caminho para eles fortalecerem
sua posicao no mercado bancario europeu sob a pressao da unificacdo econdmica e monetaria.
Os determinantes internos, por sua vez, estdo principalmente relacionados a gradual
flexibilizacdo das restrices legais com respeito a presenga dos bancos estrangeiro no setor
bancario brasileiro, no contexto da crise bancaria de 1995.

O artigo também avalia os impactos da entrada recente dos bancos europeus no mercado
bancério varejista brasileiro. Neste particular, ele mostra que a entrada estrangeira tem afetado
0 mercado bancario doméstico forgando os bancos nacionais a operarem de forma mais
eficiente e também a expandir suas atividades, organicamente ou por fus@es e aquisi¢gdes. O
paper conclui que ndo existe evidéncia de que os bancos estrangeiros sdo mais eficientes do
que os bancos domésticos no Brasil no periodo recente, mas existe alguma evidéncia de que
0s maiores bancos privados nacionais tém reagido positivamente a entrada dos bancos
estrangeiros. Bancos privados nacionais sdo ainda hegemonicos comparados aos bancos
estrangeiros, embora a participacdo relativa dos bancos estrangeiros tenha crescido
significativamente nos ultimos anos. Eles tém respondido a este ambiente mais competitivo
buscando tornar-se mais eficientes e participando agressivamente das recentes fusdes e
aquisicoes (F&As), particularmente (mas ndo exclusivamente) na privatizagdo dos bancos
estaduais.

O artigo esté dividido em cinco sec¢des, além desta introducdo. A se¢do 2 examina 0 processo
de consolidacéo da industria bancaria européia no contexto da UME, com énfase no recente



processo de consolidacdo bancéria européia. A secdo 3 analisa, com base na literatura
existente, as estratégias de expansdo dos bancos multinacionais. A se¢do 4 analisa 0s
determinantes das estratégias de expansdo dos bancos europeus no Brasil, assim como a
estratégia de expansdo dos quatro maiores bancos europeus na América Latina - BSCH,
BBVA, HSBC e ABN-Amro. A secdo 5 examina a reacdo dos trés grandes bancos privados
nacionais — Bradesco, Ital e Unibanco — a recente entrada de bancos estrangeiros no mercado
bancario brasileiro. A sec¢éo final sumariza os principais argumentos do texto.

2. Consolidacao no Setor Bancario Europeu no Contexto da Unido Monetaria Européia

O Programa de Mercado Unico e a Unido Monetaria Européia (UME) podem ser vistos como
redutores de barreiras de eficiéncia para consolidacéo bancéria dentro das fronteiras da Unido
Européia, e dentro do subconjunto de nacBes participantes da unido monetaria,
respectivamente. De fato, essas politicas podem reduzir ou eliminar as diferencas entre
moeda, estruturas regulatorias e ainda as regras explicitas contra competidores estrangeiros
por parte dos paises da Unido Européia, o que torna em tese mais facil e menos custoso para
as instituicdes financeiras operarem através das fronteiras entre paises dentro da Unido
Européia (EU) (Berger et al, 2000a, p.9). Portanto, a Lei do Mercado Unico criou,
teoricamente, as mesmas oportunidades para a atividade de F&As e de concentracdo bancaria
que ocorreu recentemente nos EUA.

O euro, em particular, pode desempenhar um papel importante na zona do euro ao reforcar os
fatores que tém conduzindo o processo de consolidacdo no setor bancério europeu. Com a
adocdo da moeda Unica é de se esperar um aumento na competicdo entre as instituicbes
financeiras, reduzindo as barreiras a entrada, diminuindo o risco cambial (devido a reducédo
nos custos de conversdo da moeda) e reduzindo 0s custos para 0s consumidores comprarem
servicos das instituicbes estrangeiras. Uma vez que a moeda Unica levanta as barreiras
econdmicas relativas a oferta de servigos bancarios entre fronteiras dentro da zona do euro, a
sua adocdo tem o potencial de expandir a capacidade de crescimento e de diversificacdo dos
bancos no bloco. Como a adog¢do do euro acarreta, em principio, uma intensificacdo na
competicdo bancaria, ela pode reforcar o incentivo para se criar instituicdes capazes de
competir efetivamente em uma escala pan-européia. Sua influéncia tem fortalecido a
tendéncia em direcdo a instituicGes maiores que sejam capazes de obter os plenos beneficios
de maiores economias de escala, trazidos tanto pelo aumento na escala de producgdo quanto
pelo progresso técnico (BIS, 2000, p. 134).

De forma geral, podemos destacar, a partir Belaisch et al (2001) e Molyneux (2000), como
tendéncias nos mercados bancérios da Area Econémica Européia® na ltima década, algumas
caracteristicas que sdo de alguma forma similares aquelas referentes a industria bancéaria
global:

o Existe uma queda na quantidade de instituicBes de crédito na maioria membros da
UE? todos os paises, com excecdo de Portugal, experimentaram um declinio no
namero de bancos desde o final dos anos 80, mas a0 mesmo tempo o numero de
bancos estrangeiros tem aumentado. A reducdo no numero de instituices de crédito

! Inclui além dos paises da zona do euro, Reino Unido, Suécia e Dinamarca, ou seja, todos os paises da UE.
% De acordo com BIS (2000, p.45), o nimero de instituicdes depositarias (banco comerciais, de poupanca,
mutuos e cooperativas de crédito) na zona do euro caiu de 9445 em 1980 para 7040 em 1997.



na maioria paises pode ser atribuida as fusdes e incorporacdes, embora outras formas
de saida de mercado — tais como liquidagdo — podem também ter contribuido para este
declinio.

o Uma tendéncia comum ndo pode ser identificada em termos do nimero de agéncias
bancarias, embora em alguns dos maiores mercados bancarios (Alemanha, Italia e
Espanha) o nimero de agéncia tenha proliferado durante os anos 90. Por outro lado, o
numero de empregados declinou de 1995 para 1999, particularmente na Finlandia e no
Reino Unido.

o A concentracdo de mercado tem aumentado na maioria dos paises europeus e nos
sistemas bancérios dos menores paises a participacdo dos 5 maiores bancos no setor
tipicamente excede 50% do total de ativos, empréstimos e depositos.
Conseqlientemente, o grau de concentracdo no topo é particularmente elevado nos
menores paises membros da UE?, onde atualmente um pequeno nlimero de bancos
domina o setor bancario®.

o Embora os sistemas bancérios da Area Econdmica Européia estejam se tornando mais
concentrados, através de fusbes de grandes instituicBes, a concentracdo permanece em
maos domésticas. A participacdo dos bancos estrangeiros dentro dos mercados
domésticos é pequena nas quatro maiores economias da zona do euro’. Eles sdo
significantes apenas na Bélgica, Irlanda e Luxemburgo onde o market share das
subsidiarias das instituicbes bancérias estrangeiras como percentagem do total de
ativos no final de 1997 era 36,3%, 53,6% e 94,6%, respectivamente (Belaisch et al,
2001, p. 17).

o A consolidacdo tem se acelerado recentemente no topo do setor bancario, uma vez que
mais da metade dos 30 maiores bancos da zona do euro sdo resultado de recentes
fusdes e o tamanho médio dos 5 maiores tem dobrado desde 1995°.
Conseqlientemente, o tamanho médio dos 30 maiores grupos bancérios da zona do
euro pulou de US$ 114,9 bilhdes em 1990 para US$ 321,0 bilhdes em 1999 (ver
Tabela 1). Assim, as F&As estdo alterando profundamente a estrutura do setor
bancéario europeu, com impactos no ranking dos maiores grupos bancarios.

o Existe um declinio nas margens liquidas de juros — a diferenca entre as receitas dos
bancos oriundas dos empréstimos e a remuneracdo dos depositos bancérios - em
virtualmente todos sistemas bancarios dos paises da UE, possivelmente como
resultado de pressdes competitivas crescentes sobre o setor bancario. A
desregulamentagé@o dos servicos da industria bancaria na regido nos ultimos 15 anos
tem aumentado consideravelmente a competi¢do no setor bancério e reduzido o papel
de intermediacéo financeira tradicional como a principal fonte de receita dos bancos.
De fato, entre 1992 e 1998, a margem liquida de juros na zona do euro (média da

% As excecdes sao Irlanda, Austria e Luxemburgo.

* De acordo com informag6es de Belaisch et al (2001, p.16), a participacdo dos 5 maiores bancos no total de
ativos bancarios em 1998 era de 89,7% na Bélgica; 69,5% na Espanha; 69,3% na Irlanda; 63,3% nos Paises
Baixos; e, 51,5% na Austria.

® A participagdo estrangeira dentro dos mercados domésticos (total de ativos) era no final de 1997, 4,3% na
Alemanha, 9,8% na Franga, 6,8% na Italia, e 11,7% na Espanha (Idem, 2001, p.17).

® Cerca de 500 fusBes e aquisicdes foram realizadas em 1991/92 na zona do euro, no montante total de US$ 17,5
bilhdes, enquanto que em 1997/99 somente 200 F&As foram realizadas, no montante de cerca de US$ 110,0
bilhdes — um nimero menor de F&As mas em escala bem maior (Idem, 2001, p. 14).



regido) tem declinado de 2,0 para 1,5% do total de ativos dos bancos (Belaisch et al,
2001, p.22).

o Conseqgilientemente, bancos tém de forma crescente focado sua atencdo sobre o
aumento das receitas ndo-juros como fonte de rendimentos, deslocando parcialmente
0s ganhos com juros como principal fonte de receitas dos bancos’. No Reino Unido,
Austria, Finlandia, Franca e Suécia cerca de 40% da receita bruta do sistema bancario
foi derivada de receitas de origem ndo-juros em 1996, enquanto que na Alemanha e na
Noruega entre 20-25% da receita bruta proveio de fontes de receitas ndo-juros, ja que
estes paises tém uma forte tradicdo de terem bancos adiantando crédito para inddstria
e outros clientes (Molyneux, 2000, p.6). Em particular, a expansdo de comissdes
bancérias tem sido principalmente baseada no grande crescimento dos fundos mutuos,
uma linha de negdcios em que os bancos, na maioria dos paises da zona do euro, tém
assegurado um proeminente papel.

o A lucratividade do setor bancério nos diferentes paises apresenta um quadro misto,
embora na maioria dos paises os retornos tém melhorado, a despeito do declinio na
eficiéncia bancaria. O desenvolvimento das atividades relacionadas as receitas ndo-
juros podem ter tido um efeito positivo sobre o desempenho dos bancos, ainda que a
lucratividade permaneca de modo geral mais baixa do que nos Estados Unidos®,

Molyneux (2000) conclui que enquanto os mercados bancarios dos paises da UE tém se
tornado crescentemente concentrados e 0 nimero de bancos tém diminuido. Por outro lado,
ainda que ndo exista nenhuma tendéncia débvia de queda no desempenho bancéria nos
diferentes paises, a competicdo parece ter se intensificado na zona do euro, uma vez que a
desregulamentacdo e as mudancas tecnoldgicas tém tornado os mercados bancéarios mais
contestaveis. Como resultado da maior competicdo, o ritmo da consolidacdo financeira na
Europa acelerou-se recentemente, provavelmente em antecipacdo da introducdo da nova
moeda. As forcas motoras do processo de consolidacdo na Area Econdmica Européia, que
estdo mudando a estrutura do setor bancério europeu, incluem, entre outras, tecnologia da
informacdo, desintermediacgéo financeira e integracdo dos mercados internacionais de capital,
onde a criacdo da moeda Unica desempenha um papel essencial.

Como pode ser visto na Tabela 2, as fusdes e aquisi¢fes financeiras ndo tém se restringido as
linhas da industria bancaria, mas estdo também freqiientemente fora destas, em particular em
operacdes envolvendo duas instituicdes financeiras ndo-bancarias ou bancos comprando
companhias de seguro, presumivelmente devido a popularidade do bancassurance e a
auséncia de barreiras legais. Entretanto, as instituicdes bancarias tém se expandido mais
ativamente para outros setores da industria financeira do que outras institui¢ces financeiras
no negécio bancario®. Pode ser também visto que as fusdes e aquisicdes permanecem em boa

" E interessante notar, entretanto, que o sistema financeiro na zona do euro continua a ser dominado pelos
bancos. De acordo com a explicacdo de Belaisch et al (2001, p. 6), “ao contrario dos Estados Unidos, onde os
bancos comerciais tém somente recentemente sido capazes de emitir fundos muatuos e vender produtos de
seguros, o crescimento de novos veiculos de poupanga esta substituindo os rendimentos tradicionais dos bancos
universais na zona do euro, €, por isso, as receitas ndo sdo necessariamente perdidas para outros intermediarios
financeiros”.

8 De acordo com dados do BIS (2000, p.44), o retorno sobre ativos, em média, na zona do euro cresceu de 0,55%
em 1996 para 0,63% em 1998, enquanto que nos EUA ele caiu de 1,83% para 1,42% no mesmo periodo.

