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1. INTRODUGAO

O objetivo deste artigo é anadisar os principais determinantes e
impactos da recente onda de bancos europeus no Brasil. A principal hipétese
do artigo € que a onda de bancos europeus so pode ser entendida se forem
considerados ambos osfatores externos einternos. Os determinantes externos
estéo relacionados ao processo de consolidagdo bancériano sistemafinanceiro
europeu no contexto daUni&o MonetariaEuropéia, quetem estimulado alguns
bancos a se expandirem para o exterior. A expansdo para o exterior ndo é
somente uma forma de diversificagcdo de ganhos para esses bancos, mas
também um caminho para elesfortal ecerem suaposi ¢do no mercado bancério
europeu sob apressao da unificagdo econdmicae monetéria. Os determinantes
internos, por suavez, estdo principa menterel acionadosagradua flexibilizagdo
dasrestri¢des |egais com respeito a presenga dos bancos estrangeiro no setor
bancério brasileiro, no contexto da crise bancéria de 1995.

O artigo também avalia osimpactos da entrada recente dos bancos
europeus no mercado bancério vargjistabrasileiro. Neste particular, ele mostra
gueaentradaestrangeiratem afetado o mercado bancério doméstico, forgando
0s bancos nacionais aoperarem de formamais eficiente e também a expandir
suas atividades, organicamente ou por fusdes e aquisi¢des. O paper conclui
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que ndo existe evidénciade que os bancos estrangeiros séo mais eficientes do
que os bancos domésticos no Brasil no periodo recente, mas existe alguma
evidéncia de que os maiores bancos privados nacionais tém reagido
positivamente a entrada dos bancos estrangeiros. Bancos privados nacionais
sd0 ainda hegeménicos comparados aos bancos estrangeiros, embora a
participacéo rel ativados bancos estrangeiros tenhacrescido significativamente
nos ultimos anos. Eles tém respondido a esse ambiente mais competitivo
buscando tornar-se mais eficientes e parti cipando agressivamente das recentes
fusdes e aquisi¢des (F&As), particularmente (mas ndo exclusivamente) na
privatizagdo dos bancos estaduais.

O artigo esta dividido em cinco se¢des, além desta introducdo. A
Sec80 2 examina o processo de consolidagdo da indlstria bancéria européia
no contexto daume, com énfase no recente processo de consolidagdo bancéria
européia. A secdo 3 analisa, com base naliteraturaexistente, as estratégias de
expansdo dos bancos multinacionais. A se¢do 4 analisa os determinantes das
estratégias de expansdo dos bancos europeus no Brasil, assim como aestratégia
de expansdo dos quatro maiores bancos europeus na America L atina— BscH,
BBVA, HSBC € ABN-Amro. A se¢do 5 examina areacdo dos trés grandes bancos
privados nacionais— Bradesco, Ital e Unibanco — arecente entrada de bancos
estrangeiros no mercado bancario brasileiro. A secdo final sumariza os
principais argumentos do texto.

2. CONSOLIDACAO NO SETOR BANCARIO EUROPEU NO
CONTEXTO DA UNIAO MONETARIA EUROPEIA

O Programa de Mercado Unico e a Unido Monetéaria Européa
(UME) podem ser vistos como redutores de barreiras de eficiéncia para
consolidacdo bancéria dentro das fronteiras da Unido Européia, e dentro do
subconjunto de nagdes participantes da Unido Monetaria, respectivamente.
Defato, essas politicas podem reduzir ou eliminar as diferengas entre moeda,
estruturas regulatorias e, ainda, as regras explicitas contra competidores
estrangeiros por parte dos paises da Unido Européia, o que torna, em tese,
maisfacil emenos custoso paraasinstitui¢cdes financeiras operarem por meio
dasfronteirasentre paises dentro daUni&o Européa(EU) (BerceR €t al., 20003,
p. 9). Portanto, a Lei do Mercado Unico criou, teoricamente, as mesmas
oportunidades para a atividade de F&As e de concentragdo bancaria que
ocorreu recentemente NoOS EUA.

O euro, em particular, pode desempenhar um papel importante na
zona do euro ao reforcar os fatores que tém conduzindo o processo de
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consolidag&o no setor bancério europeu. Com aadogdo damoeda Uinicaé de se
esperar um aumento na competicao entre asingtituigdes financeiras, reduzindo
asbarreirasaentrada, diminuindo o risco cambia (devido aredugdo nos custos
deconversdo damoeda) e reduzindo os custos para os consumidores comprarem
servigos das instituicles estrangeiras. Uma vez que a moeda Unica levanta as
barreiras econdmicas relativas a oferta de servigos bancérios entre fronteiras
dentro da zona do euro, a sua adogéo tem o potencia de expandir a capacidade
de crescimento e de diversificagdo dos bancos no bloco. Como a adogdo do
euro acarreta, em principio, uma intensificacdo na competi¢do bancéria, ela
pode reforcar o incentivo para se criar instituicdes capazes de competir
efetivamente em uma escala pan-européia.  Sua influéncia tem fortalecido a
tendénciaem direcdo ainstituicdes mai ores que sgjam capazes de obter os plenos
beneficios de maiores economias de escala, trazidos tanto pelo aumento na
escala de producdo quanto pelo progresso técnico (sis, 2000, p. 134).
Deformageral, podemos destacar, a partir Belaisch et a. (2001) e
Molyneux (2000), como tendéncias nos mercados bancéarios da Area
Econbmica Européia2 na Ultima década, algumas caracteristicas que sdo de
agumaforma similares aquel as referentes a industria bancéria global :

» existe uma queda na quantidade de instituictes de crédito na
maioriados membros da UE3: todos os paises, com excegéo de
Portugal, experimentaram um declinio no nimero de bancos
desde o final dos anos 80, mas, ao mesmo tempo, o nimero de
bancos estrangeiros tem aumentado. A reduc&o no nimero de
instituicBes de crédito namaioria dos paises pode ser atribuida
as fusbes e incorporactes, embora outras formas de saida de
mercado — tais como liquidagdo — podem também ter
contribuido para esse declinio;

* umatendénciacomum ndo pode ser identificadaem termos do
nimero de agéncias bancérias, embora em alguns dos maiores
mercados bancarios (Alemanha, Itdliae Espanha) o nimero de
agénciatenhaproliferado durante os anos 90. Por outro lado, 0
namero de empregados declinou de 1995 para 1999,
particularmente na Finlandia e no Reino Unido;

2 Inclui, além dos paises dazonado euro, Reino Unido, Suéciae Dinamarca,

ou seja, todos os paises da UE.

3 De acordo com Bis (2000, p. 45), 0 nmero de instituigBes depositarias
(banco comerciais, de poupanga, mUtuos e cooperativas de crédito) nazonado euro caiu de
9.445 em 1980 para 7.040 em 1997.
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¢ aconcentragdo de mercado tem aumentado na maioria dos
paises europeus, e nos sistemas bancarios dos menores paises,
aparticipagdo dos5 maiores bancos no setor tipicamente excede
50% do total de ativos, empréstimos e depositos. Conseqlien-
temente, o grau de concentracgo no topo € particularmente
elevado nos menores paises membros da UE?*, onde atual mente
um pequeno nimero de bancos domina o setor bancario;®

+ embora os sistemas bancérios da Area Econdmica Européia
estejam se tornando mais concentrados, por meio de fusdes de
grandes instituicdes, a concentracdo permanece em maos
domésticas. A participacdo dos bancos estrangeiros dentro dos
mercados domeésti cos € pequenanas quatro maiores economias
da zona do euro.® Eles sdo significantes apenas na Bélgica,
Irlanda e Luxemburgo, onde o market share das subsidiarias
das institui¢cdes bancérias estrangeiras como percentagem do
total de ativos no final de 1997 era 36,3%, 53,6% e 94,6%,
respectivamente (BeLAlscH et a., 2001, p. 17);

« aconsolidagdo tem se acel erado recentemente no topo do setor
bancério, umavez que mais da metade dos 30 maiores bancos
da zona do euro s80 resultado de recentes fusdes e o tamanho
médio dos 5 maiores tem dobrado desde 1995.” Conseqiien-
temente, o tamanho médio dos 30 maiores grupos bancérios da
zona do euro pulou de US$ 114,9 bilhGes em 1990 para US$
321,0 bilhdes em 1999 (ver tabela 1). Assim, as F& As estdo
alterando profundamente aestruturado setor bancério europeu,
com impactos no ranking dos maiores grupos bancarios;

e existe um declinio nas margens liquidas de juros—adiferenca
entre as receitas dos bancos oriundas dos empréstimos e a

4 Asexcegdes sfo Irlanda, Austriae Luxemburgo.

5 Deacordo cominformagdesde Belaisch et al. (2001, p. 16), aparticipagio
dos 5 maiores bancos no total de ativos bancériosem 1998 erade 89,7% naBélgica; 69,5%
na Espanha; 69,3% na Irlanda; 63,3% nos Paises Baixos, e 51,5% na Austria.

6 A participago estrangeiradentro dos mercados domésticos (total de ativos)
eranofinal de1997, 4,3% naAlemanha, 9,8% naFranca, 6,8% naltdlia, e 11,7% naEspanha
(BELAISCH etal., 2001, p. 17).