® Como ressalta o estudo feito por European Central Bank (2000, p.14), “isto pode ser devido as barreiras a
entrada que historicamente sdo mais altas no setor bancario do que no setor de seguros. E também pode ser



medida confinadas dentro das fronteiras nacionais, contrastando com o pequeno volume de
negocios envolvendo outros paises participantes da UME. Portanto, tem havido significativa
consolidacdo doméstica com instituicdes bancarias assim como expressiva atividade de F&As
envolvendo corretoras de titulos e seguradoras nos paises da UE, mas pouca consolidacdo
internacional envolvendo bancos europeus dentro da Area Econdmica Européia

TABELA 1

Os 30 Maiores Grupos Bancérios da Zona do Euro - 1990/99
(Em termos de total de ativos em US$ milhdes)

1990 1995 1999

Crédit Agricole 241992| Deutsche Bank 368261| Deutsche Bank + Bankers Trust* 732534
BNP 231463 Crédit Agricole 328152 BNP Paribas* 688361
Crédit Lyonnais 210727| Crédit Lyonnais 327903 ABN-Amro* 504122
Deutsche Bank 202263| ABN-Amro 290835| Hypovereinshank* 504122
Sociéte Générale 164741 Sociéte Générale 278006 Crédit Agricole + Indosuez* 455792
Caisses d'Epargne 152722 BNP 271635| Sociéte Générale 447545
Dresdner Bank 147001| Dresdner Bank 253818 Dresdner Bank 427261
Paribas 138668| Paribas 242219| Westdeutsche Land Giro 408372
Commerzbank 112825| Westdeutsche Land Giro 237535 Commerzbank 381359
DG Bank 109168] Commerzbank 220704| ING Bank Group* 326813
IBSanPaolo 107403| Bayerische Vereinsbank 204423( Fortis* 323567
W estdeutsche Landesbank Giro 104508| Caisses d'Epargne 187411| Rabobank Netherlands 291353
Bayerische Vereinsbank 102191| Bayerische Hypotheken & Wechsel ~ 177540| Crédit Mutuel + CIC* 284461
BNL 100967| Bayerische Landesbank 171816| Bayerische Landesbank 284064
Amro Bank 93824| Krediteanstalt fur Wiederaufbau 158736] BSCH* 258872
Bayerische Landesbank 90855| DG Bank 158227| DG Bank 248297
ABN 90411| Bankgesellschaft Berlin 157197| Crédit Lyonnais 243708
Bayerische Hypotheken & Wechsel 90129 Rabobank Netherlands 155082| Banques Populaires + Natexis* 239673
Rabobank Netherlands 90016| SanPaolo Bank Holding 153115| BBVA* 237747
BCI 88594| Generale Bank 126889| Caisses d'Espargne 235660
NMB Postbank Group 84194| International Nederland Bank 125343| Dexia* 232601
Cariplo 82103| Nordeutsche Landesbank 118507| Bankgesellschaft Berlin 220646
Monte dei Paschi di Siena 75694| Banco Santander 114174| SanPaolo IMI* 185403
Credito Italiano 75223| Cariplo 107788| Banca Intesa* 179258
CIC Group 74725 Sudwest LB 107602| Unicredito Italiano* 171730
BBV 69986( Crédit Communal de Belgique 99941| Nordeutsche Land Giro 170759
Generale Bank 67637| BBV 99174| KBC Bank* 163125
Nordeutsche Landesbank 67515 BNL 98662| Bank Austria* 140161
Banques Populaires 64701| CIC 97839| BCI 132188
Banque Indosuez 55316 Bancadi Roma 93373| Bancadi Roma 122145
BBL 50548| BCI 924491 Merita Nordbanken* 112049
US$ milhdes US$ milhGes tx.cresc. US$ milhdes tx.cresc.

Média 114905 190739 66,00 320977 68,28
Média dos 5 maiores 210237 318631 51,56 576986 81,08
Média dos 3 maiores 228061 341439 49,71 641672 87,93

Fonte: The Banker (apud Belaisch et alli, 2001, p.15).
* Grupos bancarios que resultam de recentes fusdes.

A atividade atual de consolidacdo bancaria entre paises na UE tem tomado freqiientemente a
forma de aliancas estratégicas, muitas vezes reforcadas pela aquisicdo de participacdes
minoritérias e ndo-controladoras, como ilustrado pela alianca entre BSCH e Royal Bank of

devido ao fato de que em muitos estados-membros [da Unido Européia] a industria bancéaria é bem mais
desenvolvida do que a industria de seguros”.



Scotland. Assim, a consolidacdo bancéria na Area Econdmica Européia, especialmente no
mercado varejista, tem ocorrido predominantemente dentro das fronteiras nacionais mais do
que entre paises. Banqueiros em geral acreditam que uma posicao forte no mercado doméstico
é crucial para uma expansao bem sucedida no exterior. De fato, como assinala o relatorio do
European Central Bank (2000, p. 5), “parece que em muitos paises, os grupos bancarios tém
procurado primeiro consolidar sua posigdo dentro das fronteiras nacionais antes de fazerem
um movimento estratégico como resposta a criagdo do mercado Unico e da introducdo da
moeda unica”. Por outro lado, F&As em geral, dentro dos paises da UE, tém como meta
frequentemente a criacdo de grupos financeiros regionais, em que Fortis, Dexia e
MerritaNordbanken s&o bons exemplos.

TABELA 2
Fusdes e Aquisicdes na Inddstria Financeira na Zona do Euro — 1998/2000 (1)
Mesmo pais Qutro pais da Outro pais da Total Como
zona do euro zona do euro percentagem
)
Bancos - bancos
1998 8445 147 13787 22379 13,0
1999 41242 9465 7495 58202 34,2
2000 (3) 4528 0 11654 16182 62,0
Bancos - instituicdo ndo-bancéria
1998 28604 646 897 31147 37,9
1999 20816 800 4130 25746 56,4
2000 (3) 4768 1631 653 7052 39,1
Instituicdo na-bancéaria com néo-bancaria
1998 7299 7974 1201 16474 13,8
1999 15508 378 21888 37774 40,7
2000 (3) 5071 9 454 5534 18,8

Fonte: BIS (2000, p. 134).

Nota: Valores em milh&es de ddlares

(1) Inclui empresa, comprada ou vendida, residente na zona do euro.
(2) De fus@es e aquisicbes em todos paises.

(3) 1° de janeiro a 10 de abril.

Portanto, parece haver alguns impedimentos para fusdes e aquisi¢des dentro dos paises da
UE, e um incentivo para tal atividade for a da regido. Um destes incentivos € a auséncia de
uma agéncia regulatoria Unica na UE, que tem limitado os beneficios para os bancos se
expandirem para areas de atividades financeiras entre paises e, a0 mesmo tempo, tem
impedido os bancos europeus de se engajarem na diversificacdo de ganhos e na redugdo dos
niveis de capital tal como tem sido praticado nos EUA. Assim, a despeito da uniformidade
que deveria ter sido criada depois da Lei do Mercado Unico e das varias diretrizes das
comissBes bancarias e financeiras européias, e da introducdo da moeda comum, dificuldades
como diferentes regulamentacdes prudenciais nacionais tém tornado as operacdes entre paises
mais dificeis. Existem ainda mdltiplas agéncias de supervisdo dentro dos diferentes paises e
nenhuma agéncia de coordenagdo ou uma agéncia regulatoria tnica dos bancos para a zona do
euro® (Kregel, 2001). De acordo com White (1998, p. 14-15), analisando as transformacdes

19 De fato, como Belaisch et al (2001, p. 56) assinalam, “a estrutura atual de supervisdo bancéria na zona do euro
¢ organizada dentro das fronteiras nacionais e, como resultado da introducdo do euro, o dominio geografico da
politica monetaria ndo coincide com aquele da supervisao prudencial”.



nos bancos da Europa continental, nos paises que fazem parte da UE “os impedimentos
institucionais para competi¢do internacional na Europa continental permanecem grandes. As
estruturas legais, de impostos, regulatorio e de supervisdo, dentro dos quais as instituicdes
financeiras tém que operar, continuam a diferir de forma significativa entre os varios paises
da Unido Européia. Procedimentos de contabilidade, ‘padrdes técnicos’ e praticas de
empregos diferentes também trabalnham na mesma diregdo. Tais diferengas tornam a
competi¢do internacional mais complexa”.

Uma explicagdo diferente — mas ndo excludente com a anterior - para o fato de que a
expansdo entre fronteiras tem sido rara e a consolidacdo tem sido observada principalmente
dentro da fronteira nacional é dada por Boot (1999, p. 610-1): “Os bancos domésticos na
Europa foram — e sdo — protegidos como bandeira nacional. Uma crenca basica de que as
instituicOes financeiras ndo devem ser controladas por estrangeiros tem quase que impedido
qualquer fusdo entre fronteiras (...) Fusdes domésticas sdo geralmente estimuladas para
proteger interesses nacionais”. Na mesma dire¢ao, Belaisch et al (2001, p.12) colocam que
“alguns comentadores tém interpretado a orientagdo dos governos como um aparente desejo
de limitar a propriedade estrangeira de algumas instituicbes influentes e de criar alguns
poucos ‘campedes nacionais’ em cada pais para competir no mercado europeu e global”. De
fato, a consolidagdo tem sido limitada, algumas vezes com orientacdo implicita do governo,
para dentro das fronteiras nacionais. Os governos dos paises membros da UE tém
freqlientemente recusado a entrada de bancos de (outros) paises da UE. Portanto, alguns
bancos que tém tentado entrar em outros paises da UE tém se defrontado com forte oposicédo
dos paises hospedeiros. Em resumo, parece haver algumas barreiras que limitam a
consolidacédo internacional de instituicdes financeiras dentro da Europa e inibem a criacdo de
um mercado financeiro Unico na UE. Consolidacdo européia e mesmo consolidacdo
envolvendo terceiros paises podem ser temperados por diferencas estruturais entre 0s
mercados de capital, impostos e regimes regulatorios de cada pais (Berger et al, 2000b).

3. As estratégias de expansdo dos bancos multinacionais

O ritmo da consolidacdo de instituicdes financeiras entre paises tem aumentado nos Gltimos
anos, e, mais recentemente, tem alcancado mais amplamente o mercado bancério varejista.
Para o propoésito desta secdo, a questdo relevante é: porque os bancos sediados em
determinados paises estabelecem agéncias bancdarias ou subsidiarias em paises estrangeiros?

A literatura dos anos 70 e 80 (Grubel, 1977; Aliber, 1984), em termos gerais, desenvolveram
uma teoria da internacionalizacdo bancaria fortemente baseada na teoria de investimento
direto estrangeiro na indudstria. De acordo com esta explica¢do, os bancos multinacionais tém
algumas vantagens comparativas. Bancos vdo para o exterior para servir seus clientes
domeésticos que foram para o exterior, o que tem sido algumas vezes chamado de “efeito
empuxe gravitacional” (gravitational pull effect). Os bancos multinacionais cresceram em
paralelo com o investimento direto estrangeiro uma vez que eles procuravam satisfazer a
demanda por servigos das firmas multinacionais no exterior. Este comportamento bancario de
mover-se para 0 exterior € visto como uma atitude defensiva necessaria para assegurar a
continuidade dos negdcios com as matrizes das subsidiarias estrangeiras, de forma que o
fluxo existente de informacdo resultante da relacdo banco-cliente ndo seja apropriado por
outro banco competidor. Secundariamente, os banco multinacionais também fazem algum
negocio com outros clientes locais (familias de alta renda, empresas de maior porte, etc.)



oferecendo a eles servicos especializados e informacgdes necessdrias para 0 COmMErcio
internacional ou para o mercado de capitais de seus paises nativos.

A explicacdo dos motivos para um banco se expandir para o exterior pode ser interpretada em
termos de precos: “O contato comercial continuo entre o banco e a firma industrial permite ao
banco ter acesso a informac@es sobre as condi¢des financeiras da firma a custo mais baixo e
mais rapidamente do que de qualquer outro competidor para avaliar e responder as demandas
por empréstimos das firmas”. Assim, “a habilidade de colher informagdes e os contatos
pessoais entre o banco e a matriz da firma industrial em um [pais estrangeiro] a custo
marginal muito baixo representa a principal fonte de vantagem comparativa que a agéncia de
um banco estrangeiro tem em lidar com a subsidiéria da firma no exterior na competi¢cdo com
os bancos locais” (Grubel, 1977, pp. 352-3). Desta passagem, pode-se extrair que a
internalizacdo da informacéo € considerada a principal vantagem do banco multinacional™.
Bancos multinacionais sdo também considerados como capazes de desenvolver tecnologia e
expertise gerencial em seu pais original e entdo serem capazes de aplica-los no exterior a
custo marginal nulo. Este parece ser o caso dos grandes bancos americanos que estdo
envolvidos na atividade bancéria de atacado e negdcios. A conexdo com outros negécios de
firmas americanas e com clientes locais relacionados a esses negdcios criam a oportunidade
para internalizar informacdao a baixo custo a la Grubel.

Historicamente, como assinalado por Focarelli & Pozzolo (2000, p.1, italicos adicionados), “o
padrdo de participacdo acionaria do banco internacional seguiu a integracdo econdmica entre
paises: 0s bancos estenderam suas atividades para o exterior de modo a prover servi¢os em
transacOes internacionais para clientes do seu pais de origem; posteriormente, com o crescente
entendimento do mercado estrangeiro — em particular os aspectos institucionais e regulatorios
- e 0 desenvolvimento de uma rede de relagbes com as institui¢ces financeiras locais, alguns
bancos foram induzidos a aumentar o ambito de suas operacdes e prover também servicos
para a populacdo local. Embora este relato seja de modo geral preciso, (...) hoje o atual
padrdo de participacdo aciondria do banco internacional depende de um conjunto maior de
fatores do que somente 0 grau de integracdo econdmica entre paises”. Em particular, a teoria
de internalizacdo de Grubel ndo pode ser aplicada ao segmento do mercado bancario varejista,
ja que a maioria dos clientes dos bancos estrangeira neste caso nao tem nenhuma conexao
prévia com o banco estrangeiro em seu pais nativo.

A recente onda de internacionalizagdo bancaria, portanto, € caracterizada ndo somente por
instituicdes financeiras seguindo suas relacdes preexistentes, mas tambeém (e crescentemente)
por bancos globais procurando ampliar suas atividades nos mercados financeiros do pais
hospedeiro principalmente através da aquisicdo de participacBes de controle acionario
majoritario ou da aquisicdo de participacGes minoritarias, ndo-controladoras.*. Deste modo, a
presente estratégia global dos bancos universais almeja a diversidade de suas atividades em
alguns mercados financeiros, através de rede de agéncias bancéarias e de maior integragdo no

' Neste sentido, Casson (1990, p. 18) assinala que “quando a tecnologia leva uma firma a um novo local no
exterior, 0 banco que tem servido a firma que esta se expandindo tem uma vantagem sobre as firmas locais em
servir a nova subsididria estrangeira. Esta vantagem é em boa medida derivada do conhecimento dos requisitos
do cliente e € uma vantagem monopolista que nao é patentiavel e que pode ser transferida para o exterior. A
internalizag@o desta vantagem transforma o banco nacional em um banco multinacional”.

2 De acordo com Focarelli & Pozzolo (2000, p.12), a determinacio de “seguir o cliente” para a
internacionalizagcdo bancaria é somente relevante para bancos pequenos, enquanto que o comportamento de
bancos maiores é determinado por politicas de diversificagdo bem mais complexas.



mercado local, enquanto no passado as estratégias dos bancos multinacionais visavam
principalmente servir os clientes corporativos de seu pais de origem, e também dar alguma
suporte para firmas domeésticas para elas pudessem acessar o mercado financeiro
internacional. Esta nova estratégia tem sido, em boa medida, estimulada por uma gradual
flexibilidade ou mesmo em alguns casos pela abolicdo das restricdes legais referentes a
presenca de bancos multinacionais em mercados locais, tanto em paises desenvolvidos quanto
nos paises em desenvolvimento (Freitas, 1999).

Existem poucos trabalhos recentes que procuram estabelecer um padréo de expansdo para a
recente onda de internacionalizacdo bancéaria®®*. Uma das mais comuns explicacdes, como ja
visto anteriormente, estd relacionada aos efeitos de um aumento na competicdo bancéria
causada pela desregulamentacdo financeira. Como margens e tarifas estdo apertadas na area
de servigos bancarios domésticos, as firmas financeiras buscam expandir-se para o exterior
para poderem obter mais altos retornos. Assim, com as margens liquidas de juros dos bancos
sob pressdo, devido ao aumento na competicdo bancaria, e como as grandes instituicoes
financeiras estdo de forma geral estabelecidas em economias maduras, com potencial baixo de
expansdo, alguns bancos estdo procurando diversificar geograficamente suas atividades para
mercados com potencial de crescimento e/ou com maiores margens liquidas de juros. De
modo geral, a internacionaliza¢do bancéria resulta da tendéncia de aumento na escala minima
necessaria para a banco permanecer competitivo de modo a aprimorar sua habilidade de gerar
lucros. Uma outra explicagdo é a de que existem ganhos potenciais de reducdo de risco como
resultado da diversificacdo de receitas dos multiplos produtos, de grupos de clientes e regides
geogréficas na organizacao de servicos financeiros multiplos, e esses ganhos aumentam com
0 numero de atividades desenvolvidas.

De forma geral, a evidéncia empirica na literatura (Demingu¢-Kunt & Huizinga, 1998;
Claessens et al, 1998) mostra que instituicdes estrangeiras financeiras séo menos eficientes do
que as instituicbes domésticas, a0 menos nos paises desenvolvidos. Para analisar esta
constatacdo, Berger et al (2000b) consideraram duas hipéteses:

(@) hipotese da vantagem doméstica: (home field advantage hypothesis), sob o qual as
instituicbes domésticas sdo em geral mais eficientes do que as instituicdes de nacOes
estrangeiras; a vantagem é, em parte, devido a diseconomias organizacionais para operar (por
exemplo, conflito entre equipes de trabalho de diferentes paises) ou monitorar (pode ser dificil
avaliar o comportamento e esfor¢co de gerentes em mercados distantes) uma instituicdo a
distancia, ou em parte por causa de outras barreiras - incluindo diferencas no idioma, cultura,
moeda, estruturas regulatorias e de supervisdo — ou ainda de barreiras implicitas contra
instituicOes estrangeiras;

(b) hipotese da vantagem global (global advantage hypothesis), sob o qual algumas
instituicOes estrangeiras administradas de forma eficiente séo capazes de superar as
desvantagens de cruzar fronteiras e de operar de forma mais eficiente do que as instituigcdes
domeésticas, ja que elas possuem uma maior eficiéncia quando operam em outras na¢des em
funcéo da difusdo de suas habilidades gerenciais superiores ou de politicas e procedimentos
da melhor prética sobre mais recursos, da diminui¢cdo nos custos de operagdo ou ainda da

3 Existem algumas poucas excecdes. Ver, por exemplo, Berger et al (2000b) e Focarelli & Pozzolo (2000).



diversificacdo de riscos que permitem que elas obtenham mais altos retornos esperados em
seus investimentos.*

Testando estas hipdteses em cinco paises (Franca, Alemanha, Espanha, Reino Unido e EUA)
durante os anos 90, Berger et al (2000b) mostram evidéncias em favor de uma limitada forma
da hipotese da vantagem global em que somente as instituicdes eficientes em um ou limitado
namero de paises com mercados especificos ou condic¢Bes regulatorias favoraveis em seus
paises de origem podem operar de forma mais eficiente do que as instituicbes domésticas.
Este achado também sugere que algumas organiza¢Ges bancarias podem operar em paises
estrangeiros em nivel acima dos graus de eficiéncia dos bancos domeésticos, pavimentando o
caminho para alguma consolidacdo adicional. Um estudo econométrico feito por Focarelli &
Pozzolo (2000) mostra, nesta mesma direcdo, que 0s bancos com participacdes em outras
nacOes sdo em geral maiores e tém suas matrizes em paises com um mercado financeiro mais
desenvolvido e eficiente. Bancos operando em paises onde o setor bancario € maior e mais
lucrativo devem ser capazes de exportar habilidades superiores e sdo, portanto, mais
provaveis de expandirem suas atividades para o exterior. Em particular, as oportunidades
locais do mercado — que combina mais altas taxas de crescimento econdmico, condigdes
econbmicas mais estaveis e ineficiéncia bancaria no pais de destino — sdo os principais
determinantes nas decisGes dos bancos relacionadas a expansdo para o exterior.

Bancos preferem investir em paises onde esperam que 0s lucros serdo maiores, devido ao
crescimento econdmico esperado mais elevado e a perspectiva de reduzir a ineficiéncia frente
aos bancos locais. As oportunidades de lucro no mercado hospedeiro tém-se tornado um
fator chave na determinacdo do padréo de participacGes acionarias dos bancos estrangeiros,
que incluem as mais variadas formas de participacdo, tais como aquisicdo plena, compras de
atividades especificas, joint-ventures ou aliancas com bancos locais, etc. Concluindo, F&AS
internacionais podem ser induzidas pelo desejo da instituicdo em aumentar a eficiéncia
(custos ou rendimentos) ou em obter efeitos da reducéo de riscos derivados da diversificacéo.
Entretanto, como Berger (2000, p.7) reconhece, “existe muito pouca pesquisa sobre os
determinantes da consolidacdo entre paises que poderia dar informagdo de como os bancos
melhoram suas posigdes de risco e sua eficiéncia”.

4. Estratégia de expansao dos bancos europeus ha Ameérica Latina e Brasil

4.1. Determinantes das estratégias de expansdo dos bancos europeus na América Latina e
Brasil

Da ultima sec¢do pode ser extraido que, tanto do ponto de vista historico quanto do ponto de
vista tedrico-analitico, existem fortes razdes para se acreditar que esta em operagdo, em boa
medida como um fenémeno internacional, um processo de consolidagao na indudstria bancaria,
como resultado da desregulamentagdo financeira e das mudancas tecnoldgicas. A nova fase de

Y Williams (1997) denomina a Gltima hipotese como “teoria eclética”, que diz que os bancos multinacionais
devem ter alguma vantagem monopolica para superar a vantagem natural das instituicdes locais. Esta vantagem é
desenvolvida domesticamente pelo banco multinacional e entdo aplicada no exterior. Seguindo a teoria de
Hymer-Kindelberger, as vantagens naturais das instituicdes locais sobre qualquer instituicdo estrangeira que
queira entrar sdo devido a: (i) o conhecimento das preferéncias do consumidor e das caracteristicas
institucionais; e, (ii) os custos associados com a distancia da matriz, incluindo custos de comunicacdo, tempo de
viagem e distancia em lidar com erros (Idem, 1997, p.92).
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internacionalizacdo bancaria € uma consequiéncia deste processo, em que, de forma crescente,
as institui¢des financeiras buscam diversificar suas atividades, tanto em termos de produtos e
servigos quanto geograficamente. Entretanto, deve ser reconhecido que nem todos os grandes
bancos no mundo aspiram se tornar multinacionais. De fato, existem exemplos bancos bem
sucedidos, tais como o britanico Lloyds TSB, que tém escolhido ndo perseguir uma agressiva
estratégia de expansdo internacional, mas pelo contrario, buscam centrar seu foco em
negocios no mercado varejista doméstico (mercado de hipoteca, banco pessoal, seguro de
vida, etc.).

Crises bancarias, desregulamentacdo e globalizacdo de servicos bancéarios tém levado a um
aumento significativo na presenca de bancos estrangeiros em economias emergentes na
segunda metade dos anos 90%°. Deste modo, 0 processo de consolidacdo bancaria tem se
acelerado na industria bancéaria nas economias emergentes, transformando uma industria que
era tradicionalmente muito protegida. Nesta direcdo, Hawkins & Mihaljek (2001, p. 3)
assinalam que “mercado global e desenvolvimentos tecnologicos, pressfes macroecondmicas
e crises bancéarias nos anos 90 tém forcado a industria bancéria e os reguladores a mudar sua
velha forma de fazerem negdcios e a desregulamentar esta industria a nivel nacional e a abrir
0s mercados financeiros para a competicao estrangeira. (...) Essas mudangas tém aumentado
significativamente as pressfes competitivas sobre 0s bancos nas economias emergentes e tém
levado a profundas mudangas na estrutura da industria bancaria”.

América Latina € uma das regides que recebeu um dos maiores fluxos de investimento direto
estrangeiro (IDE) no setor bancéario no mundo durante a década de 90. Entretanto, ndo se pode
entender a onda de IDE no setor bancério na regido isolada de um movimento geral de IDE
para a América Latina durante os anos 90. De fato, América Latina e Caribe recebeu niveis
recordes de IDE nos anos 90, com os fluxos de investimento totalizando US$ 76,7 bilhdes
somente em 1998. Esta quantia correspondeu a cerca de 41% do fluxo total de FDI para
paises em desenvolvimento no ano. Por outro lado, 42% do fluxo de FDI para América Latina
em 1998 foi canalizado para um unico pais - Brasil - que desde 1996 tem liderado o fluxo de
IDE na América Latina e tem sido o segundo maior receptor entre 0s paises em
desenvolvimento (CEPAL, 2000, p.35-6)°.

Alguns dos principais determinantes da expansdo de bancos europeus na América Latina
podem ser sumariados da seguinte forma:

o O processo de reestruturacdo do setor bancario no contexto da unido econémica e
monetaria européia, como discutido no Capitulo 2. A expansdo para o0 exterior para
alguns bancos europeus ndo é somente uma fonte de diversificacdo de ganhos mas
também uma forma que eles tém encontrado para fortalecer sua posi¢do no mercado
bancéario europeu, considerando o aumento na competicdo bancaria na Area
Econdmica Européia. A estratégia dos bancos europeus para a América Latina pode

1> De acordo com Hawkins & Mihaljek (2000, p. 24), na Europa central a participagdo dos bancos estrangeiros
em termos do total de ativos e de capital é ao redor de dois ter¢os ou mais, o que faz com os sistemas bancarios
desses paises se situem entre 0s mais abertos no mundo, enquanto que na América Latina, o market share dos
bancos estrangeiros aumentou de uma média de 7% no inicio dos anos 90 para 40% no ano 2000.