7 Cercade 500 fusdes e aquisi¢Bes foram realizadas em 1991/1992 na zona
do euro, no montantetotal de US$ 17,5 bilhdes, enquanto que, em 1997/1999, somente 200
F& Asforam realizadas, no montante de cercade US$ 110,0 bilhdes— um nimero menor de
F&Asmas em escalabem maior (BELAISCH et ., 2001, p. 14).
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remuneragdo dos depdsitos bancérios— em virtualmente todos
sistemas bancarios dos paises da UE, possivelmente como
resultado de pressdes competitivas crescentes sobre o setor
bancério. A desregulamentagéo dos servicos da industria
bancaria na regido nos dltimos 15 anos tem aumentado
consideravelmente a competicao no setor bancério e reduzido
o papd deintermediacéo financeiratradicional como aprincipal
fonte de receita dos bancos. De fato, entre 1992 e 1998, a
margem liquida de juros na zona do euro (média da regido)
tem declinado de 2,0 para 1,5% do total de ativos dos bancos
(BeELAISCH €t al., 2001, p. 22);

» conseqlentemente, os bancostém, de formacrescente, focado
suaatengdo sobre o aumento das receitas ndo-juros como fonte
de rendimentos, deslocando parcia mente os 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
Nao-juros, ja que estes paises tém uma forte tradico de terem
bancos adiantando crédito para indUstria e outros clientes
(moLyNEUX, 2000, p. 6). Em particular, aexpansdo de comissdes
bancarias tem sido principalmente baseada no grande
crescimento dos fundos mutuos, uma linha de negécios em
gue os bancos, na maioria dos paises da zona do euro, tém
assegurado um proeminente papel;

 alucratividade do setor bancério nos diferentes paises apresenta
um quadro misto, embora na maioria dos paises 0s retornos
tenham mel horado, adespeito do declinio na€ficiénciabancéria.
O desenvolvimento das atividades rel acionadas as receitas ndo-
juros podem ter tido um efeito positivo sobre o desempenho

8 Einteressante notar, entretanto, que o sistema financeiro na zona do euro

continuaaser dominado pel osbancos. De acordo com aexplicacéo de Belaisch et al. (2001,
p. 6), “ao contrario dos Estados Unidos, onde os bancos comerciai stém somente recentemente
sido capazes de emitir fundos mituos e vender produtos de seguros, o crescimento de novos
veiculos de poupanca esta substituindo os rendimentos tradicionais dos bancos universais
na zona do euro, e, por isso, as receitas ndo sdo necessariamente perdidas para outros
intermediériosfinanceiros’.
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dosbancos, aindaque alucratividade permanegade modo geral
mais baixa do que nos Estados Unidos.®

Molyneux (2000) conclui que enquanto os mercados bancérios dos
paises daUE tém setornado crescentemente concentrados, o nimero de bancos
tém diminuido. Por outro lado, ainda que ndo existanenhumatendénciadbvia
de quedano desempenho bancario nos diferentes paises, acompeti¢ao parece
ter se intensificado na zona do euro, umavez que a desregulamentacdo e as
mudangas tecnol dgi cas tém tornado os mercados bancérios mais contestaveis.
Como resultado da maior competicao, o ritmo da consolidagéo financeira na
Europaacelerou-se recentemente, provavel mente em anteci pagdo daintroducéo
da nova moeda. As forgas motoras do processo de consolidacio na Area
EcondmicaEuropéia, que estdo mudando aestruturado setor bancario europeu,
incluem, entre outras, tecnologia dainformagéo, desintermediacdo financeira
eintegracdo dos mercadosinternacionais de capital, onde a criagdo damoeda
Unica desempenha um papel essencial.

Como pode ser visto natabela 2, asfusdes e aquisi¢desfinanceiras
ndo tém se restringido as linhas da indUstria bancéria, mas est&o também
freqUentemente fora destas, em particular em operacfes envolvendo duas
instituicoes financeiras ndo-bancérias ou bancos comprando companhias de
seguro, presumivel mente devido apopularidade do bancassurance eaauséncia
de barreiras legais. Entretanto, as instituicdes bancérias tém se expandido
mais ativamente para outros setores da industria financeira do que outras
institui¢cBes financeiras no negdcio bancario.® Pode ser também visto que as
fusbes e aquisi¢des permanecem em boa medida confinadas dentro das
fronteiras nacionais, contrastando com o pequeno volume de negdcios
envolvendo outros paises participantes da ume. Portanto, tem havido
significativa consolidacdo doméstica com institui ¢des bancérias assim como
expressiva atividade de F& As envolvendo corretoras de titul os e seguradoras
nos paises da UE, mas pouca consolidagdo internacional envolvendo bancos
europeus dentro da Area Econdmica Européia

®  De acordo com dados do Bis (2000, p. 44), o retorno sobre ativos, em
média, nazonado 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.

10 Como ressdlta o estudo feito por European Central Bank (2000, p. 14),
“isto pode ser devido asbarreiras aentradaque hi storicamente s maisaltas no setor bancario
do que no setor de seguros. E também pode ser devido ao fato de que em muitos estados
membros[daUni&o Européia] aindlstriabancériaébem maisdesenvolvidado queaindistria
deseguros’.
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A atividade atual de consolidagdo bancériaentre paisesna UE tem
tomado freglientemente a forma de aliancas estratégicas, muitas vezes
reforcadas pela aquisicao de participacbes minoritérias e ndo-controladoras,
como ilustrado pela aianca entre BscH e Roya Bank of Scotland. Assim, a
consolidac&o bancéria na Area Econdmica Européia, especialmente no
mercado varegjista, tem ocorrido predominantemente dentro das fronteiras
nacionais mais do que entre paises. Banqueiros em geral acreditam que uma
posi ¢do forte no mercado doméstico é crucia paraumaexpansdo bem-sucedida
no exterior. De fato, como assinaa o relatério do European Central Bank
(2000, p. 5), “ parece que em muitos paises, 0s grupos bancériostém procurado
primeiro consolidar sua posi¢do dentro das fronteiras nacionais antes de

Tabelal- OS 31 MAIORES GRUPOS BANCARIOS DA ZONA DO EURO - 1990/1999
(EM TERMOS DE TOTAL DEATIVOS EM US$ MILHOES)

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| Hypovereinsbank* 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
Westdeutsche 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* 287747
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] Banca di Roma 93373| Banca di Roma 122145
BBL 50548] BCI 92449| Merita Nordbanken™ 112049
US$ milhdes| US$ milhdes  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 al., 2001, p. 15).
* Grupos bancérios que resultam de recentes fusdes.
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fazerem um movimento estratégico como respostaacriacdo do mercado Gnico
e daintroducéo damoedaUnica’. Por outro lado, F& Asem geral, dentro dos
paises da UE, tém como meta freqiientemente a criacdo de grupos financeiros
regionais, em que Fortis, Dexia e MerritaNordbanken séo bons exemplos.
Portanto, parece haver alguns impedimentos para fusfes e
aquisigdes dentro dos paises da UE, e um incentivo paratal atividade forada
regido. Um desses incentivos é a auséncia de uma agéncia regulatéria Unica
na UE, que tem limitado os beneficios para os bancos se expandirem para
areas de atividades financeiras entre paises e, ab mesmo tempo, tem impedido
os bancos europeus de se engajarem nadiversificagdo de ganhos e nareducéo
dos niveis de capital, tal como tem sido praticado nos eua. Assim, a despeito
dauniformidade que deveriater sido criada depois da L el do Mercado Unico
e das varias diretrizes das comissdes bancérias e financeiras européias, e da
introducéo da moeda comum, dificuldades como diferentes regulamentactes
prudenciais nacionais tém tornado as operacdes entre paises mais dificeis.
Existem ainda muiltiplas agéncias de supervisio dentro dos diferentes paises
e nenhuma agéncia de coordenagdo ou uma agéncia regulatéria Unica dos

Tabela2 - FUSOESE AQUISICOESNA INDUSTRIA FINANCEIRA NA ZONA DO EURO

- 1998/2000 (1)
Mesmo pais | Outro pais da | Outro pais da Total Como
zona do euro | zona do euro percentagem
2
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-bancaria
1998 28604 646 897 31147 37,9
1999 20816 800 4130 25746 56,4
2000 (3) 4768 1631 653 7052 39,1
Instituicdo ndo-bancaria com nao-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 milhdes de ddlares.
(1) Inclui empresa, comprada ou vendida, residente na zona do euro.
(2) De fusdes e aguisicdes em todos os paises.
(3) 1.2 dejaneiro a 10 de abril.
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bancos paraazonado euro™ (kreceL, 2001). De acordo com White (1998, p.
14-15), anaisando as transformagdes nos bancos da Europa continental, nos
paises quefazem parte da UE “ osimpedi mentosinstitucionai s para competicdo
internacional na Europacontinental permanecem grandes. Asestruturaslegais,
de impostos, regulatério e de supervisdo, dentro dos quais as instituictes
financeiras tém que operar, continuam a diferir de forma significativa entre
osvarios paises daUni&o Européia. Procedimentos de contabilidade, * padrdes
técnicos e préticas de empregos diferentes também trabalham na mesma
direcdo. Tais diferencas tornam a competicdo internacional mais complexa’.

Uma explicagéo diferente — mas ndo excludente com a anterior —
para o fato de que a expansdo entre fronteiras tem sido rara e a consolidagéo
tem sido observada principalmente dentro da fronteira nacional € dada por
Boot (1999, p. 610-1): “Os bancos domésticos na Europa foram — e so —
protegidos como bandeiranacional. Umacrenca basicade que asinstitui¢cdes
financeiras ndo devem ser controladas por estrangeirostem quase queimpedido
qualquer fusdo entre fronteiras (...) FusGes domésticas sdo geralmente
estimuladas para proteger interesses nacionais’. Namesmadirecdo, Belaisch
et a. (2001, p. 12) colocam que “aguns comentadores tém interpretado a
orientag@o dos governos como um aparente desgjo de limitar a propriedade
estrangeira de algumas institui¢Bes 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 freglientemente 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 oposi¢cdo dos
paises hospedeiros. Em resumo, parece haver algumas barreiras que limitam
a consolidagdo internacional de institui¢Bes financeiras dentro da Europa e
inibem a criacdo de um mercado financeiro Unico na UE. Consolidagéo
européia e mesmo consolidagdo envolvendo terceiros paises podem ser
temperados por diferencas estruturais entre os mercados de capital, impostos
e regimes regulatorios de cada pai's (BERGER €t a., 2000b).

% Defato, como Belaisch et al. (2001, p. 56) assinalam, “ aestruturaatual de
supervisao bancaria na zona do euro € organizada dentro das fronteiras nacionais e, como
resultado da introducg&o do euro, o dominio geogréfico da politica monetéria ndo coincide
com aquel e da supervisdo prudencial”.
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3. ASESTRATEGIAS DE EXPANSAO DOSBANCOS
MULTINACIONAIS

O ritmo da consolidagdo de instituices financeiras entre paises
tem aumentado nos Ultimos anos, e, mais recentemente, tem alcangado mais
amplamente o mercado bancério vargjista. Para o proposito desta secéo, a
questdo relevante & por que os bancos sediados em determinados paises
estabel ecem agéncias bancarias ou subsididrias em paises estrangeiros?