'8 Durante os anos 90, como resultado da implementacéo de politicas que objetivavam a estabilizago de precos
da economia (Plano Real), do amplo processo de liberalizagdo que tem aberto atividades que eram até entdo
restritas a investidores estrangeiros, das politicas de integracdo regional, e de um vasto programa de
privatizagBes, os fluxos liquidos de IDE para o Brasil cresceram de cerca de US$ 2 bilhdes no periodo
1990/1994 para US$ 30 bilhGes nos Gltimos dois anos da década. (CEPAL, 2001, p.25).
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ser interpretada como uma resposta para este ambiente mais competitivo, em que
varios fatores estdo erodindo as receitas no tradicional negécio bancéario. Ademais,
devido a restricdes regulatdrias e politicas, existem alguns impedimentos para F&AS
dentro dos paises do UE e incentivo para tal atividade fora do bloco. A preferéncia
pela América Latina e, em menor grau Europa central, é devido em parte ao fato de
que o sudeste asiatico durante a segunda metade dos anos 90 estava em crise, € a
india e China tém seus sistemas financeiros bastante fechados para bancos
estrangeiros, de forma que os principais mercados emergentes que se abriram foram
Argentina, Brasil e México.

o Em particular, a dindmica da internacionaliza¢do dos bancos espanhois uma vez que
eles tém sido os principais protagonistas na recente onda de bancos estrangeiros na
América Latina. Esses bancos perseguiram estratégias de crescimento baseadas em
F&As em seu mercado doméstico antes deles se lancarem em uma estratégia de
expansdo internacional’. Assim, eles ja tinham alcancado um estagio de bancos
“maduros” quando decidiram expandir-se para o0 exterior. De fato, com a
implementacdo da UME e a perspectiva de introdugdo do euro, os maiores bancos
espanhois — em particular, Banco Bilbao Vizcaya (BBV), Banco Santander e Banco
Central Hispanico (BCH) -, de modo a manter sua posi¢cdo competitiva e defender-se
da ameaca de apostas hostis por parte de competidores locais e estrangeiros, tiveram
que olhar para além de sua fronteira natural na busca de mercados globais. Em um
estagio inicial deste processo, observou-se uma proliferacdo de aliancas e acordos
cooperativos com outras instituicdes financeiras, principalmente dentro da Unido
Européia, enquanto que a segunda fase tem envolvido, em ritmo mais rapido, uma
estratégia agressiva de expansdo visando os principais mercados latino-americanos
(CEPAL, 2000, p.159). Uma vez que durante os anos 90 muitos bancos europeus,
incluindo bancos da Holanda e Alemanha, estiveram ocupados com a expansao para
Europa central e do leste, enquanto que 0s bancos americanos estavam ocupados com
F&As em seu proprio mercado doméstico, o mercado natural para os bancos
espanhois foi a América Latina, devido inclusive aos lagos culturais existentes.

o O processo de desregulamentacdo nos paises da América Latina no amplo contexto
das reformas econémicas e politicas que tém ocorrido desde o inicio dos anos 90, e
que tem permitido a entrada de empresas estrangeiras em setores econdémicos chaves,
tais como setor bancario, telecomunicacdes e “utilities”. Os programas de privatizacao
foram, em geral, parte das reformas de longo prazo no setor publico, que envolveu a
privatizacdo de grandes empresas estatais com o0 objetivo de consolidar as financas
publicas e diminuir a divida publica interna. Além disso, o aprofundamento do papel
do mercado e do setor privado foi também um dos motivos da reforma (Hawkins &
Milaljek, 2001, p. 13).

o As avaliacBes do patriménio das empresas latino-americanas, incluindo bancos, sdo
muito mais baratas do que as empresas europeias, tornando mais facil obter uma

7 A expansdo de bancos espanhéis na América Latina deve também ser vista no contexto mais amplo em que,
depois de um periodo de mudancas estruturais na economia espanhola determinado parcialmente pelo processo
de privatizagdo de empresas estatais, as maiores firmas espanholas de servico (transporte, telecomunicagdes,
energia e servicos financeiros) decidiram expandir-se para o exterior. Desde 1994 a América Latina tem sido o
principal destino dos investimentos destas firmas, com o total de investimentos espanhéis pulando de US$ 4,5
bilhdes em 1990 para mais de US$ 18,5 bilhdes em 1998(CEPAL,2000,p. 33).
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grande fatia do mercado a um custo mais baixo. De acordo com Sebastian &
Hernansanz (2000, p.19), 1% de participagdo no mercado de depdsitos bancérios na
Alemanha em 1999 custava US$ 2,3 bilhdes se isto for alcangado pela compra de
participacdo nos maiores bancos listados'®. A mesma participacéo teria representado
um desembolso de US$ 196 milhdes na Argentina e US$ 205 milhdes no México.

o O potencial de crescimento do mercado bancario na América Latina é muito maior do
que na Europa, que tem um mercado bancario maduro. O tamanho do sistema
financeiro em termos da razdo M3/GDP é somente 28% na América Latina, enquanto
que na zona do euro ela é 77% e nos EUA, 71% (Sebastian & Hernansanz, 2000,
p.18).

o O setor bancario latino-americano oferece muito melhores perspectivas para retornos
crescentes para instituicdes financeiras, uma vez que as margens de intermediacao
com que os bancos operam nesses paises sdo consideravelmente mais altos do que no
mundo desenvolvido. Enquanto que a margem média sobre os ativos (receitas liquidas
de juros sobre o total de ativos) dos bancos domésticos na América Latina era de 5,8%
para o periodo 1988/95 (no Brasil era 6,6% e na Argentina 9,9%), nos paises da
OCDE ela era 2,8% para 0 mesmo periodo (Claessens et al, 1998, p.26). Por outro
lado, os bancos latino-americanos aumentaram firmemente sua ja elevada
lucratividade durante os anos 90, embora as receitas liquidas de juros tenha sido
estavel. Sua lucratividade é alta tanto em comparacdo aos paises do G3 quanto aos
outros paises emergentes (ver Tabela 3).

o Os ganhos potenciais em eficiéncia é alto na América Latina, uma vez que o grau de
eficiéncia bancaria na regido é de forma geral mais baixo do que dos paises
desenvolvidos. De fato, a razdo despesas operacionais/total dos ativos dos bancos
domeésticos na América Latina foi em média 5,5% em 1992/97 enquanto esta relacédo
foi 1,7% nos paises do G3 (EUA, Japdo e Alemanha), 1,6% na Asia oriental e 4,1% na
Europa central, no mesmo periodo (ver Tabela 3). O elevado custo operacional (assim
como os altos spreads) dos bancos domésticos na América Latina sdo em grande
medida o legado do periodo de alta inflacdo dos anos 80 e inicio dos anos 90, quando
as receitas inflacionarias geravam lucros faceis para os bancos e, conseqiientemente,
havia pouca pressdo para cortar custos.

Como visto na secdo anterior, os principais determinantes da decisdo de um banco se expandir
para o exterior sdo as oportunidades do mercado local, referente as mais altas taxas esperadas
de crescimento econémico, as condi¢cGes econdmicas mais estaveis, e a ineficiéncia dos
bancos no pais hospedeiro. De fato, no caso do Brasil, os determinantes internos da recente
penetracdo dos bancos estrangeiros estdo relacionados principalmente as condigdes
econdmicas mais estaveis, a partir do processo de estabilizacdo de precos desde 1994 — que
alterou o panorama de negdcios de mais longo prazo no Brasil -, as maiores taxas esperadas
de crescimento econémico, e ao potencial de crescimento do mercado bancério. Além disso,
desde o inicio dos anos 90, a economia brasileira vem passando por um vasto processo de
liberalizacdo que tem flexibilizado atividades que eram anteriormente restritivas para
investidores estrangeiros. Neste contexto, a recente entrada de bancos estrangeiros esta
relacionada a gradual flexibilidade nas restri¢cbes legais referentes a presenca de bancos

8 A lista dos maiores bancos alemées listados inclui: Deutsche Bank, Bayerische Hypo und Verisnsbank,
Dresdner Bank, Commerzabank, e Bankgesellschaft Berlin.
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estrangeiros no setor bancario brasileiro. De acordo com o Artigo 52 das Disposi¢oes
Transitorias da Constituigdo de 1988, é proibido, até ser regulamentado por lei complementar,
a instalacdo de novas agéncias por parte de instituicdes financeiras estrangeiras e 0 aumento
da participagdo no capital de instituicdes financeiras baseadas no pais. Entretanto, a
Constituicdo de 1988 manteve aberta uma possibilidade das instituicGes estrangeiras terem
acesso ao mercado doméstico, ja que o artigo 52 também estabeleceu que tais restri¢cdes néo
se aplicam a autorizacGes resultantes de acordos internacionais, reciprocidade ou decisfes
feitas no interesse do governo brasileiro.

TABELA 3
Desempenho do Setor Bancério em Varias Regides — 1992/99
(como percentagem do total de ativos)

Asia oriental* América Latina** | Europa central*** G3****
1992- {1998 | 1999 | 1992- | 1998 | 1999 | 1992- [ 1998 | 1999 | 1992- | 1998 | 1999
97 97 97 97
Receitas liquidas
de juros 26| 18 22 52 53 54 31 28 25 200 18 20
Outras
receitas 0,7 1,20 0,8 23 2,0 18 23 21 20 0,77 08 1,0
Despesas
operacionais 16 24 23 55 55 57 4,1 3,5 3.1 1,7 16 1,8
Empréstimos em
atraso 0,6) 63 1,8 1,2 11 1,7 0,6/ 06 04 0,2 04 03
Lucros antes dos
impostos 0,8 -55 -0,7 14 13 24 0,5 0,77 10 0,77 0,6 0,8

Fonte: Hawkins & Mihaljek (2001, p. 6).

(*) Média simples da Indonésia, Coréia, Malasia, Filipinas e Tailandia.
(**) Média simples da Argentina, Brasil, Chile, Coldmbia, México, e Peru.
(***) Média simples da Republica Checa, Hungria e Polonia.

(****) Média simples da Alemanha, Estados Unidos e Japao.

Uma importante mudancga ocorreu em 1995, no contexto da crise bancaria que resultou da
adocdo de uma politica monetéaria restritiva e do aumento da taxa de juros a patamares
elevadissimos face aos efeitos de crise mexicana de 1994/95. De acordo com Carvalho (2000,
p. 148), “a crise bancéaria de 1995 abriu uma janela de oportunidade para os bancos
estrangeiros colocarem um pé no pais. A crise desvalorizou os bancos existentes, colocando
um grande nimero deles sob o controle do Banco Central, sem comprometer as possibilidades
de longo prazo da industria. Em um relatorio datado de dezembro de 1998, o Banco Central
do Brasil identificou 104 instituicdes financeiras como passando por alguma espécie de
‘ajustamento’ entre o lancamento do Plano Real e aquela data”.

O recente processo de consolidagcdo bancéria no Brasil é de alguma forma similar a
experiéncia mexicana no sentido que em ambos paises as autoridades governamentais
responderam a crise bancaria com uma serie de programas de suporte para instituicdes
financeiras e seus tomadores. Esses programas pretendiam reforcar a saude do setor
financeiro e, a0 mesmo tempo, abrir 0 setor para 0s bancos estrangeiros, uma vez que a
presenca desses bancos poderia ajudar a fortalecer a sadde do setor'®. Além disso, em

9 No caso brasileiro, 0 governo federal lancou, em novembro de 1995, o Programa de Estimulo & Reestruturacéo
e ao Fortalecimento do Sistema Financeiro Nacional, 0 PROER, que financiou as aquisi¢cdes de sete bancos, de
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contexto de desregulamentacdo financeira, a entrada de bancos estrangeiros tem sido usada
como uma politica para enfraquecer os monopdlios locais que tinham sido estabelecidos sob a
estrutura regulatoria anterior.

Neste contexto, a entrada de alguns bancos estrangeiros foi permitida pelo governo brasileiro
de modo a viabilizar a compra de alguns bancos problematicos — tais como Banco Excel-
Econdmico e Banco Bamerindus - e também fortalecer o setor bancario nacional. A
Exposicdo de Motivos n. 311, de 23/8/95, um ato de autoria do Ministério da Fazenda e
aprovado pelo Presidente da Republica, permitiu ao Presidente autorizar excepcionalmente,
caso a caso, a entrada de bancos estrangeiros no Brasil. Naquela ocasido, o governo brasileiro
anunciou que ndo seria permitido aos bancos estrangeiros abrirem novas agéncias bancérias
ou adquirirem bancos menores a menos que eles comprassem alguns dos problematicos
bancos brasileiros. A entrada de bancos estrangeiros foi aprovada caso a caso, principalmente
para recapitalizar os bancos problematicos. Esta norma presidencial diz que a entrada dos
bancos estrangeiros € do interesse do pais, e enfatiza os seguintes aspectos favoraveis:

» O aprimoramento na eficiéncia operacional de setor bancario com efeitos
positivos sobre a intermediagao financeira.

» O aumento na competicdo bancaria causaria uma reducdo nos spreads e nas
tarifas bancérias, com impactos positivos sobre a taxa de juros dos
empréstimos.

> A melhor e mais diversificada oferta de servigos bancérios a mais baixo custo.

» A introducdo de novas tecnologias de gerenciamento e de inovagdes de
produtos e servicos.