A literatura dos anos 70 e 80 (GRUBEL, 1977; ALIBER, 1984), em
termos gerais, desenvolveram uma teoria dainternacionalizagdo bancéria
fortemente baseada na teoria de investimento direto estrangeiro na
industria. De acordo com essa explicacdo, 0s bancos multinacionais tém
algumas vantagens comparativas. Bancos vao para o exterior para servir
seus clientes domeésti cos que foram para o exterior, o que tem sido algumas
vezes chamado de*“ efeito empuxe gravitacional” (gravitational pull effect).
Os bancos multinacionais cresceram em paral elo com o investimento direto
estrangeiro, umavez que eles procuravam satisfazer ademandapor servigos
das firmas multinacionais no exterior. Esse comportamento bancério de
mover-se para o exterior é visto como uma atitude defensiva necessaria
paraassegurar acontinuidade dos negécios com as matrizesdas subsidiérias
estrangeiras, de forma que o fluxo existente de informagéo resultante da
relacdo banco—cliente ndo seja apropriado por outro banco competidor.
Secundariamente, os banco multinacionais também fazem algum negécio
com outrosclienteslocais (familias de altarenda, empresas de maior porte
etc.), oferecendo a el es servicos especializados e informagdes necessarias
parao comércio internacional ou parao mercado de capitais de seus paises
nativos.

A explicagdo dos motivos paraum banco se expandir parao exterior
pode ser interpretada em termos de pregos: “O contato comercial continuo
entre 0 banco e afirmaindustrial permite ao banco ter acesso ainformacdes
sobre as condi¢des financeiras dafirmaacusto maisbaixo e mais rapidamente
do que de qualquer outro competidor para avaliar e responder as demandas
por empréstimos das firmas’. Assim, “a habilidade de colher informacGes e
0s contatos pessoais entre 0 banco e amatriz dafirmaindustrial 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 subsidiéaria dafirma no exterior na competicdo com os bancos locais’
(cruBEL, 1977, p. 352-353). Dessa passagem, pode-se extrair que a
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internalizacdo da informacdo € considerada a principa vantagem do banco
multinacional .*> Bancos multinacionais sdo também considerados como
capazes de desenvolver tecnologia e expertise gerencia em seu pais original
e entdo serem capazes de aplica-los no exterior a custo marginal nulo. Esse
parece ser 0 caso dos grandes bancos americanos que estdo envolvidos na
atividade bancériade atacado e negdcios. A conexdo com outros negdcios de
firmas americanas e com clientes locais relacionados a esses neg6cios criam
a oportunidade parainternalizar informacdo a baixo custo ala Grubel.

Historicamente, como assinalado por Focarelli e Pozzolo (2000,
p. 1, itdlicos adicionados), “o padréo de participacdo acionéria do banco
internaciona seguiu aintegracdo econdmicaentre paises. osbancos estenderam
suas atividades para 0 exterior de modo a prover servicos em transacfes
internacionais para clientes do seu pais de origem; posteriormente, com o
crescente entendimento do mercado estrangeiro — em particular os aspectos
ingtitucionais e regulatérios — e o desenvolvimento de uma rede de relagles
com as instituicdes financeiras locais, alguns bancos foram induzidos a
aumentar o ambito de suas operacdes e prover também servigos para a
populagdo local. Embora este relato seja de modo gera preciso, (...) hoje o
atual padrao de participagéo acionaria do banco internacional depende de
umconjunto maior defatoresdo que somenteo grau deintegracdo econdmica
entre paises’. Em particular, a teoria de internalizag@o de Grubel ndo pode
ser aplicadaao segmento do mercado bancério vargjista, jaque amaioriados
clientes dos bancos estrangeiros, neste caso, hdo tem nenhumaconexdo prévia
com 0 banco estrangeiro em seu pais nativo.

A recente onda de internacionalizac8o bancéria, portanto, é
caracterizadanado somente por institui ¢des financei ras seguindo suasrel agdes
preexistentes, mastambém (e crescentemente) por bancos globais procurando
ampliar suas atividades nos mercados financeiros do pais hospedeiro,
principal mente por meio da aquisi¢do de participagdes de controle acionério
majoritario ou daaquisi¢do de participagdes minoritérias, ndo-controladoras. ™

2" Neste sentido, Casson (1990, p. 18) assinala que “quando a tecnologia
leva uma firma a um novo local no exterior, o banco que tem servido a firma que esta se
expandindo tem umavantagem sobre asfirmaslocaisem servir anovasubsidi&riaestrangeira.
Estavantagem é em boa medida derivadado conhecimento dosrequisitosdo clientee éuma
vantagem monopolista que néo é patentiavel e que pode ser transferida para o exterior. A
internalizacdo desta vantagem transforma o banco nacional em um banco multinacional”.

13 Deacordo com Focarelli e Pozzolo (2000, p. 12), adeterminago de* seguir
o cliente” para ainternacionalizag@o bancéria € somente relevante para bancos pequenos,
enquanto que o comportamento de bancos maiores € determinado por politicas de
diversificagdo bem mais complexas.
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Desse modo, a presente estratégia global dos bancos universais ameja a
diversidade de suas atividades em alguns mercados financeiros, por meio de
rede de agéncias bancérias e de maior integragdo no mercado local, enquanto
no passado as estratégias dos bancos multinacionais visavam principa mente
aservir os clientes corporativos de seu pais de origem, e também dar alguma
suporte para firmas domésticas para que elas pudessem acessar 0 mercado
financeiro internacional. Essa nova estratégia tem sido, em boa medida,
estimulada por uma gradual flexibilidade ou mesmo em alguns casos pela
abolicdo das restri¢des legais referentes a presenca de bancos multinacionais
em mercados locais, tanto em paises desenvolvidos quanto nos paises em
desenvolvimento (FrReiTas, 1999).

Existem poucos trabalhos recentes que procuram estabelecer um
padrdo de expansdo para a recente onda de internacionalizacdo bancéria.
Uma das mais comuns explicacBes, como ja visto anteriormente, esta
relacionada aos efeitos de um aumento na competicdo bancaria causada pela
desregulamentacdo financeira. Como margens e tarifas estédo apertadas na
areade servicos bancérios domésti cos, as firmasfinanceiras buscam expandir-
se para o exterior para poderem obter mais altos retornos. Assim, com as
margens liquidas de juros dos bancos sob presséo, devido ao aumento na
competi¢do bancéria, e como asgrandesinstitui gdesfinanceiras estéo deforma
geral estabel ecidas em economias maduras, com potencial baixo de expansao,
a guns bancos estéo procurando diversificar geograficamente suas atividades
para mercados com potencial de crescimento e/ou com maiores margens
liquidas de juros. De modo geral, a internacionalizagdo bancaria resulta da
tendéncia de aumento na escala minima necesséria para o 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 diversificagdo de receitas dos multiplos produtos, de grupos de
clienteseregibes geogréficas naorganizacgo de servigosfinanceiros multipl os,
e esses ganhos aumentam com o niimero de atividades desenvolvidas.

Deformageral, aevidénciaempiricanaliteratura (DEMINGUG-KUNT
€ HUIZINGA, 1998; cLAEssENS et ., 1998) mostra que instituicdes estrangeiras
financeiras sdo menos eficientes do que as institui ¢des domésticas, ao menos
nos paises desenvolvidos. Paraanalisar essaconstatacéo, Berger et al. (2000b)
consideraram duas hipoteses:

14 Existem algumas poucas excegdes. Ver, por exemplo, Berger et al. (2000b)
eFocarelli e Pozzolo (2000).

46 Economia, Curitiba, v. 30, n. 2 (28), p. 35-77, jul./dez. 2004. Editorada UFPR



PAULA, L. F. de. Determinantes e impactos da recente entrada de bancos...

(a) hipétese da vantagem doméstica: (home field advantage
hypothesis), sob 0 qual asinstitui¢des domésticas sdo em geral
mais eficientes do que as institui gdes de nagbes estrangeiras, a
vantagem &, em parte, devido a diseconomias organizacionais
para operar (por exemplo, conflito entre equipes de trabaho
de diferentes paises) ou monitorar (pode ser dificil avaliar o
comportamento e esforgo de gerentes em mercados distantes)
uma instituicdo a distancia, ou em parte por causa de outras
barreiras — incluindo diferencas no idioma, cultura, moeda,
estruturas regul atérias e de supervisdo — ou ainda de barreiras
implicitas contra instituicoes estrangeiras,

(b) hipétese da vantagem global (global advantage hypothesis),
sob o qual agumas instituigdes estrangeiras administradas de
formaeficiente so capazes de superar asdesvantagensde cruzar
fronteiras e de operar de forma mais eficiente do que as
instituicdes domésticas, j& que elas possuem uma maior
eficiéncia quando operam em outras nages em funcéo da
difusdo de suas habilidades gerenciai s superiores ou de politicas
e procedimentos da melhor prética sobre mais recursos, da
diminui¢do nos custos de operacdo ou ainda da diversificacdo
de riscos que permitem que elas obtenham mais altos retornos
esperados em seus investimentos.’®

Testando essas hipdteses em cinco paises (Franca, Alemanha,
Espanha, Reino Unido eeua) durante osanos 90, Berger et al. (2000b) mostram
evidéncias em favor de uma limitada forma da hip6tese da vantagem global
em gque somente asinstitui¢des eficientes em um ou limitado nimero de paises
com mercados especificos ou condigdes regul atériasfavoravel s em seus paises
de origem podem operar de forma mais eficiente do que as instituigoes
domésticas. Esse achado também sugere que al gumas organizagdes bancarias

15 williams (1997) denomina a Ultima hip6tese como “teoria eclética’, que
diz que os bancos multinacionais devem ter alguma vantagem monopdlica para superar a
vantagem natural das instituicdes locais. Essa vantagem é desenvolvida domesticamente
pelo banco multinacional e ent&o aplicada no exterior. Seguindo a teoria de Hymer-
Kindelberger, as vantagens naturais das institui¢des locais sobre qualquer instituicéo
estrangeiraque queiraentrar sao devido a: (i) 0 conhecimento das preferéncias do consumidor
edascaracterigticasingitucionais; g, (i) oscustosassociadoscom adistanciadameatriz, incluindo
custos de comuni caggo, tempo de viagem edistanciaem lidar com erros (WILLIAMS, 1997,
p. 92).
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podem operar em paises estrangeiros em nivel acimados graus de eficiéncia
dos bancos domeésticos, pavimentando o caminho para alguma consolidagcdo
adicional. Um estudo econométrico feito por Focarelli e Pozzolo (2000) mostra,
nesta mesmadiregdo, que os bancos com participagdes em outras nagdes 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 é maior e maislucrativo 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
combinamais altas taxas de crescimento econémico, condi ¢bes econdmicas
mais estaveis e ineficiéncia bancaria no pais de destino — séo os principais
determinantes nas decisdes dos bancos relacionadas a expansdo para o
exterior.