Como resultado de uma maior flexibilidade na estrutura regulatéria referente a entrada de
bancos estrangeiros, o governo brasileiro tem permitido a entrada de um grande numero de
bancos estrangeiros no mercado bancario doméstico, indo ao encontro da tendéncia
internacional de expansdo dos conglomerados financeiros que estdo procurando novos
mercados para seus negocios. Um outro fator que tem atraido bancos estrangeiros para o
Brasil tem sido o programa de privatizacdo de bancos publicos, conhecido como PROES?.
Como Hawkins & Mihaljek (2001, p.13) colocam, “quando o programa para reestruturagéo
dos bancos publicos estiver completo em cerca de dois anos, somente seis bancos é esperado
permanecer em maos estatais, comparados com 30 bancos em meados de 1996. A velocidade
desta mudanca tem sido atribuida ao compromisso do governo federal de financiar todos os
custos de reestruturacdo, garantido que os bancos publicos sdo privatizados, convertidos em
agéncias de desenvolvimento, ou liquidados”.

As mudancas na estrutura regulatdria referente a bancos estrangeiros, o programa de
privatizacdo de bancos estaduais, a estabilizacdo de precos a partir de 1994, o crescente

acordo com um relatério sobre bancos brasileiros (Gazeta Mercantil, 16/9/1999): Nacional pelo Unibanco
(banco brasileiro); Econémico pelo Excel (brasileiro); Mercantil de Pernambuco pelo Banco Rural (brasileiro);
Banco Antonio de Queiroz pelo Banco United (brasileiro); Banorte pelo Bandeirantes (brasileiro); Banco
Martinelli pelo Pontual (brasileiro); Bamerindus pelo HSBC (britanico).

% O Programa de Incentivo & Reducéo do Setor Publico Estadual na Atividade Bancaria (PROES) foi langado
em agosto de 1996 pela Medida Proviséria 1.514. O PROES forma parte de um processo amplo de ajuste fiscal
dos estados e de reestruturacdo da divida publica. Sob os arranjos do PROES, o governo federal financia a
reestruturacdo dos bancos estaduais.
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potencial do mercado bancério varejista brasileiro, o desenvolvimento — ainda infante — dos
fundos de pensdo e mercado de titulos no Brasil, a crescente integracdo da economia
brasileira no fluxo comercial e financeiro, todos esses fatores juntos tém atraido o capital
estrangeiro para o setor bancario brasileiro. E interessante notar que os bancos europeus
lideraram as principais aquisicdes bancéarias envolvendo bancos estrangeiros durante os
anos 90, o que sugere que a onda de aquisi¢cdes e fuses bancérias no Brasil estd de alguma
forma relacionada as mudancgas no sistema financeiro europeu no contexto da unificacdo
econbmica e monetaria.

4.2. A Recente Onda de Bancos Europeus no Brasil: um quadro

A recente onda de fusdes e aquisicdes no setor bancario no Brasil envolveu, inicialmente, a
compra de bancos com problemas por bancos saudaveis, como tipicamente sdo 0s casos da
aquisicdo do Nacional pelo Unibanco, do Econémico pelo Excel e do Bamerindus pelo
HSBC. Ademais, e crescentemente, o controle de bancos envolveu bancos compradores mais
fortes e, algumas vezes, um alvo fraco, mas ndo insolvente, tais como a compra do BCN pelo
Bradesco, do Noroeste pelo Santander, e do Real pelo ABN-Amro. A Tabela 4 mostra as
F&As que foram feitas no setor bancario brasileiro durante o periodo 1995/2000. A partir da
tabela pode ser extraido que:

a) Os bancos estrangeiros comandaram as aquisi¢cdes, com a clara predominancia de
bancos europeus. De forma diferente da Argentina, onde as aquisi¢Oes estrangeiras
incluiram dois dos trés maiores bancos privados, as aquisi¢cGes estrangeiras no
Brasil tém envolvido principalmente bancos de tamanho medio. Isto reflete
parcialmente o fato de que a capitalizacdo de mercado dos maiores bancos
brasileiros torna a compra destes proibitivos.

b) As principais aquisi¢des estrangeiras foram a compra do Bamerindus pelo HSBC,
que foi paradigmatica uma vez que envolveu pela primeira vez um grande banco
varejista, o Excel/Econdmico pelo BBVA, o América do Sul pelo Sudameris, o
Banco Noroeste pelo Santander, o Banco Real pelo ABN-Amro, e o0 Banespa pelo
BSCH?'. Esta Gltima compra foi a maior aquisicdo feita nos Gltimos anos no
Brasil, uma vez que envolveu a compra de um banco com ativos no total de cerca
de US$ 16,0 bilhGes. Esta aquisi¢do permitiu que o Banco Santander do Brasil
pulasse alguns degraus no ranking dos bancos tornando-se o terceiro maior banco
privado no Brasil e o quinto maior no ranking geral dos bancos, incluindo bancos
publicos. O Banespa tem uma forte rede de varejo, principalmente no Estado de
Séo Paulo, o mais rico estado brasileiro. Sua compra representou uma espécie de
“ponto de mutacdo” na histéria do BSCH no Brasil, uma vez que, antes da
aquisicdo do Banespa em novembro de 2000, os investimentos relativamente
modestos do Banco Santander do Brasil no Meridional e no prestigioso banco de
investimento Bozano, Simonsen deixou o grupo, ainda fora da elite do mercado,
como o nimero 7 da indGstria bancéria?.

21 santander também adquiriu o Banco Geral do Comércio (1997) e o Grupo Meridional (2000), enquanto que o
ABN-Amro comprou o Banco do Estado de Pernambuco (1998), que tinha uma presenga importante na regido
nordeste do pais.

2.0 grupo financeiro Meridional, que incluia 0o Banco Meridional e Bozano, Simonsen, foi comprado pelo
BSCH por cerca de US$ 1 bilhdo, enquanto que o Banespa foi comprado por US$ 3,7 bilhdes, uma soma cinco
vezes maiores do que o seu valor registrado.

16



c) Os grandes bancos americanos ja estabelecidos no Brasil - Citibank e BankBoston
- ndo tém participado da onda de F&AS, e optaram por crescer organicamente no
mercado bancério brasileiro, onde eles tradicionalmente tém focado suas
atividades em uma clientela menor e mais seletiva®®. A estratégia mais recente
destes bancos no Brasil tem sido ampliar sua base de clientes incluindo segmentos
da classe média e firmas de tamanho médio. BankBoston tem procurado atuar em
uma segmento mais seletivo do mercado varejista, com renda mensal acima de R$
4.000,00, enquanto que o Citibank tem procurado ampliar sua base de clientes
procurando incluir em sua clientela segmentos inferiores da classe média, com
renda mensal acima de R$ 1.000,00, assim como firmas com receitas anuais acima
de R$ 5 milhdes. A timida presenca de bancos americanos na recente onda de
F&As no Brasil pode ser parcialmente explicada pelo fato de que eles tém obtido
uma boa lucratividade com a oferta novos produtos em seu proprio mercado
doméstico (Estados Unidos), onde eles tém sido capazes de expandir-se
geograficamente devido a desregulamentacdo do sistema  financeiro.
Conseqlientemente, a estratégia de diversificacdo geografica para o exterior, em
particular para América Latina, tornou-se secundaria para a estratégia global dos
bancos americanos, com a possivel exce¢do do México, uma economia que tem
uma forte ligagdo com a economia americana (NAFTA), onde o Citibank comprou
recentemente o grupo financeiro Banamex-Accival (“Banacci”) e obteve a
lideranca no setor bancario mexicano.

d) As principais aquisic¢Oes estrangeiras foram a compra do Bamerindus pelo HSBC,
que foi paradigmatica uma vez que envolveu pela primeira vez um grande banco
varejista, o Excel/Econémico pelo BBVA, o América do Sul pelo Sudameris, o
Banco Noroeste pelo Santander, o Banco Real pelo ABN-Amro, e o Banespa pelo
BSCH?*. Esta Gltima compra foi a maior aquisicdo feita nos Gltimos anos no
Brasil, uma vez que envolveu a compra de um banco com ativos no total de cerca
de US$ 16,0 bilhGes. Esta aquisicdo permitiu que o Banco Santander do Brasil
pulasse alguns degraus no ranking dos bancos tornando-se o terceiro maior banco
privado no Brasil e 0 quinto maior no ranking geral dos bancos, incluindo bancos
publicos. O Banespa tem uma forte rede de varejo, principalmente no Estado de
Sdo Paulo, o mais rico estado brasileiro. Sua compra representou uma espécie de
“ponto de muta¢do” na historia do BSCH no Brasil, uma vez que, antes da
aquisicdo do Banespa em novembro de 2000, os investimentos relativamente
modestos do Banco Santander do Brasil no Meridional e no prestigioso banco de
investimento Bozano, Simonsen deixou o grupo, ainda fora da elite do mercado,
como o nimero 7 da indGstria bancéria®.

2 As recentes aquisicdes do BankBoston e, principalmente, do Citibank de bancos locais ou agéncias bancérias
na América Latina sugerem que a estratégia destes bancos pode estar de alguma forma mudando.

# Santander também adquiriu o Banco Geral do Comércio (1997) e o Grupo Meridional (2000), enquanto que o
ABN-Amro comprou o Banco do Estado de Pernambuco (1998), que tinha uma presenga importante na regido
nordeste do pais.

% O grupo financeiro Meridional, que incluia 0 Banco Meridional e Bozano, Simonsen, foi comprado pelo
BSCH por cerca de US$ 1 bilhdo, enquanto que o Banespa foi comprado por US$ 3,7 bilhdes, uma soma cinco
vezes maiores do que o seu valor registrado.
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TABELA 4

Principais F&As no Setor Bancario Brasileiro — 1995/2000

Ano Adquirente Origem do adquirente Instituicdo adquirida
BSCH Espanha Banespa
2000 Ital Brasil Banestado
Bradesco Brasil Boavista
Unibanco Brasil Bandeirantes/Credibanco
BSCH Espanha Meridional/Bozano Simonsen
1999 Bradesco Brasil Banco do Estado da Bahia (Baneb)
Bradesco/BCN Brasil Pontual
1998 ABN-Amro Paises Baixos Banco Real
ABN-Amro Paises Baixos Banco do Estado de Pernambuco
Itat Brasil Bemge
Unibanco Brasil Dibens
Sudameris (Intesa/Crédit Agricole) Italia/Franca/Brasil América do Sul
Chase Manhattan Estados Unidos Patrimdnio
Bradesco Brasil Pontual
GE Capital Estados Unidos Banco Mappin
CSFB Suica Banco Garantia
BBVA Espanha Excel-Econémico
Caixa Geral de Depdsitos Portugal Bandeirantes
1997 Santander Espanha Banco Noroeste
Banco Interatlantico Portugal/Franca Boavista
Santander Espanha Banco Geral de Comércio
Itat Brasil Baner;j
Bradesco Brasil BCN/Credireal
HSBC Reino Unido Bamerindus
Bozano Simonsen Brasil Meridional
Swiss Bank Corporation Suica Omega
Robert Fleming Reino Unido Graphus
NationsBank Estados Unidos Liberal
American Express Estados Unidos SRL
Banco de Crédito Nacional (BCN) Brasil Credireal
Mellon Bank Estados Unidos Brascan
Llyods Reino Unido Multiplic/Losango
Unibanco Brasil Fininvest (50%)
Icatu Brasil Fininvest (50%)
1996 Banco de Crédito Nacional Brasil [tamarati
Cindam Brasil Fonte
Banque Nacional de Paris Franca Banco Comercial de S&o Paulo
BBA Creditanstalt Brasil/Austria Financiadora Mappin
Itad Brasil Banco Francés e Brasileiro
Itamarati Brasil Crefisul
Excel Brasil Econdmico
Sudameris Brasil Itdlia/Franca/Brasil Financeiro&Industrial de Investimento
1995 Unibanco Brasil Nacional
Pontual Brasil Digibanco

Fonte: Elaboracéo do autor com informagfes do Chase Manhattan (2000) e do Banco Central do Brasil.
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e) Os grandes bancos americanos ja estabelecidos no Brasil - Citibank e BankBoston -

f)

ndo tém participado da onda de F&As, e optaram por crescer organicamente no
mercado bancério brasileiro, onde eles tradicionalmente tém focado suas
atividades em uma clientela menor e mais seletiva®®. A estratégia mais recente
destes bancos no Brasil tem sido ampliar sua base de clientes incluindo segmentos
da classe média e firmas de tamanho médio. BankBoston tem procurado atuar em
uma segmento mais seletivo do mercado varejista, com renda mensal acima de R$
4.000,00, enquanto que o Citibank tem procurado ampliar sua base de clientes
procurando incluir em sua clientela segmentos inferiores da classe média, com
renda mensal acima de R$ 1.000,00, assim como firmas com receitas anuais acima
de R$ 5 milhdes. A timida presenca de bancos americanos na recente onda de
F&As no Brasil pode ser parcialmente explicada pelo fato de que eles tém obtido
uma boa lucratividade com a oferta novos produtos em seu proprio mercado
doméstico (Estados Unidos), onde eles tém sido capazes de expandir-se
geograficamente devido a desregulamentacdo do sistema  financeiro.
Conseqlientemente, a estratégia de diversificacdo geogréafica para o exterior, em
particular para América Latina, tornou-se secundaria para a estratégia global dos
bancos americanos, com a possivel exce¢do do México, uma economia que tem
uma forte ligacdo com a economia americana (NAFTA), onde o Citibank comprou
recentemente o grupo financeiro Banamex-Accival (“Banacci”) e obteve a
lideranca no setor bancario mexicano.

Os trés maiores bancos privados domésticos — Bradesco, Ital e Unibanco — tém
reagido a penetracdo dos bancos estrangeiros, participando ativamente do processo
de fusbes e aquisi¢cdes, com algumas importantes compras, tais como 0 banco
Nacional pelo Unibanco, o BCN/Credireal pelo Bradesco, o Banerj pelo Ital e o
Bandeirantes pelo Unibanco. Particularmente importante tem sido a participacéo
do Itad na aquisicdo dos bancos estaduais, tais como Banestado (Parand), Banerj
(Rio) e Bemge (Minas Gerais). Nos casos do Itad e principalmente do Unibanco —
com um tamanho menor que Bradesco, que é o maior banco privado brasileiro -
seus comportamentos pareceram em parte tomar a forma de uma reacdo defensiva,
ja que eles procuram manter seu market share e lideranga no mercado bancario
usando aquisicOes e fusdes de modo a evitar a ameaca de serem comprados por
outros bancos.

A crescente presenga de bancos estrangeiros no Brasil é confirmada pelos dados

disponiveis. Em termos do market share no setor bancario, os bancos controlados por grupos
financeiros estrangeiros tém elevado sua participacdo de 7,2% em 1994, 12,8% em 1997 para
27,4% em 2000 no total dos ativos do setor bancario em somente seis anos, enquanto que
declina a participacdo de todos os outros segmentos?’, mas em especial nas instituicdes
publicas (ver Tabela 5). O aumento de bancos estrangeiros no Brasil ocorreu, em maior
extensdo, em cima de bancos privados domesticos e, em menor extensdo, sobre 0s bancos
publicos (federais e estaduais). Embora exista uma tendéncia declinante na participagdo
relativa dos bancos publicos, incluindo os dois “gigantes” federais, Caixa Economica Federal
e Banco do Brasil, sua participacdo relativa ¢ ainda predominante no setor bancério com

% As recentes aquisicdes do BankBoston e, principalmente, do Citibank de bancos locais ou agéncias bancérias
na América Latina sugerem que a estratégia destes bancos pode estar de alguma forma mudando.
2" Com excegdo das cooperativas de crédito, cuja participacdo relativa, entretanto, é residual.
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36,6% do total de ativos no final de 2000, seguida dos bancos privados nacionais (35,2%).
Por outro lado, os maiores bancos privados domeésticos no Brasil tém aumentado sua fatia de
mercado no setor bancéario via fusbes e aquisicdes de bancos estaduais e privados, e, em
menor extensdo, através de crescimento organico. Conseqlientemente, 0 market share no setor
bancério (total de ativos dos bancos publicos e privados) dos quatro maiores bancos privados
domesticos — Bradesco, Itad, Unibanco e Safra - aumentou de 23,7% em 1999 para 27,6% em
2000, um aumento significativo de 3,9% em seu market share em somente um ano (ver
Tabela 6).

TABELA 5

Market Share do Setor Bancario no Brasil (total de ativos) — 1993/2000 (%)
Instituicdo 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000
Bancos com controle 8,4 7,2 8,4 9,8 12,8 18,4 23,2 27,4
estrangeiro
Bancos domésticos 40,7 41,2 39,2 39,0 36,8 35,3 33,1 35,2
privados
Bancos publicos 134 18,2 21,9 21,9 19,1 11,4 10,2 5,6
(+caixas estaduais)*
Caixa Econémica 14,5 15,0 16,4 16,5 16,6 17,0 17,0 15,4
Federal
Banco do 22,9 18,3 13,9 12,5 14,4 17,4 15,8 15,6
Brasil
Cooperativas de 0,1 0,2 0,2 0,3 0,4 0,5 0,7 0,8
Crédito
Setor 100,0f 100,0f 100,04 100,07 100,0f 100,07 100,0f 100,0
Bancério

Fonte: Banco Central do Brasil
(*) Excluindo os dois grandes bancos federais: Caixa Econdmica Federal e Banco do Brasil.

O Grafico 1 mostra que entre 0s vinte maiores bancos privados no Brasil, sete sdo
estrangeiros, incluindo os cinco maiores europeus — HSBC, ABN-Amro, Santander (BSCH),
Sudameris, e BBV Banco (BBVA) — e dois bancos americanos — Citibank e BankBoston,
respectivamente dos grupos Citicorp e FleetBoston. Os doze maiores bancos privados retém
ao redor de 40% do total dos ativos do setor bancério (incluindo bancos publicos) e 78,3% do
total de ativos do setor bancério privado no final do ano 2000. Os cinco grandes bancos
privados domésticos tinham 28,8% do total dos ativos, enquanto que os sete grandes bancos
estrangeiros tinham 21,1% em dezembro de 2000 (ver Tabela 6). Portanto, os bancos privados
domésticos (Bradesco, Itad, Unibanco, Safra e BBA) sdo ainda dominantes no segmento
privado do mercado varejista, embora os bancos estrangeiros tenham agora uma importante
presenca no mercado bancario do pais®. Santander, em particular, depois da compra do
Banespa, em novembro de 2000, tornou-se o0 maior banco estrangeiro no Brasil e o terceiro
banco privado, entre o Itat e Unibanco.

% Se considerarmos a América Latina como um todo, a participagdo dos bancos estrangeiros no total dos
depositos pulou de 16% em 1996 para 30% em 1998 (CEPAL, 2000, p. 161). Por outro lado, entre os 5 maiores
bancos na regido, existem 3 bancos estrangeiros e somente 2 nacionais. De acordo com os dados do website do
Banco Santander do Brasil, em 2000, o BSCH tinha 10,6% do total de ativos na regido, BBVA 7,5%, Bradesco
4,5%, Citibank 4,0%, Banamex 3,6% (portanto, Citibank mais Banamex tinham juntos 7,6% do total de ativos),
e Itald 3,1%.
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TABELA 6

Market Share dos 20 Maiores Bancos no Brasil (total de ativos) — 1999/2000*

Conglomerado bancério Origem 2000 2000 1999

do capital | RS$ milhdes (% total ativos) | (% total ativos)
Banco do Brasil FE 128.486 15,99 17,78
CEF FE 126.080 15,69 17,01
Bradesco+BCN+Credireal+Baneb+Boavista PN 87.503 10,89 10,10
Ital+Bemge+Banestado+Banerj PN 67.757 8,43 6,74
Santander+Banespa ET 53.103 6,61 2,95
Unibanco+Bandeirantes+Credibanco+Dibens PN 43.605 5,43 4,41
ABN-Amro Real + Bandepe ET 29.809 3,71 3,31
Safra PN 22.632 2,82 2,45
BankBoston ET 22.425 2,79 2,60
HSBC ET 20.942 2,61 2,55
Citibank ET 20.184 2,51 1,94
Nossa Caixa ES 18.475 2,30 2,15
Sudameris+Ameérica do Sul ET 15.332 1,91 1,95
BBA Creditanstalt PN 10.451 1,30 1,26
BBV ET 8.122 1,01 0,96
Banrisul ES 7.723 0,96 0,88
Votorantim PN 7.483 0,93 n.a.
Mercantil de Séo Paulo PN 6.935 0,86 0,77
Lloyds TSB ET 6.917 0,86 n.a.
Chase Manhattan ET 5.329 0,66 n.a.

Fonte: Elaboracéo do autor com dados do Banco Central do Brasil.
(*) A tabela inclui somente instituicBes depositarias no Brasil (bancos comerciais, bancos mdltiplos e caixas).
Notes: FE: bancos federais; PN: bancos privados nacionais (mais que 50% das a¢8es em maos domésticas)

ET: bancos estrangeiros; ES: bancos estaduais

Grafico 1: Os 12 maiores bancos privados*
(Dezembro 2000)
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(*) Inclui todos os bancos de cada conglomerado financeiro (ver Tabela 6).
(**) Total de ativos: inclui somente bancos privados.

4.3. Estratégias de expansdo dos maiores bancos europeus na Ameérica Latina

Como visto na secdo 3 a teoria de internalizacdo da informacdo de Grubel ndo se aplica ao
mercado varejista bancario, e isto é particularmente verdade no caso da recente onda de
expansdo dos bancos multinacionais para paises emergentes. De fato, a maioria dos novos
clientes dos grandes bancos europeus que se expandiram recentemente no Brasil — BSCH,
BBVA, HSBC, ABN-Amro e Sudameris (Intesa/Credit Agricole) — ndo tem nenhuma
conexdo prévia com as matrizes das firmas no pais nativo de cada um desses bancos. De
acordo com Focarelli & Pozzolo (2000), bancos que operam em paises onde o setor bancario
é grande e mais lucrativo deve ser capaz de exportar uma habilidade superior e sdo, assim,
mais provaveis de expandirem suas atividades para o exterior. De fato, todos os maiores
bancos europeus na América Latina — BSCH, BBVA, HSBC e ABN-Amro — aumentaram
recentemente seu market share nos seus mercados domeésticos via fusdes e aquisicdes,
alcancando uma posicéo de lideranca ou quase lideranca nesses mercados®. A expansdo para
0 exterior ndo é somente uma fonte de diversificacdo de receitas para esses bancos mas
também uma forma deles fortalecerem sua posi¢cao no mercado bancario europeu no contexto
das pressdes competitivas resultantes da unido econdmica e monetéria.

Existem algumas caracteristicas comuns e distintas nas estratégias dos maiores bancos
europeus na América Latina. Uma Obvia caracteristica comum é que todos os quatro maiores
bancos sdo grandes bancos universais que escolheram se expandir para 0 exterior como uma
estratégia de expansdo de suas atividades. Em 1997, os rendimentos no exterior
representavam mais que 35,0% do total de receitas desses bancos®, e esta participagdo
relativa aumentou no caso dos bancos espanhdis por causa das suas recentes aquisicdes na
América Latina.

Todos esses grupos financeiros estdo procurando expandir suas atividades na Europa mais
recentemente, como o caso da expansdo do HSBC na Franca®!, e do ABN-Amro na Itélia.
Eles estdo também presentes em varios paises latino-americanos, mas esta presenca €
desigual, como pode ser vista na Tabela 7. O total de ativos dos 20 maiores bancos
estrangeiros na regido é altamente concentrado em somente trés bancos - BSCH, Citibank e

% Retomamos este ponto adiante. Somente para mencionar as mais recentes e importantes F&As envolvendo
esses bancos, HSBC comprou o Midland em 1992, elevando o total de ativos do grupo de £ 86 bilhGes em 1991
para mais de £ 170 bilhdes em 1992, criando uma das maiores organizacfes financeiras de sua espécie no
mundo; ABN fundiu-se com AMRO em 1991 e obteve a lideranca no mercado bancério nos Paises Baixos;
Santander fundiu-se com 0 Banco Central Hispanico (uma fusdo anterior entre Banco Central e Hispanico) em
1999, tornando-se 0 maior grupo financeiro espanhol; a seguir, BBV (uma fusdo anterior entre Bilbao e Vizcaya)
fundiu-se com o Argentaria, formando o segundo maior grupo financeiro espanhol. Conseqiientemente, o setor
bancéario espanhol tornou-se um dos mais concentrados na Europa, formando uma espécie de duopdlio, com o
market share das duas maiores instituicdes crescendo de 33% em 1987 para 50% em 1996 (CEPAL, 1999,
p.158), e aumentando ainda mais depois das recentes fusdes.

% As receitas no exterior em 1997 representavam, como percentagem das receitas totais, 63,8% no caso do
HSBC, 52,8% para 0 ABN-Amro, 39,5% para o Santander, e 38,2% para o BBV (Nellis et al, 2000, p.57).

%! De acordo com o Relatério Anual 2000 do HSBC, a aquisicdo do banco francés, CCF (Crédit Commercial de
France) “foi um passo maior em direcdo a nossa estratégia de gerenciamento de riqueza e proporciona a nds
uma plataforma substancial na zona do euro” (p.3). De fato, com 692 agéncias bancarias, CCF é um dos
maiores bancos na Franca.
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BBVA — que englobavam 44,8% do total de ativos de bancos estrangeiros na América Latina
em 1998 (CEPAL, 2000, p. 61). Esses bancos sdo alguns dos poucos bancos no mundo que
tém obtido posicBes de lideranca fora seus mercados originais. O market share desses bancos
certamente aumentou j& que eles compraram alguns grandes bancos domesticos depois 1998,
tais como o Bancomer pelo BBVA (junho de 2000), Serfin (maio de 2000) e Banespa
(novembro de 2000) pelo BSCH, e Banacci (maio de 2001) pelo Citigroup®. Ademais, eles
sdo 0s Unicos bancos com uma rede extensa de agéncias nos seis maiores paises da regiao.
ABN-Amro, embora com investimentos em diferentes paises latino-americanos, somente no
Brasil tem uma participacdo relativamente importante no mercado bancario, devido a
compra do Banco Real em 1998. JA& o Grupo HSBC, por sua vez, tem seus ativos
concentrados nos trés principais paises da América Latina: México, Brasil e Argentina.