Bancos preferem investir em paises onde esperam que 0s lucros
sejam maiores, devido ao crescimento econdmico esperado mais elevado e a
perspectivadereduzir aineficiénciafrenteaosbancoslocais. Asoportunidades
de lucro no mercado hospedeiro tém-se tornado um fator-chave na
determinacéo do padr&o de participagdes acionarias dos bancos estrangeiros,
gue incluem as mais variadas formas de participac8o, tais como aguisi¢cdo
plena, compras de atividades especificas, joint-ventures ou aliangas com bancos
locaisetc. Concluindo, F& Asinternacionais podem ser induzidas pelo desejo
dainstituicdo em aumentar a eficiéncia (custos ou rendimentos) ou em obter
efeitos da reducdo de riscos derivados da diversificacgo. Entretanto, como
Berger (2000b, p. 7) reconhece, “existe muito pouca pesquisa sobre 0s
determinantes da consolidagdo entre paises que poderia dar informagéo de
como os bancos melhoram suas posi¢des de risco e sua eficiéncia’.

4. ESTRATEGIA DE EXPANSAO DOS BANCOS EUROPEUS
NA AMERICA LATINA E BRASIL

4. 1. Determinantes das estr atégias de expansdo dos bancos
europeus naAmeérica Latina e Brasil

Da ultima secdo pode ser extraido que, tanto do ponto de vista
histérico quanto do ponto de vista tedrico-analitico, existem fortes razées
para se acreditar que estd em operacdo, em boa medida como um fendmeno
internacional, um processo de consolidagdo na indUstria bancéria, como
resultado da desregulamentag&o financeira e das mudangas tecnol6gicas. A
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novafase deinternacionalizagdo bancériaé umaconseqiiéncia deste processo,
em que, de forma crescente, as instituigoes 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 asetornar multinacionais. Defato, existem exemplos
de bancos bem-sucedidos, tais como o britanico LIoyds s, que tém escolhido
ndo perseguir uma agressiva estratégia de expansdo internacional, mas pelo
contrério, buscam centrar seu foco em negdciosno mercado varejistadomeéstico
(mercado de hipoteca, banco pessoal, seguro de vida, €tc.).

Crises bancérias, desregulamentacéo e globalizacdo de servigos
bancarios tém levado a um aumento significativo na presenca de bancos
estrangeiros em economias emergentes nasegunda metade dos anos 90.2¢ Desse
modo, o processo de consolidagcdo bancéria tem se acelerado na indUstria
bancéria nas economias emergentes, transformando uma inddstria que era
tradicionalmente muito protegida. Nestadiregdo, Hawkins e Mihaljek (2001,
p. 3) assinalam que“ mercado global e desenvolvimentostecnol 4gicos, pressdes
macroecondmicas e crises bancérias nos anos 90 tém forgado a industria
bancéria e os reguladores a mudar sua velha forma de fazerem negécios e a
desregulamentar estaindlstriaanivel nacional eaabrir osmercadosfinanceiros
para a competicao estrangeira. (...) Essas mudangas tém aumentado
significativamente as pressdes competitivas sobre os bancos nas economias
emergentes e tém levado a profundas mudancas na estrutura da indistria
bancéria’.

América Latina é uma das regides que recebeu um dos maiores
fluxos de investimento direto estrangeiro (ipE) no setor bancario no mundo
durante a década de 90. Entretanto, ndo se pode entender a onda de ipE no
setor bancério naregidoisoladade um movimento geral deipe paraaAmérica
Latinadurante osanos 90. Defato, Américal atinae Caribe receberam nivels
recordes de 1DE nos anos 90, com os fluxos de investimento totalizando US$
76,7 bilhes somente em 1998. Essa quantia correspondeu a cercade 41% do
fluxo total de roi para paises em desenvolvimento no ano. Por outro lado,
42% do fluxo de roi para América Latina em 1998 foi canalizado para um
Unico pais— Brasil — que, desde 1996, tem liderado o fluxo deibe naAmérica

16 De acordo com Hawkins e Mihaljek (2001, p. 24), na Europa central a
participagao dos bancos estrangeiros em termos do total de ativos e de capital € ao redor de
doistergos ou mais, 0 que faz com que os sistemas bancérios desses paises se situem entre
0s mais abertos no mundo, enquanto que na Ameérica Latina, o market share dos bancos
estrangeiros aumentou de uma média de 7% no inicio dos anos 90 para 40% no ano 2000.
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L atinaetem sido o segundo maior receptor entre 0s paises em desenvolvimento
(cemaL, 2000, p. 35-36).

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

e oprocesso dereestruturacdo do setor bancario no contexto da
unido econdémica e monetaria européa, como discutido no
Capitulo 2. A expansdo para o0 exterior para alguns bancos
europeus ndo é somente umafonte de diversificagdo de ganhos
mastambém umaformaque elestém encontrado parafortal ecer
sua posi¢do no mercado bancério europeu, considerando o
aumento nacompeti¢ao bancéariana Area Econdmica Européia
A estratégia dos bancos europeus paraa América L atina pode
ser interpretada como uma resposta para este ambiente mais
competitivo, em que varios fatores estdo erodindo as receitas
no tradicional negécio bancario. Ademais, devido arestricdes
regulatérias e politicas, existem alguns impedimentos para
F& As dentro dos paises do UE e incentivo parata atividade
forado bloco. A preferénciapela América L atinae, em menor
grau pela Europa central, é devido em parte ao fato de que o
sudeste asi &tico durante a segunda metade dos anos 90 estava
em crise, e a india e China tém seus sistemas financeiros
bastante fechados para bancos estrangeiros, de forma que os
principais mercados emergentes que se abriram foram
Argenting, Brasil e México;

e em particular, a dindmica da internacionalizacdo dos bancos
espanhdis, umavez que el estém sido os principaisprotagonistas
narecente ondade bancos estrangeirosnaAmeérical atina. Esses
bancos perseguiram estratégias de crescimento baseadas em
F&Asem seu mercado domeéstico antes deles selancarem em

17 Durante os anos 90, como resultado da implementag&o de politicas que
objetivavam a estabilizacdo de precos da economia (Plano Real), do amplo processo de
liberalizagdo que tem aberto atividades que eram até entdo restritasainvestidores estrangeiros,
das politicas de integragdo regional e de um vasto programa de privatizacoes, os fluxos
liquidos de IDE para o Brasil cresceram de cerca de US$ 2 bilhdes no periodo 1990/1994
para US$ 30 bilhdes nos dltimos dois anos da década. (CEPAL, 2001, p. 25).
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uma estratégia de expansdo internacional.’® Assim, eles ja
tinham alcangado um estagio de bancos “maduros’ quando
decidiram expandir-se para o exterior. De fato, com a
implementagdo da ume e a perspectiva de introducéo do euro,
0s maiores bancos espanhdis — em particular, Banco Bilbao
Vizcaya (BBv), Banco Santander e Banco Central Hispanico
(BcH) —, de modo a manter sua posi g&o competitivae defender-
sedaameagade apostas hostis por parte de competidoreslocais
e estrangeiros, tiveram que olhar para além de sua fronteira
natural na busca de mercados globais. Em um estégio inicial
desse processo, observou-se uma proliferacdo de aliangas e
acordos cooperativos com outras instituicdes financeiras,
principalmente dentro da Uni&o Européia, enquanto que a
segunda fase tem envolvido, em ritmo mais répido, uma
estratégia agressiva de expansdo visando aos principais
mercados | atino-americanos (ceraL, 2000, p. 159). Umavez que
durante os anos 90 muitos bancos europeus, incluindo bancos
da Holanda e Alemanha, estiveram ocupados com a expansao
paraEuropacentral edo leste, enquanto que osbancosamericanos
estavam ocupados com F&As em seu préprio mercado
doméstico, o mercado natural para os bancos espanhdis foi a
Américal atina, devido, inclusive, aoslagos culturaisexistentes,
» oprocesso dedesregulamentacéo nos paisesda América Latina
no amplo contexto das reformas econdmicas e politicas que
tem ocorrido desde o inicio dos anos 90, e que tem permitido
a entrada de empresas estrangeiras em setores econdmicos-
chave, taiscomo setor bancério, telecomunicagbese” utilities”.
Os programas de privatizacdo foram, em geral, parte das
reformas de longo prazo no setor publico, que envolveu a
privatizacdo de grandes empresas estatais com o objetivo de

18 A expansio de bancos espanh6is naAmérica L atinadeve também ser vista

no contexto maisamplo em que, depoisde um periodo de mudangas estruturais naeconomia
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 parao exterior. Desde 1994 aAméricalL atinatem sido o
principal destino dos investimentos dessas 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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consolidar as finangas 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 e MILALEK, 2001, p. 13);

« asavaliagdes do patriménio das empresas latino-americanas,
incluindo bancos, séo muito mais baratas do que das empresas
européias, tornando mais f&cil obter uma grande fatia do
mercado a um custo mais baixo. De acordo com Sebastian e
Hernansanz (2000, p. 19), 1% de participagdo no mercado de
depbsitos bancéarios 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 desembol so de US$ 196 milhBes naArgentina
e US$ 205 milhdes no México;

e o potencial de crescimento do mercado bancario na América
Latina € muito maior do que na Europa, que tem um mercado
bancério maduro. O tamanho do sistemafinanceiro em termos
darazdo m3/cpp € somente 28% na Ameérica L atina, enquanto
que nazona do euro ela é 77% e nos EUA, 71% (seBASTIAN €
HERNANSANZ, 2000, p. 18);

e O setor bancério latino-americano oferece melhores
perspectivas para retornos crescentes para instituicoes
financeiras, uma vez que as margens de intermediacdo com
gue 0s bancos operam nesses paises s&o consideravel mentemais
altas 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% parao periodo 1988/95 (no Brasil era6,6% enaArgentina
9,9%), nos paises da ocpE ela era 2,8% para 0 mesmo periodo
(cLAEssENs et al., 1998, p. 26). Por outro lado, os bancos| atino-
americanos aumentaram firmemente sua ja elevada
lucratividade durante os anos 90, embora as receitas liquidas
de juros tenham sido estaveis. Sua lucratividade é alta tanto
em comparacdo aos paises do G3 quanto aos outros paises
emergentes (ver tabela 3);

19 A lista dos maiores bancos alemaes listados inclui: Deutsche Bank,

Bayerische Hypo und Verisnsbank, Dresdner Bank, Commerzabank, e Bankgesellschaft
Berlin.
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» 0sganhos potenciais em eficiéncia é alto na América Latina,
umavez que o grau de eficiénciabancérianaregido é deforma
geral mais baixo do que dos paises desenvolvidos. De fato, a
razéo despesas operacionais/total dos ativos dos bancos
domésticos na América Latina foi em média 5,5% em 1992/
1997, enquanto esta relagdo foi 1,7% nos paises do G3 (Eua,
Japao e Alemanha), 1,6% na Asia oriental e 4,1% na Europa
central, no mesmo periodo (ver tabela 3). O elevado custo
operacional (assm como osaltos spreads) dosbancosdomésticos
naAméricaL atinaé, em grande medida, o legado do periodo de
atainflagdo dosanos 80 einicio dosanos 90, quando asreceitas
inflacionérias geravam lucros féceis para os bancos e,
consequientemente, havia pouca pressao para cortar custos.

Como Vvisto nasecao anterior, oS principais determinantes dadecisdo
de um banco se expandir para o exterior sdo as oportunidades do mercado
local, referentes as mais altas taxas esperadas de crescimento econémico, as
condi¢Bes econdmicas mais estéveis e a ineficiéncia dos bancos no pais
hospedeiro. De fato, no caso do Brasil, os determinantes internos da recente
penetracdo dos bancos estrangeiros estéo relacionados principalmente as
condicBes econdmicas mais estaveis, apartir do processo de estabilizacdo de
pregos desde 1994 — que alterou o panoramade negdécios de maislongo prazo
no Brasil —, as maiores taxas esperadas de crescimento econémico e ao
potencia de crescimento do mercado bancério. Além disso, desde o inicio
dos anos 90, a economia brasileira vem passando por um vasto processo de
liberalizagdo que tem flexibilizado atividades que eram anteriormente
restritivas para investidores estrangeiros. Nesse contexto, a recente entrada
de bancos estrangeiros estarelacionadaagradual flexibilidade nas restricbes
legaisreferentesapresencade bancosestrangeirosno setor bancério brasileiro.
De acordo com o Artigo 52 das Disposi¢des Transitérias da Constituicéo de
1988, éproibido, até ser regulamentado por lel complementar, ainstalagéo de
novas agéncias por parte de institui ces financeiras estrangeiras e o aumento
da participagéo no capital de instituicdes financeiras baseadas no pais.
Entretanto, a Consgtituicéo de 1988 manteve aberta uma possibilidade de as
instituicBes estrangeiras terem acesso ao mercado domeéstico, ja que o artigo
52 também estabeleceu que tais restricbes ndo se aplicam a autorizaces
resultantes de acordos internacionais, reciprocidade ou decisdes tomadas no
interesse do governo brasileiro.

Uma importante mudanca ocorreu em 1995, no contexto da crise
bancaria, que resultou da adogdo de uma politica monetéria restritiva e do
aumento dataxade juros a patamares el evadissimos face aos efeitos da crise
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Tabela3- DESEMPENHO DO SETOR BANCARIO EM VARIAS REGIOES — 1992/99
(COMO PERCENTAGEM DO TOTAL DEATIVOS)

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 | 1,8 | 22 52 | 53 | 54 31| 28| 25 20| 1,8 | 20
Outras
receitas 07| 12| 08 23| 20| 18 23| 21|20 07| 08| 1,0
Despesas
operacionais 16 | 24 | 23 55 | 55| 57 41 | 35 | 3,1 1,7 | 16| 1,8
Empréstimos em
atraso 06 | 63| 1,8 12 | 1,1 | 1,7 06 | 06 | 04 02| 04| 03
Lucros antes dos
impostos 0,8 |-55 | -0,7 1,4 | 1,3 | 24 05|07 ] 10 0,7 | 06 | 08

FONTE: Hawkins e Mihaljek (2001, p. 6).

* Média simples da Indonésia, Coréia, Malasia, Filipinas e Tailandia

** Média simples daArgentina, Brasil, Chile, Coldmbia, México e Peru.
*** Meédia simples da Republica Checa, Hungria e Polénia.

***% Média ssimples da Alemanha, Estados Unidos e Japao.

mexicana de 1994/1995. De acordo com Carvaho (2000, p. 148), “a crise
bancériade 1995 abriu umajanelade oportunidade para os bancos estrangeiros
colocarem um péno pais. A crise desval orizou os bancos exi stentes, col ocando
um grande nimero deles sob o controle do Banco Central, sem comprometer
as possibilidades de longo prazo da indlstria. Em um relatério datado de
dezembro de 1998, o Banco Central do Brasil identificou 104 instituicdes
financeiras como passando por alguma espécie de ‘gustamento’ entre o
lancamento do Plano Real e aguela data’.

O recente processo de consolidacdo bancariano Brasil é deaguma
forma similar a experiéncia mexicana no sentido que em ambos paises as
autoridades governamentais responderam a crise bancéria com uma série de
programas de suporte para institui¢oes financeiras e seus tomadores. Esses
programas pretendiam reforcar a salide do setor financeiro e, a0 mesmo tempo,
abrir o setor paraos bancos estrangeiros, umavez que a presencadesses bancos
poderia gjudar a fortalecer a salde do setor.? Além disso, em contexto de

2 No caso brasileiro, o governo federal langou, em novembro de 1995, o
Programade Estimul o & Reestruturagdo e ao Fortal ecimento do Sistema Financeiro Nacional,
0 PROER, que financiou as aquisi¢es de sete bancos, de acordo com um relatério sobre
bancosbrasileiros (Gazeta Mercantil, 16/09/1999): Naciona pelo Unibanco (banco brasileiro);
Econdmico pelo Excel (brasileiro); Mercantil de Pernambuco pelo Banco Rurd (brasileiro);
Banco Antonio de Queiroz pelo Banco United (brasileiro); Banorte pelo Bandeirantes
(brasileiro); Banco Martinelli pelo Pontual (brasileiro); Bamerindus pelo HSBC (britanico).
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desregulamentagao financeira, aentrada de bancos estrangeirostem sido usada
como uma politica para enfraquecer os monopdlios locais, que tinham sido
estabel ecidos sob a estrutura regulatéria anterior.

Nesse 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-Econémico e Banco
Bamerindus— e também fortal ecer o setor bancario nacional. A Exposic¢éo de
Motivosn. 311, de 23/08/1995, um ato de autoria do Ministério da Fazendae
aprovado pelo Presidente da Repulblica, permitiu ao Presidente autorizar
excepciona mente, caso a caso, a entrada de bancos estrangeiros no Brasil.
Naguela 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 aguns dos probleméticos bancos
brasileiros. A entrada de bancos estrangeiros foi aprovada caso a caso,
principalmente para recapitalizar os bancos problematicos. Essa norma
presidencial diz que a entrada dos bancos estrangeiros € do interesse do pais,
e enfatiza os seguintes aspectos favoraveis:

» 0 aprimoramento na eficiéncia operacional do setor bancério
com efeitos positivos sobre aintermediacéo financeira;

e 0 aumento na competicdo bancaria causaria uma reducdo nos
spreads e nas tarifas bancarias, com impactos positivos sobre
ataxa de juros dos empréstimos;

» amehor e mais diversificada oferta de servigos bancarios a
mais baixo custo;

» aintroducdo de novas tecnologias de gerenciamento e de
inovactes de produtos e servicos.

Como resultado de umamaior flexibilidade na estruturaregulatéria
referente a entrada de bancos estrangeiros, o governo brasileiro tem permitido
a entrada de um grande nimero de bancos estrangeiros no mercado bancério
domeéstico, indo ao encontro da tendéncia internacional de expansdo dos
conglomerados financeiros, que estdo procurando novos mercados para seus
negaécios. Um outro fator que tem atraido bancos estrangeiros parao Brasil tem
sido o programa de privatizacdo de bancos publicos, conhecido como Proes.

2L O Programa de Incentivo & Redugo do Setor Piblico Estadua na Atividade
Bancaia (Proes) foi lancado em agosto de 1996 pela Medida Provisdria 1.514. O Proes forma
parte de um processo amplo de gjustefiscal dos Estados e de reestruturacdo dadividapiblica. Sob
osarranjosdo Proes, o governo federa financiaareestruturacdo dos bancos estaduais.
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Como Hawkins e Mihaljek (2001, p. 13) colocam, “quando o programa para
reestruturacdo dos bancos publicos estiver completo em cerca de dois anos,
somente seis bancos é esperado permanecer em maos estatai's, comparados
com 30 bancos em meados de 1996. A velocidade desta mudancga 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 regulatoéria referente a bancos
estrangeiros, 0 programa de privatizagdo de bancos estaduais, a estabilizagéo
de precosapartir de 1994, o crescente potencial do mercado bancério vargjista
brasileiro, o desenvolvimento —aindainfante— dosfundos de pensdo e mercado
de titulos no Brasil, a crescente integragdo da economia brasileira no fluxo
comercial e financeiro, todos esses fatores juntos tém atraido o capital
estrangeiro parao setor bancério brasileiro. E interessante notar que os bancos
europeus lideraram as principais aquisi¢cdes bancarias envolvendo bancos
estrangeiros durante os anos 90, o0 que sugere que a onda de aquisicles e
fusBes bancarias no Brasil esta de alguma formarelacionada as mudancas no
sistemafinanceiro europeu no contexto da unificagéo econdmicae monetaria.