TABELA 7
Os Maiores Bancos Estrangeiros na América Latina por Ativos (setembro de 2000) — US$ milhdes

Banco Origem Argentina  Brasil México Chile Coldmbia Venezuela  TOTAL %

BSCH* Espanha 26.130 28.682 20.100 30.200 1.376 2.556 109.044 33,99
Citibank**  USA 10.429 8.798 42.590 6.350 1.137 686 69.990 21,81
BBVA Espanha 9.174 5004  37.300 4.900 2.811 3.700 62.889 19,60
BankBoston USA 11.350  9.315 358 6.800 108 - 27.931 8,71
HSBC Reino Unido 5016  9.126 15.202 - - - 29.344 9.15
ABN-Amro Paises Baixos 2.801 15.581 154 2.900 110 95 21.641 6,75
TOTAL 64.900  76.506 115.704  51.150 5.542 7.037  320.839 100,00

Fonte: Elaboracéo prépria com dados de Sebastian & Hernansanz (2000, p.37); Banco Santander (Banespa-Brasil); e

Gazeta Mercantil (Banacci-México)
Notas:(*) Incluindo Banespa, com dados de novembro de 2000
(**) Incluindo Banacci, com dados de dezembro de 2000

Deve-se observar também na Tabela 7 que o Citibank — que pertence ao grupo Citigroup —
tornou-se o segundo maior banco estrangeiro na Ameérica Latina depois da compra da maior
instituicdo financeira no México, Banacci. Embora o Citibank esteja presente em todos os
paises importantes da América Latina ha muito tempo, somente no México ele tem lideranca
de mercado. Historicamente, somente o Citicorp — e mais recentemente o0 HSBC — tem
perseguido uma estratégia global no varejo bancario no mundo com presenca em diferentes
paises e continentes, embora esse banco tenha uma tendéncia de focar seus negdcios em
cartdo de crédito e servigos bancérios para uma classe profissional urbana sem, até a aquisicdo
do Banacci, tentar entrar no mercado varejista de massa, como 0s bancos espanhdis tém feito.
Entretanto, o foco de seus negdcios na América Latina é diferente dos espanhdis, como
destacado por Guillén & Tschoegl (2000, p.10): “Os hispanicos estdo competindo nos
mercados de média e baixa renda onde eles estdo em competicdo com os maiores bancos
domeésticos. O unico banco estrangeiro que tinha anteriormente feito uma incurséo
comparavel, em termos de amplitude geografica, na América Latina, foi o Citibank. Todavia,

% 0 México assistiu uma ampla reorganizacéo das operaces bancérias estrangeiras, em 2000/01, que mudou
profundamente seu sistema financeiro, com o BSCH adquirindo o Grupo Serfin por US$ 1,56 bilhdes, o BBVA
despendendo US$ 1,85 bilhdes para fundir suas operagdes mexicanas com o Grupo Bancomer, e, finalmente, o
Citibank comprando o Grupo Banacci, a maior institui¢do financeira no México, em uma transacdo que envolveu
um valor total de US$ 12,5 bilhdes.
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em contraste com 0s bancos espanhdis, o Citibank tradicionalmente focou seus negocios no
mercado de mais alta renda, normalmente os segmentos A, B, ¢ C1”.

Os realmente grandes investidores estrangeiros europeus na América Latina sdo o dois
grandes bancos espanhois, que tém desenvolvido recentemente uma agressiva estratégia de
expansdo na regido. BSCH e BBVA tém juntos mais que US$ 170 bilhdes de ativos na
América Latina e ao redor de 55,8% do total de ativos dos top 6 estrangeiros na regido (ver
Tabela 7). BSCH, depois da compra do Banco Serfin no Meéxico e do Banespa no Brasil,
tornou-se 0 maior banco privado da regido, com cerca de US$ 109 bilhdes de ativos. BSCH é
o lider entre os bancos estrangeiros na Argentina, Brasil e Chile, enquanto que o BBVA é o
lider na Colombia e Venezuela, e o segundo maior banco no México. A diferenca em termos
do total de ativos entre 0 BSCH e o0 BBVA na América Latina € devido principalmente ao
Brasil, onde recentemente o BSCH comprou o Banespa e 0 BBVA tem apenas uma pequena
fatia de mercado.

O ABN-Amro, no mercado bancario holandés, e 0 BSCH e BBVA, no mercado espanhol,
cresceram substancialmente em seus mercados domésticos perseguindo estratégias de
crescimento baseadas em F&As de modo a obter uma posi¢do de lideranga em seus mercados
nacionais. Esta politica permitiu a eles aumentarem sua competitividade e alcancar o tamanho
necessario para comecarem um processo de expansdo internacional. Depois que eles
consolidaram sua posi¢cdo no mercado doméstico (e algumas vezes ao mesmo tempo), eles
expandiram-se para 0 exterior, provavelmente se preparando para 0 aumento na competicao
bancéria no contexto da integracdo econdmica e monetaria européia®*. ABN-Amro, BSCH e
BBVA sdo grandes bancos em sistemas financeiros de tamanho médio e altamente
concentrados, que estdo crescentemente expandindo suas operagdes para outros mercados, ja
que as alternativas domeésticas sdo limitadas.

O Hong Kong Shanghai Bank - HSBC é uma das maiores organizacdes bancéarias e de
servicos financeiros no mundo. Como o Citigroup, 0 HSBC Group € um banco universal
global com cerca de 6.500 escritorios em 79 paises e territorios na Europa, na regido do
Pacifico na Saia, no continente americano, no Oriente Médio, e na Africa. Somente
recentemente, em 1992, depois da aquisicdo do Midland, o grupo mudou seu domicilio de
Hong Kong para Londres. HSBC ¢ até hoje um banco fortemente enraizado na Asia, a
despeito de sua presenca em todas as regides do mundo. Entretanto, esta caracteristica tem
mudado desde a ultima década. Sua estratégia de “managing for value” enfatiza o equilibrio
dos negdcios e receitas do grupo entre mercados emergentes de rapido crescimento, maduros
e mais antigos®*. De acordo com o Relatério Anual 2000, o grupo realizou 48,2% de seus
lucros na Asia, 39,0% na Europa, 9,6% na América do Norte, e 3,2% na América Latina em
2000. A motivacdo de sua recente expansao para América Latina, assim como de outros
investimentos em diferentes regides, parece estar relacionada a uma estratégia de

% Em relagdo aos bancos espanhois, Guillén & Tschoegl (2000, p. 68) destacam que ao final dos anos 80, “a
competicdo [na Espanha] pelo market share intensificou e o governo encorajou fusées como uma forma de
quebrar o cartel e se preparar para a integracao européia. As margens de intermediacéo cairam e, embora ainda
solidos, os bancos passaram a se preocupar com a lucratividade de longo prazo. Além disso, entrando em novos
mercados de produto — corretagem de agdes, fundos de pensdo e servigos de valor adicionado — varios dos
grandes bancos comecaram a ver a expansdo internacional como uma forma de obter lucratividade explorando
completamente suas habilidades”.

¥ A aquisicdo em 1999 da Republic New York Corporation e do Safra Republic Holdings reforcou a presenca
do HSBC nos paises mais altamente desenvolvidos — Estados Unidos, Suica e Luxemburgo.
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diversificagdo de riscos, através da diversificagdo geografica de suas atividades, de modo que
0 banco possa se tornar menos dependente da Asia.

5. A reacdo dos bancos privados nacionais
5.1. Os efeitos da entrada de bancos estrangeiros sobre o mercado bancéario nacional

A literatura sobre os efeitos da entrada de bancos estrangeiros em mercados domeésticos
bancarios (Demingu¢-Kunt & Huizinga, 1998; Claessens et al, 1998) mostra que em termos
gerais esta entrada tem dois principais impactos:

a) Primeiro, os bancos estrangeiros sdo menos eficientes do que os bancos domesticos
nos paises desenvolvidos, mas mais eficientes do que os bancos domésticos em
economias emergentes. A fonte da eficiéncia superior em relacdo as instituicdes
domesticas em paises emergentes é diversificada e a lista inclui a maior estabilidade
dos bancos estrangeiros, o mais facil acesso a fontes estrangeiras de fundos, a maior
propensao a inovacdo dos bancos estrangeiros, e, finalmente, ao fato de que eles tém
de forma geral uma supervisdo mais rigorosa em seu pais nativo.

b) Segundo, a entrada de bancos estrangeiros pode tornar os mercados bancérios
nacionais mais competitivos, e desse modo pode forcar os bancos domésticos a
operar de forma melhor e mais eficiente, fazendo eles reduzirem suas despesas
operacionais, e, a0 mesmo tempo, expandirem suas atividades. Argumenta-se que 0s
beneficios da entrada, em termos de servigos bancarios aprimorados e de melhoria na
regulamentacdo bancéria, deveriam compensar 0s custos potenciais de entrada,
relacionados ao fato de que as autoridades monetarias e reguladoras podem ter um
menor controle sobre o setor bancario caso haja uma presenca estrangeira significativa
no mercado doméstico (ja que os bancos estrangeiros podem ser mais responsivos a
mudancas nos requerimentos técnicos de capital dos reguladores de seu pais nativo).
Bancos estrangeiros penetram nichos e introduzem novos servigos para explorar
oportunidades e, ao fazerem assim, aumentam a competicdo para os bancos locais.
Para proteger o poder de mercado existente, as institui¢cdes financeiras domésticas
podem se engajar em M&As para se defender dos competidores estrangeiros
potenciais.

Carvalho (2001) mostra, de acordo com dados recentes, que ndo existe nenhuma clara
evidéncia de que os bancos estrangeiros tém sido mais eficientes do que os bancos privados
domésticos e que o banco estrangeiro contribuiu para uma reorientacdo estratégica da
atividade financeira dando suporte ao setor privado no Brasil. Nossos achados déo suporte a
esta hipdtese. Por outro lado, existe alguma evidéncia de que a entrada de bancos estrangeiros
tem tornado os mercados bancarios mais competitivos, forcando o0s bancos privados
domésticos a operarem de forma mais eficiente, a0 mesmo tempo em que, como ja visto, 0s
maiores bancos tém participado ativamente do processo de consolidacdo no setor bancario
brasileiro, provavelmente devido a pressdo competitiva das aquisi¢des dos bancos
estrangeiros.

Dois indicadores podem ser usados para medir a eficiéncia de custo dos maiores bancos
privados domésticos no Brasil: (a) eficiéncia operacional que, como 0 nome sugere, € usada
para medir a eficiéncia operacional dos bancos, incluindo tanto as atividades de intermediacédo
financeira como outras atividades ndo relacionadas diretamente a intermediacéo; (b) razao
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custo/receita, um indicador usual para medir a eficiéncia bancaria em sua tradicional
atividade de intermediacdo financeira®. Dois indicadores convencionais sdo usados para
medir o desempenho dos bancos: retorno sobre patriménio liquido - ROE - e retorno sobre
ativos — ROA.

5.2. O recente comportamento dos maiores bancos privados nacionais

A Tabela 8 apresenta alguns indicadores de eficiéncia e de desempenho dos trés maiores
bancos privados domésticos — Bradesco, Itad e Unibanco - para o periodo 1997/2000,
considerando o balanco patrimonial dos bancos multiplos, mas ndo incluindo outras firmas de
cada grupo. Esses bancos tém algumas caracteristicas comuns: eles sdo grandes bancos
universais e varejistas com uma grande base de clientes e forte posicdo nas diferentes
atividades financeiras (seguros, capitalizacdo, cobranca, administragdo de cartdo de crédito e
de recursos de terceiros, etc.), o que lhes permite desenvolverem atividades com vendas
cruzadas. Portanto, eles sdo bancos com potencialidade para alcancar tanto economias de
escala quanto de escopo com efeitos positivos sobre sua eficiéncia operacional e
lucratividade.