4.2 A recente onda de bancos europeus no Brasil: um quadro

A recente onda de fusdes e aquisi¢des 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 Hsec. Ademais,
e crescentemente, o controle de bancos envolveu bancos compradores mais
fortese, dgumasvezes, um alvo fraco, masndo insolvente, taiscomo acompra
do Bcen pelo Bradesco, do Noroeste pelo  Santander, e do Real pelo Asn-
Amro. A tabela4 mostraas F& As que foram feitas no setor bancério brasileiro
durante o periodo 1995/2000. A partir da tabela pode ser extraido que:

&) 0sbancos estrangeiros comandaram inicia mente as aguisi Goes,
com a clara predominancia de bancos europeus. De forma
diferente da Argentina, onde as aquisi¢cfes estrangeiras
incluiram dois dos trés maiores bancos privados, as agquisices
estrangeiras no Brasil tém envolvido principalmente bancos
de tamanho médio. Isso reflete parcialmente o fato de que a
capitalizacdo de mercado dos maiores bancos brasileirostorna
a compra destes proihitivos;
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b) as principais aquisicOes estrangeiras foram a compra do
Bamerindus pelo Hssc, que foi paradigmatica, uma vez que
envolveu pelaprimeiravez um grande banco vargjista, o Excel/
Econdmico pelo Beva, 0 América do Sul pelo Sudameris, 0
Banco Noroeste pel 0 Santander, 0 Banco Real pelo ABN-Amro,
e 0 Banespa pelo BscH.? Esta Ultima compra foi a maior
agquisi¢do feita nos Ultimos anos no Brasil, pois envolveu a
comprade um banco com ativos no total de cercade US$ 16,0
bilhdes. Essa aquisicdo permitiu que o Banco Santander do
Brasil pulasse algunsdegraus 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
Banespatem umaforterede devare o, principalmente no Estado
de S&o Paulo, o mais rico Estado brasileiro. Sua compra
representou umaespécie de “ ponto de mutagdo” nahistériado
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 Meridiona e no
prestigioso banco de investimento Bozano, Simonsen deixou
0 grupo, ainda fora da elite do mercado, como o nimero 7 da
indUstria bancéria;®

€) os grandes bancos americanos j& estabelecidos no Brasil —
Citibank e BankBoston — ndo tém participado daondade F& As,
e optaram por crescer organicamente no mercado bancario
brasileiro, onde eles tradicionalmente tém focado suas
atividadesem umaclientelamenor emaisseletiva® A estratégia
mai s recente desses bancosno Brasil tem sido ampliar suabase
de clientes, incluindo segmentos da classe média e firmas de
tamanho médio. BankBoston tem procurado atuar em um

2 Santander também adquiriu o Banco Geral do Comércio (1997) eo Grupo
Meridional (2000), enquanto que 0 ABN-Amro comprou o Banco do Estado de Pernambuco
(1998), que tinha uma presencaimportante na regido Nordeste do pais.

2 Ogrupofinanceiro Meridional, queincluiao Banco Meridional e Bozano,
Simonsen, foi comprado pelo BSCH por cercade US$ 1 bilh&o, enquanto que o Banespafoi
comprado por US$ 3,7 bilhdes, uma soma cinco vezes maior do que 0 seu valor registrado.

2 Asrecentes aguisigdes do BankBoston e, principalmente, do Citibank de
bancos locais ou agéncias bancérias na América Latina sugerem que a estratégia destes
bancos pode estar de al gumaforma mudando.
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segmento mai s seletivo do mercado vargista, com rendamensal
acimade R$ 4.000,00, enquanto que o Citibank tem procurado
ampliar suabase declientes, procurando incluir em suaclientela
segmentosinferioresdaclasse média, com rendamensal 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 ondade F& Asno Brasil pode ser parcia mente explicada
pelo fato de que eles tém obtido uma boa lucratividade com a
oferta de novos produtos em seu préprio mercado doméstico
(Estados Unidos), onde elestém sido capazes de expandir-se
geograficamente, devido a desregulamentac@o do sistema
financeiro. Consegiientemente, a estratégia de diversificacéo
geogréfica para o exterior, em particular paraAmeérica Latina,
tornou-se secundaria para a estratégia global dos bancos
americanos, com apossivel excecdo do M éxico, umaeconomia
que tem umaforte ligagdo com aeconomiaamericana (NAFTA),
na qual o Citibank comprou recentemente o grupo financeiro
Banamex-Accival (“Banacci”) e obteve a lideranca no setor
bancério mexicano;

d) ostrés maiores bancos privados domésticos— Bradesco, Itall e
Unibanco —tém reagido a penetracdo dos bancos estrangeiros,
participando ativamente do processo de fusdes e aquisicoes,
com algumasimportantes compras, tais como o banco Nacional
pelo Unibanco, o Ben/Credireal pelo Bradesco, o Banerj pelo
Ital e o Bandeirantes pelo Unibanco. Particularmente
importante tem sido a participagdo do Itall na aquisicdo dos
bancos estaduais, tais como Banestado (Parand), Banerj (Rio)
e Bemge (Minas Gerais). Nos casos do Itall, e principamente
do Unibanco — com um tamanho menor que Bradesco, que éo
maior banco privado brasileiro —, seus comportamentos
pareceram em parte tomar aformade umareagdo defensiva, ja
gue eles procuram manter seu market share e lideranca no
mercado bancério usando aquisi¢des e fusdes de modo aevitar
aameaga de serem comprados por outros bancos.

A crescente presencade bancos estrangeiros no Brasil é confirmada
pelos dados disponivels. 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 sei's anos, enquanto que declina a
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Tabela4 - PRINCIPAIS F&AS NO SETOR BANCARIO BRASILEIRO — 1995/2000

Ano Adquirente Origem do adquirente Instituicao adquirida
BSCH Espanha Banespa
2000 Itat 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/Franga/Brasil América do Sul
Chase Manhattan Estados Unidos Patriménio
Bradesco Brasil Pontual
GE Capital Estados Unidos Banco Mappin
CSFB Suica Banco Garantia
BBVA Espanha Excel-Econémico
Caixa Geral de Depositos Portugal Bandeirantes
1997 Santander Espanha Banco Noroeste
Banco Interatlantico Portugal/Franca Boavista
Santander Espanha Banco Geral de Comércio
Itat Brasil Banerj
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 Itamarati
Cindam Brasil Fonte
Banque Nacional de Paris Franca Banco Comercial de Sao Paulo
BBA Creditanstalt Brasil/Austria Financiadora Mappin
Itat Brasil Banco Francés e Brasileiro
Iltamarati Brasil Crefisul
Excel Brasil Econémico
Sudameris Brasil Italia/Franca/Brasil Financeiro&Industrial de Investimento
1995 Unibanco Brasil Nacional
Pontual Brasil Digibanco

FONTE: Elaborag&o do autor com informagdes do Chase Manhattan (2000) e do Banco Central
do Brasil.
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Tabela5- MARKET SHARE DO SETOR BANCARIONOBRASIL (TOTAL DEATIVOS)
— 1993/2000 (%)

Instituicdo 199311994 1995|1996 | 1997 [ 1998 | 1999 | 2000
Bancos com controle 84 1172|8498 |12,8 18,4232 (274
estrangeiro

Bancos domésticos 40,7 | 41,2(39,2139,0|36,8|35,3|33,1|35,2
privados

Bancos publicos 13,4(18,2(121,9(21,9119,1|11,4|10,2| 5,6
(+ caixas estaduais)*

Caixa EconOmica 14,5150 16,4 (16,5]16,6 | 17,0 |17,0| 15,4
Federal

Banco do 229118,3113,9(12,5]|144|17,4|15,8| 15,6
Brasil

Cooperativas de 01(02]02]03|041]05]07]08
crédito

Setor 100,0{100,0{100,0(100,0{100,0{100,0{100,0|100,0
bancario

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

participacdo de todos 0s outros segmentos®, mas em especial nasingtituicdes
publicas (ver tabela 5). O aumento de bancos estrangeiros no Brasil ocorreu,
em maior extensdo, em cima de bancos privados domésticos e, em menor
extensdo, sobre os bancos publicos (federais e estaduais). Emboraexistauma
tendéncia declinante na participacdo relativa dos bancos publicos, incluindo
osdois“gigantes’ federais, Caixa Econémica Federal e Banco do Brasil, sua
participagao relativa é ainda predominante no setor bancério com 36,6% do
total deativosno final de 2000, seguidados bancos privados nacionais (35,2%).
Por outro lado, os maiores bancos privados domésticos no Brasil tém
aumentado sua fatia de mercado no setor bancario viafusdes e aquisi¢cdes de
bancos estaduais e privados, e, em menor extensdo, por meio de crescimento
orgénico. Conseqiientemente, o market share no setor bancario (total deativos

% Com excegdo das cooperativas de crédito, cuja participagio relativa,
entretanto, éresidual.
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dos bancos publicos e privados) dos quatro maiores bancos privados
domeésticos — Bradesco, Itad, Unibanco e Safra — aumentou de 23,7% em
1999 para 27,6% em 2000, um aumento significativo de 3,9% em seu mar ket
share em somente um ano (ver tabela 6).

O gréfico 1 mostra que entre o0s vinte maiores bancos privados
no Brasil, sete sdo estrangeiros, incluindo 0s cinco maiores europeus—Hsec,
ABN-Amro, Santander (BscH), Sudamerise BBV Banco (seva) —edois 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 bancario (incluindo bancos publicos) e 78,3% do
total de ativos do setor bancario 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

Tabela 6 - MARKET SHARE DOS 20 MAIORES BANCOS NO BRASIL (TOTAL DE
ATIVOS) — 1999/2000*

Conglomerado bancdrio Origem 2000 2000 1999
do capital | R$ 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
Itati+Bemge+Banestado+Baner;j 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+América 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 Sdo Paulo PN 6.935 0,86 0,77
Lloyds TSB ET 6.917 0,86 n.d.
Chase Manhattan ET 5.329 0,66 n.d.

FONTE: Elaboracdo do autor com dados do Banco Central do Brasil.

(*) A tabela inclui somente ingtituicbes depositérias no Brasil (bancos comerciais, bancos
mltiplos e caixas).

NOTAS: FE: bancos federais; PN: bancos privados nacionais (mais que 50% das actes em
maos domésticas); ET: bancos estrangeiros; ES: bancos estaduais. n.d.: ndo disponivel.
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dezembro de 2000 (ver tabela 6). Portanto, os bancos privados domésticos
(Bradesco, Itad, Unibanco, Safrae BBA) sdo ainda dominantes no segmento
privado do mercado varejista, embora os bancos estrangeiros tenham agora
uma importante presenca no mercado bancério do pais.?® Santander, em
particular, depois da compra do Banespa, em novembro de 2000, tornou-se
0 maior banco estrangeiro no Brasil e o terceiro banco privado, entre o Ital
e Unibanco.

Gréfico 1 - OS 12 MAIORES BANCOS PRIVADOS* (DEZEMBRO 2000)
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FONTE: Banco Central do Brasil.
(*) Inclui todos os bancos de cada conglomerado financeiro (ver tabela 6).
(**) Total de ativos: inclui somente bancos privados.

% Se considerarmos a América Latina como um todo, a participacio dos
bancosestrangeiros no total dos depositos pulou de 16% em 1996 para30% em 1998 (CEPAL,
2000, p. 161). Por outro lado, entre 0os 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, 0 BSCH tinha10,6% do total de ativosnaregi&o, 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 Itall 3,1%.
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4.3. Estratégias de expansao dos maior es bancos europeus na
AméricalLatina

Como visto nasegéo 3, ateoriadeinternalizagéo dainformagéo de
Grubel ndo se aplica ao mercado vargjista bancario, e isto é particularmente
verdade no caso darecente 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 nenhumaconexdo prévia
com as matrizes das firmas no pais nativo de cada um desses bancos. De
acordo com Focarelli e Pozzol o (2000), bancos que operam em paises onde 0
setor bancério é grande e mais lucrativo devem ser capazes de exportar uma
habilidade superior e sdo, assim, maisprovaveis de expandirem suas atividades
parao exterior. Defato, todos os maiores bancos europeus naAmérical atina
— BSCH, BBVA, HSBC € ABN-AMro —aumentaram recentemente seu market share
nos seus mercados domesti cosviafusdes e aguisi¢des, al cancando umaposi ¢ao
deliderancaou quaselideranca nesses mercados.?” A expansao para o exterior
ndo € somente umafonte de diversificagdo de receitas para esses bancos, mas
também uma forma de eles fortalecerem sua posi¢do no mercado bancério
europeu no contexto das pressdes competitivas resultantes da uni&o econdmica
e monetaria.

Existem algumas caracteristicas comuns e distintas nas estratégias
dos maiores bancos europeus na América Latina. Uma ébvia caracteristica
comum € gue todos os quatro maiores bancos sao grandes bancos universais
gue escolheram se expandir para o exterior como uma estratégia de expansao
de suas atividades. Em 1997, os rendimentos no exterior representavam mais

27 Retomamos este ponto adiante. Somente paramencionar as mais recentes
eimportantes F& Asenvolvendo 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 umadas maiores organizagdes financeiras de sua espécie no mundo; ABN fundiu-
secom Amro em 1991 e obteve aliderancano mercado bancario nos Paises Baixos; Santander
fundiu-se com o 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. Consegiientemente, o setor bancério espanhol tornou-se
um dos mais concentrados na Europa, formando uma espécie de duopdlio, com o market
share das duas maioresinstitui gdes crescendo de 33% em 1987 para50% em 1996 (CEPAL,
2000, p. 158), e aumentando ainda mais depois das recentes fusdes.
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que 35,0% do total de receitas desses bancos,® e esta participagdo relativa
aumentou no caso dos bancos espanhdis, por causadas suasrecentes aguisicdes
na Ameérica Latina.

Todos esses grupos financeiros estdo procurando expandir suas
atividades na Europa mais recentemente, como o caso da expansdo do Hssc
na Franca®, e do aBN-Amro naltdia. Eles estdo também presentes em vérios
paises | atino-americanos, mas essa presenca € desigual, como pode ser vista
naTabela7. O total de ativos dos 20 maiores bancos estrangeiros naregido €
altamente concentrado em somente trés bancos— BscH, Citibank e Beva —que
englobavam 44,8% do total de ativos de bancos estrangeirosnaAmeérical atina
em 1998 (cemaL, 2000, p. 61). Esses bancos sdo a guns dos poucos no mundo
que tém obtido posicdes de lideranca fora seus mercados originais. O
mar ket share desses bancos certamente aumentou, ja que eles compraram
alguns grandes bancos domésticos depois 1998, tais como 0 Bancomer
pelo sevA (junho de 2000), Serfin (maio de 2000) e Banespa (novembro
de 2000) pelo BscH, € Banacci (maio de 2001) pelo Citigroup.® Ademais,
eles sdo o0s Unicos bancos com uma rede extensa de agéncias nos seis
maiores paises da regido. 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 AméricalL atina: México,
Brasil e Argentina.

Deve-se observar também na tabela 7 que o Citibank — que
pertence ao grupo Citigroup —tornou-se o segundo maior banco estrangeiro

2 Asreceitas no exterior em 1997 representavam, como percentagem das

receitastotais, 63,8% no caso do HSBC, 52,8% parao ABN-Amro, 39,5% parao Santander,
e38,2% parao BBV (NELLISet al., 2000, p. 57).

2 De acordo com o Relatério Anual 2000 do HSBC, a aguisigio do banco
francés, CCF (Crédit Commercial de France) “foi um passo maior em direcdo a nossa
estratégia de gerenciamento de riqueza e proporciona a nos uma plataforma substancial na
zonado euro” (p. 3). Defato, com 692 agéncias bancarias, CCF é um dos maiores bancos
naFranca

%0 O México assistiu a uma ampla reorganizagso das operagdes bancérias
estrangeiras, em 2000/01, que mudou profundamente seu sistemafinanceiro, com o BSCH
adquirindo o Grupo Serfin por US$ 1,56 bilh6es, o BBVA despendendo US$ 1,85 bilhes
para fundir suas operages mexicanas com o Grupo Bancomer, e, finalmente, o Citibank
comprando o Grupo Banacci, amaior institui¢ao financeirano México, em umatransagdo
gue envolveu um valor total de US$ 12,5 bilhdes.
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Tabela7 - OS MAIORES BANCOS ESTRANGEIROS NA AMERICA LATINA POR
ATIVOS (SETEMBRO DE 2000) — US$ MILHOES

Banco Origem Argentina Brasil México Chile Colombia Venezuela TOTAL %

BSCH* Espanha 26.130  28.682 20.100  30.200 1.376 2556 109.044 3399
Citibank**  USA 10429  8.798 42.590 6.350 1.137 686 69.990 21,81
BBVA Espanha 9.174  5.004 37.300 4.900 2811 3.700 62.889 19,60
BankBoston USA 11.350 9315 358 6.800 108 - 27.931 8,71
HSBC Reino Unido 5016  9.126 15202 - - - 29344 915
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: Elaboragdo prépria com dados de Sebastian e 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.

na América Latina depois da compra da maior instituicdo financeira no
Meéxico, 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 0 Hsc — tem perseguido uma estratégia global no varejo
bancario no mundo com presenca em diferentes paises e continentes, embora
tenha umatendéncia de focar seus negdcios em cartdo de crédito e servicos
bancérios para uma classe profissional urbana sem, até a aquisicdo do
Banacci, tentar entrar no mercado varejista de massa, como 0s bancos
espanhdistém feito. Entretanto, o foco de seus negdcios naAmérica L atina
édiferente do dos espanhdis, como destacado por Guillén e Tschoegl (2000,
p. 10): “Os hispénicos estdo competindo nos mercados de média e baixa
renda, onde eles estdo em competicdo com os maiores bancos domesticos.
O Unico banco estrangeiro que tinha anteriormente feito uma incurséo
comparavel, em termos de amplitude geogréfica, na América Latina, foi o
Citibank. Todavia, em contraste com os bancos espanhdis, o Citibank
tradicionalmente focou seus negécios no mercado de mais alta renda,
normalmente os segmentos A, B, e C1".

Os realmente grandes investidores estrangeiros europeus na
Américal atina sdo os dois grandes bancos espanhdis, que tém desenvolvido
recentemente uma agressiva estratégia de expansdo na regido. BsCH € BBVA
tém juntos mais que US$ 170 bilhdes de ativos na Ameérica L atina e ao redor
de 55,8% do total de ativos dos top 6 estrangeiros na regiéo (ver tabela 7).
BscH, depois da compra do Banco Serfin no México e do Banespano Brasil,
tornou-se 0 maior banco privado daregido, com cercade US$ 109 bilhdes de
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ativos. BscH € 0 lider entre os bancos estrangeiros na Argentina, Brasil e
Chile, enquanto que o Beva é o lider na Coldmbia e Venezuela, e 0 segundo
maior banco no México. A diferenca em termos do total de ativos entre o
BSCH € 0 BBVA ha América Latina é devido, principalmente, ao Brasil, onde
recentemente 0 BSCH cComprou o Banespa e 0 BBvA tem apenas uma peguena
fatia de mercado.

O aBN-Amro, no mercado bancério holandés, e 0 BscH e BBvA, NO
mercado espanhoal, cresceram substancial mente em seus mercados domeésti cos,
perseguindo estratégias de crescimento baseadas em F& As, de modo a obter
uma posi¢ado de lideranca em seus mercados nacionais. Essa politicapermitiu
a€les aumentarem sua competitividade e alcangar 0 tamanho necessério para
comegarem um processo de expansdo internacional. Depois que eles
consolidaram sua posi¢ao no mercado doméstico (e algumas vezes ao mesmo
tempo), expandiram-se para o exterior, provavel mente se preparando para o
aumento na competicdo bancéria no contexto da integragdo econémica e
monetériaeuropéia.® ABN-AMro, BscH € BBVA S0 grandes bancos em sistemas
financeiros de tamanho médio e altamente concentrados, que estéo
crescentemente expandindo suas operagdes para outros mercados, ja que as
alternativas domésticas sdo limitadas.

O Hong Kong Shanghai Bank-Hssc é umadas maiores organizagdes
bancérias e de servicos financeiros no mundo. Como o Citigroup, 0 HsBC
Group € um banco universal globa com cerca de 6.500 escritrios em 79
paises e territorios na Europa, na regido do Pacifico na Saia, no continente
americano, no Oriente Médio e na Africa. Somente em 1992, depois da
aquisi¢do do Midland, o grupo mudou seu domicilio de Hong Kong para
Londres. Hsac é até hoje um banco fortemente enraizado na Asia, a despeito
desuapresencaemtodasasregiGesdo mundo. Entretanto, essacaracteristica
tem mudado desde a Ultima década. Sua estratégia de managing for value
enfatiza o equilibrio dos negécios e receitas do grupo entre mercados

81 Emrelagio aosbancosespanhois, Guillén e Tschoegl (2000, p. 68) destacam
que ao final dos anos 80, “a competicdo [na Espanha] pelo market share intensificou e o
governo encorgjou fusdes como umaformade quebrar o cartel e sepreparar paraaintegragdo
européia. As margens de intermediag&o cairam e, emboraainda solidos, osbancos passaram
asepreocupar com alucratividade delongo prazo. Além disso, entrando em novos mercados
de produto — corretagem de ages, fundos de penséo e servigos de val or adicionado —vérios
dos grandes bancos comegaram a ver a expansdo internacional como uma forma de obter
lucratividade explorando completamente suas habilidades’.
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emergentes de rapido crescimento, maduros e mais antigos.® De acordo com
o Relatorio Anual 2000, o grupo realizou 48,2% de seuslucros naAsia, 39,0%
na Europa, 9,6% naAmeéricado Norte e 3,2% naAmeéricaL atinaem 2000. A
motivacdo de suarecente expansao para Ameérical atina, assim como de outros
investimentos em diferentes regiGes, parece estar rel acionadaaumaestratégia
de diversificagdo de riscos, por meio da diversificagdo geogréfica de suas
atividades, de modo que o banco possa se tornar menos dependente da Asia.