TABELA 8
Indicadores de Eficiéncia e Desempenho dos Trés Maiores Bancos Privados Nacionais — 1997/2000
Bradesco Itad Unibanco

Dez-97|Dez-98Dez-99Dez-00Dez-97Dez-98Dez-99Dez-00Dez-97Dez-98Dez-99Dez-00
Eficiéncia operacional* 88,3%| 92,4%| 93,8%)| 90,8%| 87,2%| 85,1%)| 83,0%| 79,2%| 90,8%| 91,1%)| 90,7%| 92,4%
Razao custo/receita** 75,7%| 72,3%| 78,4%)| 76,4%| 78,9%| 74,7%| 73,9%| 67,6%| 73,8%| 67,5%| 64,9%| 68,8%
Retorno sobre patrim.liquido (ROE) 14,9%| 16,0%| 16,3%]| 21,5%] 17,1%| 25,6%| 30,5%)| 25,6%| 16,4%)| 15,6%]| 14,8%| 18,5%
Retorno sobre ativos (ROA) 2,0%| 2,1%]| 2,0%| 2,7%| 2,0%| 3,3%| 4,4%| 3,2%| 1,7%| 1,7%| 1,9%| 1,8%
Receitas emprest./Receitas financ.*** | 67,7%| 65,6%] 63,9%)| 63,3%| 67,3%)| 44,3%)| 45,9%| 47,7%| 69,4%| 59,5%)| 68,3%| 64,2%
Receitas titulos/Receitas financeiras 21,0%| 23,3%]| 20,4%| 26,1%)| 25,8%| 50,5%| 49,1%]| 49,0%| 25,3%)| 35,2%| 28,2%)| 33,9%
Receitas tarifas/Receitas financeiras 20,5%| 18,7%]| 16,9%| 27,7%]| 41,6%)| 22,9%| 31,5%]| 32,3%| 18,4%]| 16,7%)| 15,6%]| 19,2%

Fonte: Elaboracéo do autor com dados dos balangos dos bancos (somente bancos multiplos)
(*) Receitas operacionais (empréstimos+titulos+trade finance+depdsitos compulsérios+servigos de tarifas+receitas das subsidiarias)/

Despesas operacionais (depoésitos+empréstimos+proviséo p/ devedores duvidosos+salarios+overhead)

(**) (despesas de salario+ overhead)/(margem bruta de intermediagédo + tarifas servicos bancarios+provisédo p/devedores duvidosos)

(***) Receitas financeiras = empréstimos + leasing + titulos + trade finance + depdsitos compulsorios

Os indicadores mostram, de forma geral, que existe uma melhoria no desempenho desses
bancos mas nenhuma tendéncia clara no caso da eficiéncia bancaria. Este ultimo
comportamento pode ser explicado parcialmente pelo efeito de curto prazo das aquisigdes
recentes. O retorno sobre o patriménio liquido dos trés maiores bancos privados domésticos
em 1997/2000 estava ao redor de 19,0%, muito mais elevado do que o retorno de 12,0% no
setor bancario privado brasileiro em 1989/93. Itad, o segundo maior banco privado, € 0 mais
eficiente entre os top 3 no periodo, a0 mesmo tempo em que apresenta mais elevados niveis
de lucratividade. Sua estrategia tem sido a de ser o lider no desempenho, ainda que apresente
um certo grau de conservadorismo no periodo analisado, com baixa exposicdo a empréstimos
e lucratividade baseada principalmente em receitas de titulos (ver Tabela 8), obtendo
vantagens das altas taxas de juros no Brasil durante 1997/2000. Bradesco, o maior banco

® A definicdo precisa destes indicadores pode ser vista na Tabela 8.
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privado no Brasil, aumentou sua lucratividade (ROE) de 16,3% em 1999 para 21,5% em
2000. As perdas de receitas devido a queda nas taxas de juros domésticas em 2000 foram
mais do que compensadas pelo forte aumento de 41% nas operacdes de crédito e leasing, um
aumento de 32% nos fundos gerenciados pelo banco e, finalmente, um incremento de 25%
nos depositos (The Banker, margo de 2001, p. 83). Unibanco, o quarto maior banco privado,
tem tido seus indicadores de lucratividade ndo t&o altos como dos outros bancos, e uma das
causas sdo suas elevadas despesas administrativas, que aumentaram depois da aquisi¢do do
Bandeirantes no ano 2000. O Unibanco tem tradicionalmente ocupado uma posigéo
intermediaria na lucratividade entre os grandes bancos brasileiros, com retornos sobre ativos e
sobre o patriménio liquido normalmente abaixo daqueles referentes ao Bradesco e Itad.

Em resumo, os dados recentes mostram alguma evidéncia de que, a0 menos no periodo
recente, 0s bancos privados brasileiros estdo obtendo um bom desempenho e os custos, se néo
estdo decrescentes, tém estado sob controle. Isto parece sugerir que 0s top 3 obtiveram
alguma eficiéncia na geracgao de receitas, embora seu bom desempenho possa ter sido inflado
recentemente pela instabilidade macroeconémica no Brasil. Em outras palavras, este
excelente desempenho — assim como dos outros bancos, sejam domésticos ou estrangeiros -
foi possivel em parte devido a deterioracdo nas condicdes de financiamento da divida publica
no Brasil, uma vez que os bancos tém sido os principais compradores dos titulos publicos
federais (Paula et al, 2001).

5.3. Bancos privados nacionais versus bancos estrangeiros

A Tabela 9 apresenta alguns indicadores referentes a eficiéncia e desempenho de quatro
bancos privados domésticos (Bradesco, Ital, Unibanco e Safra), quatro bancos europeus
(ABN-Amro Real, HSBC, Sudameris e BBV Banco) e dois bancos americanos (BankBoston
e Citibank), com dados extraidos de um recente e extenso relatério escrito por analistas de
banco do BSCH (Guimardes et al, 2001). Infelizmente, o relatério ndo inclui dados do Banco
Santander do Brasil, o banco estrangeiro lider no Brasil.

Os indicadores de eficiéncia em 1999/2000, em particular o indice de eficiéncia e a razédo
“receita liquida/empregados”, apresentam um quadro em que os bancos domésticos tiveram,
em média, uma pequena melhora nesses indicadores e um melhor indice comparado com os
bancos estrangeiros, embora o subconjunto dos bancos americanos — Citibank e BankBoston
— apresentem um melhor desempenho do que o subconjunto dos bancos europeus. Deve-se ter
um certo cuidado, contudo, ao analisar esses dados. Primeiro, porque 0s trés grandes bancos
domésticos, como ja assinalado, s@o grandes bancos varejistas, o que lhes permitem, ceteris
paribus, colher os beneficios de economias de escala e escopo, e principalmente de
economias de rendas. Segundo, quando se compara 0S bancos europeus com 0s bancos
americanos deve-se considerar o fato que os ultimos tém seus negdcios muito focado em um
segmento seletivo do mercado varejista — private banking e corporate banking — assim como
o fato de que eles nédo participaram da recente onda de fusdes e aquisicbes no Brasil.
Portanto, eles ndo tiveram problemas referentes a absorcdo de novos bancos. De fato, os
bancos estrangeiros que fizeram recentes aquisi¢bes no Brasil ainda estdo digerindo suas
compras, 0 que significa que eles estdo tendo grandes despesas em tecnologia, demisséo de
funcionario e limpeza dos empréstimos ruins no portfélio de crédito. Finalmente, de acordo
com os indices ROE e ROA, o desempenho dos bancos domésticos, com a excecdo do
Unibanco, é melhor do que o desempenho dos bancos estrangeiros. Uma vez mais existem
diferencas na lucratividade dos bancos se for comparado o subconjunto de bancos europeus
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com 0s bancos americanos, ja que estes ultimos apresentam um melhor desempenho em
1999/2000. O melhor desempenho dos bancos domésticos pode ser explicado parcialmente
pelo fato de que eles ttm uma base maior de clientes, o que lhes proporciona um funding
mais barato de modo a dar suporte as suas operacdes ativas, de acordo com os achados de
Guimardes et al (2001).

Em sintese, ainda que as evidéncias ndo permitam extrair conclusdes definitivas referentes ao
recente comportamento dos bancos domésticos e estrangeiros, existe alguma evidéncia de que
0s trés maiores bancos privados domésticos no Brasil apresentaram, ao menos em 1999/2000,
melhores resultados nos indicadores bancarios do que os bancos estrangeiros. Ademais, ndo
existe nenhuma clara evidéncia de que bancos estrangeiros sdo mais eficientes do que bancos
domésticos no Brasil. A reacdo ativa dos bancos domésticos a entrada de bancos estrangeiros,
as diferencas culturais — ja que os bancos locais estdo mais adaptados as peculiaridades do
mercado bancério brasileiro - e o alto nivel de desenvolvimento e sofisticacdo do setor
bancario no Brasil que resultou de sua capacidade de se adaptar ao periodo de alta inflacéo,
todos esses fatores considerados juntos, podem explicar este comportamento. Os bancos
brasileiros acostumaram-se a extrair vantagens do contexto de instabilidade macroecondmica,
e isto tem sido particularmente possivel devido as condi¢cdes de financiamento da divida
publica no Brasil, combinando emissdes de curto prazo com altas taxas de juros. Por outro
lado, a entrada de bancos estrangeiros tém tornado o mercado bancario nacional mais
competitivo forcando os bancos domésticos a operarem de forma mais eficiente e expandirem
suas atividades.

TABELA 9
Indicadores selecionados de alguns da maiores bancos no Brasil, 1999-2000
Eficiéncia Desempenho

Indicador de Emprega- |Receitaliq./| Retorno sobre Retorno sobre | Margem liquida

eficiéncia*  |dos/agéncias|Empregados patriménio ativos de juros

1999 2000 | 1999 20001999 2000 | 1999 2000 1999 2000 | 1999 2000
Bradesco 70,41% 65,62% 7 71 20,6 32,00 16,32% 21,50%| 1,38% 1,83% 7,19% 7,12%
Itad 66,12% 66,54% 15 16/ 49,6 50,9 31,65% 27,71% 3,60% 2,65% 7,56% 7,09%
Unibanco 69,44% 70,10% 13 18 31,6 36,00 14,76% 13,43%| 1,64% 1,44% 7,31% 6,04%
Safra 61,40% 54,16% n.d. 40 n.d. 88,5 19,33% 22,11% 1,10% 1,32% 4,91% 4,01%
ABN-Amro Real | 69,95% 72,92% n.d. 15 9,2 13,3 10,32% 5,47% 1,04% 0,93% 6,34% 13,17%
HSBC 79,27% 94,20%| n.d. 13 n.d. 9,7 25,76% 21,48% 1,84% 1,21% 10,39% 8,02%
Sudameris 130,5% 105,5% n.d. 18-15,1 -46,1f -14,85% -38,28%| -0,73% -1,83%| 3,36% 4,31%
BBVA 78,40% 87,42% n.d. 12| nd. 13,8 28,49% 9,25% 2,12% 0,67% 6,49% 5,29%
Bank Boston 49,41% 52,78% n.d. 20 nd. 131,00 22,23% 20,57%| 1,19% 1,16% 8,27% 5,83%
Citibank 38,25% 76,30% n.d. 24 nd. 92,8 48,45% 19,37%| 4,02% 1,43% 11,79% 3,95%

Fonte: Elaboracgéo propria com dados de Guimaraes et al (2001)
Nota: (*)indice de eficiéncia = (salarios + overhead + tarifas)/receita liquida de juros

6. Conclusdo

As principais conclusdes que podem ser extraidas deste artigo sdo:

a) Existem alguns impedimentos para fusdes e aquisi¢es dentro dos paises da UE, e um
incentivo para tal atividade fora da regido. Um destes incentivos € a auséncia de uma
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b)

d)

agéncia regulatoria unica na UE, que tem limitado os beneficios para os bancos se
expandirem para areas de atividades financeiras entre paises. Assim, a despeito da
uniformidade que deveria ter sido criada depois da Lei do Mercado Unico e das varias
diretrizes das comissdes bancérias européias, e da introducdo da moeda comum,
dificuldades como diferentes regulamentacBes prudenciais nacionais tém tornado as
operacOes entre paises mais dificeis. Existem ainda multiplas agéncias de supervisao
dentro dos diferentes paises e nenhuma agéncia de coordenacdo ou uma agéncia
regulatoria Unica dos bancos para a zona do euro. Consequentemente, as fusdes e
incorporacdes permanecem em boa medida confinadas dentro das fronteiras nacionais.

Para alguns bancos europeus a expansdo para o exterior ndo é somente uma fonte de
diversificacdo de receitas, como também um meio de se prepararem para 0 ambiente
competitivo na zona do euro. A estratégia latino-americana pode ser interpretada
como uma resposta a este ambiente mais competitivo em que varios fatores tém
erodido as receitas nos negocios bancarios tradicionais.

A recente onda de internacionalizacdo bancéria € caracterizada ndo somente por
instituicdes financeiras seguindo relacBes pré-existentes — servindo principalmente a
clientes oriundos do pais onde o banco esta sediado — mas também, e crescentemente,
por uma maior integracdo com o mercado local. Assim, embora historicamente o
padrdo de participacdo aciondria do banco multinacional seguiu a integracdo
econdmica entre paises, hoje o atual padrdo de expansdo depende de um conjunto
maior de fatores do que somente o grau de integracdo econdmica entre paises. Neste
sentido, a teoria de internalizagdo de Grubel — que argumenta que a existéncia de
contatos pessoais e canais de informacao prévios entre bancos e as matrizes das firmas
manufatureiras é a principal fonte de vantagem comparativa de um banco em um pais
estrangeiro — ndo se aplica a recente onda de expansdo dos bancos estrangeiros no
mercado bancério varejista nos paises emergentes. Este é tipicamente o caso da
América Latina e Brasil durante os anos 90, onde os bancos europeus - BSCH, BBVA,
HSBC e ABN-Amro — tém tido predominantemente clientes locais com nenhuma
conexdo com as matrizes de firmas multinacionais no pais de origem do banco.

Existem algumas evidéncias de que, a0 menos no caso dos trés maiores bancos
domeésticos privados, os bancos brasileiros tém reagido positivamente a entrada de
bancos estrangeiros, ja que tém participado ativamente da onda de F&As e tém
aprimorado sua eficiéncia e desempenho no periodo recente. Além disso, ao menos em
1999/2000, os top 3 nacionais apresentaram melhores resultados do que os grandes
bancos estrangeiros. Portanto, ndo ha nenhuma clara evidéncia de que 0s bancos
estrangeiros sejam mais eficientes do que os bancos domeésticos no Brasil no periodo
recente. Os bancos privados nacionais tém algumas vantagens sobre os bancos
estrangeiros que eles podem explorar, uma vez que eles estdo mais adaptados as
peculiaridades do mercado bancario brasileiro. Sua reagdo ativa a entrada de bancos
estrangeiros no pais, diferencas culturais e o alto nivel de desenvolvimento e
sofisticacdo do setor bancério no Brasil, que resultou de sua capacidade de se adaptar
ao periodo de alta inflacdo, podem explicar este comportamento.
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