5. A REAGAO DOS BANCOS PRIVADOS NACIONAIS

5.1. Os efeitos da entrada de bancos estrangeir os sobre o
mer cado bancario nacional

A literatura sobre os efeitos da entrada de bancos estrangeiros em
mercados domésticos bancérios (DEMINGUG-KUNT € HUIZINGA, 1998; CLAESSENS
et al., 1998) mostra que, em termos gerais, entrada tem dois principais
impactos:

a) primeiro, os bancos estrangeiros sdo menos eficientes do que
os bancos domésticos nos paises desenvolvidos, mas mais
eficientes do que os bancos domésticos em economias
emergentes. A fonte da eficiéncia superior em relagcdo as
instituicBes domésticas em paises emergentes € diversificada,
ealistainclui amaior estabilidade dos bancos estrangeiros, o
mais facil acesso a fontes estrangeiras de fundos, a maior
propensdo a inovagdo dos bancos estrangeiros, e, finamente,
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 osbancos domésticosa operar deformamelhor e
mais eficiente, fazendo eles reduzirem suas despesas
operacionais e, a0 mesmo tempo, expandirem suas atividades.

%2 A aquisicao em 1999 da Republic New York Corporation e do Safra Re-

public Holdings reforgou a presenca do HSBC nos paises mai s altamente desenvolvidos —
Estados Unidos, Suiga e L uxemburgo.
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Argumenta-se que os beneficios da entrada, em termos de
servicos bancarios aprimorados e de melhoria na
regulamentacdo bancéria, deveriam compensar os custos
potenciaisde entrada, rel acionados ao fato de que asautoridades
monetérias e reguladoras podem ter um menor controle sobre
0 setor bancario, caso hgjaumapresencaestrangeirasignificativa
no mercado domeéstico (ja que os bancos estrangeiros podem
ser mais responsivos a mudangas 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, asinstituicdesfinanceiras domésti cas podem
se engajar em F&As para se defender dos competidores
estrangeiros potenciais.

Carvaho (2002) 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 o0 banco estrangeiro
contribuiu para uma reorientagdo estratégica da atividade financeira, dando
suporte ao setor privado no Brasil. Nossos achados déo suporte aesta hipétese.
Por outro lado, existe algumaevidénciade que aentrada de bancos estrangeiros
tem tornado os mercados bancérios mais competitivos, forcando os bancos
privados domésticos a operarem de forma mais eficiente, a0 mesmo tempo
em que, como ja visto, os maiores bancos tém participado ativamente do
processo de consolidagdo no setor bancério brasileiro, provavelmente devido
a pressdo competitiva das aquisi¢des dos bancos estrangeiros.

Doisindicadores podem ser usados paramedir aeficiénciade custo
dos maiores bancos privados domésticos no Brasil: (a) eficiéncia operacional
gue, como 0 nome sugere, € usada para medir a eficiéncia operaciona dos
bancos, incluindo tanto as atividades de intermediag&o financeiracomo outras
atividades ndo relacionadas diretamente a intermediacdo; (b) razéo custo/
receita, umindicador usual paramedir a€ficiénciabancariaem suatradicional
atividade de intermediacdo financeira.®® Dois indicadores convencionais séo
usados paramedir o desempenho dos bancos: retorno sobre patriménio liquido
— ROE — e retorno sobre ativos — RoA.

3 A definic8o precisa destesindicadores pode ser vistana Tabela 8.
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5.2. O recente compor tamento dos maiores bancos privados
nacionais

A Tabela 8 apresenta alguns indicadores de eficiéncia e de
desempenho dos trés mai ores bancos privados domésticos — Bradesco, Ital e
Unibanco — para o periodo 1997/2000, considerando o balanco patrimonial
dos bancos miltiplos, mas ndo incluindo outras firmas de cada grupo. Esses
bancostém algumas caracteristicas comuns. €les sd0 grandes bancos universais
e vargjistas, com uma grande base de clientes e forte posi¢éo nas diferentes
atividades financeiras (seguros, capitalizag8o, cobranga, administracéo de
cartdo de crédito e de recursos de terceiros etc.), o que lhes permite
desenvolverem atividades com vendas cruzadas. Portanto, eles sd0 bancos
com potencialidade paraal cancar tanto economias de escala quanto de escopo,
com efeitos positivos sobre sua eficiéncia operaciona e lucratividade.

Osindicadores mostram, de formageral, que existe umamelhoria
no desempenho desses bancos mas nenhuma tendéncia clara no caso da
eficiéncia bancéria. Este Ultimo comportamento pode ser explicado
parcialmente pelo efeito de curto prazo das aguisi¢Oes recentes. O retorno
sobre o patrimonio liquido dos trés mai ores bancos privados domésticos em
1997/2000 estava ao redor de 19,0%, muito mais elevado do que o retorno de

Tabela 8 - INDICADORES DE EFICIENCIA E DESEMPENHO DOS TRES MAIORES
BANCOS PRIVADOS NACIONAIS — 1997/2000

Bradesco Itan Unibanco

Dez.-97|Dez.-98|Dez.-99|Dez.-00| Dez.-97| Dez.-98 | Dez.-99| Dez.-00 | Dez.-97| Dez.-98 | Dez.-99 | Dez.-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%
Razio 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%| 17%| 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: Elaboracdo do autor com dados dos bal ancos dos bancos (somente bancos muiltiplos)
(*) Receitas operacionais (empréstimos + titulos + trade finance + depdsitos compul sorios +
servigos de tarifas + receitas das subsidiérias)/
Despesas operacionais (depdsitos + empréstimos + provisdo p/ devedores duvidosos + salérios
+ overhead)

(**) (despesas de saario + overhead)/(margem bruta de intermediacéo + tarifas servigos
bancérios + provisdo p/ devedores duvidosos)

(***) Receitas financeiras = empréstimos + leasing + titulos + trade finance + depositos
compulsorios.
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12,0% no setor bancario privado brasileiro em 1989/93. Ital, 0 segundo maior
banco privado, é o mais eficiente entre os top 3 no periodo, a0 mesmo tempo
em que apresenta nivels mais elevados de lucratividade. Sua estratégia tem
sido a de ser o lider no desempenho, ainda que apresente um certo grau de
conservadorismo no periodo analisado, com baixa exposi¢ao a empréstimos
e lucratividade baseada principa mente em receitas de titulos (ver tabela 8),
obtendo vantagens das altas taxas de juros no Brasil durante 1997/2000.
Bradesco, o maior banco privado no Brasil, aumentou sualucratividade (RoE)
de 16,3% em 1999 para 21,5% em 2000. As perdas de receitas devido aqueda
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, finamente, um incremento de
25% nos depdsitos (THE BANKER, marco de 2001, p. 83). Unibanco, o quarto
maior banco privado, tem tido seusindicadores de |ucratividade ndo t&o altos
como o dos outros bancos, e uma das causas sdo suas elevadas despesas
administrativas, que aumentaram depoi s daaguisi¢do do Bandeirantes no ano
2000. O Unibanco tem tradiciona mente ocupado uma posi¢ao intermediaria
nalucratividade entre os grandes bancos brasileiros, com retornos sobre ativos
e sobre o patriménio liquido normalmente abaixo daqueles referentes ao
Bradesco e Itall.

Em resumo, os dados recentes mostram alguma evidéncia de que,
a0 menos no periodo recente, os bancos privados brasileiros estdo obtendo
um bom desempenho e 0s custos, se ndo estdo decrescentes, tém estado sob
controle. Isso parece sugerir que os top 3 obtiveram alguma eficiéncia na
geracdo 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
domeésticos ou estrangeiros — foi possivel em parte devido a deterioragdo nas
condi¢des definanciamento dadividapublicano Brasil, umavez que osbancos
tém sido os principais compradores dostitul os publicosfederais (rauLa et al.,
2001).

5.3. Bancos privados nacionais ver sus bancos estrangeir os

A tabela 9 apresenta alguns indicadores referentes a eficiéncia e
desempenho de quatro bancos privados domésti cos (Bradesco, Ital, Unibanco
e Safra), quatro bancos europeus (ABN-Amro Real, HsBc, Sudameris e Bev
Banco) e dois bancos americanos (BankBoston e Citibank), com dados
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extraidos de um recente e extenso relatorio escrito por analistas de banco do
BSCH (GUIMARAES et al., 2001). Infelizmente, o relatério ndo inclui dados do
Banco Santander do Brasil, o banco estrangeiro lider no Brasil.
Osindicadores de eficiénciaem 1999/2000, em particular o indice
de eficiéncia e arazéo “receitaliquida/empregados’, apresentam um quadro
em que os bancos domésticostiveram, em média, umapequenamel horanesses
indicadores e um melhor indice comparado com os bancos estrangeiros, embora
0 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 j& assinalado, sdo grandes bancos
vargjistas, 0 que lhes permitem, ceteris paribus, colher os beneficios de
economias de escala e escopo e, principalmente, de economias de rendas.
Segundo, quando se compara os bancos europeus com 0s bancos americanos,
deve-se considerar o fato de 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 el es ndo participaram darecente ondade
fusdes e aquisi¢cdes no Brasil. Portanto, ndo tiveram problemas referentes a
absor¢éo de novos bancos. Defato, 0s bancos estrangeiros que fizeram recentes
aquisi¢des no Brasil ainda estdo digerindo suas compras, 0 que significaque
est&o tendo grandes despesas em tecnol ogia, demissdo defuncionério elimpeza
dos empréstimos ruins no portfdlio de crédito. Finalmente, de acordo com os

Tabela9- INDICADORES SELECIONADOSDE ALGUNSDOSMAIORESBANCOSNO
BRASIL, 1999-2000

Eficiéncia Desempenho
Indicador de Emprega- | Receita liq./ Retorno sobre Retorno sobre | Margem liquida
eficiéncia* dos/agéncias | empregados patriménio ativos de juros
1999 2000 | 1999 200011999 2000 | 1999 2000 1999 2000 1999 2000
Bradesco 70,41% 65.62% | 7 7 (206 320 [1632% 21,50% | 1,38% 1.83% | 7,19% 7,12%
Itad 66,12% 66,54% | 15 16 49,6 509 | 31,65% 2771% | 3,60% 2,65% | 7.56% 7,09%
Unibanco 69,44% 70,10% | 13 18 31,6 36,0 | 14,76% 1343% | 1,64% 1,44% | 731% 6,04%
Safra 61,40% 54,16% | nd. 40 |nd. 885 | 1933% 22,11% | 1,10% 132% | 491% 4,01%

ABN-Amro Real | 69,95% 72,92% | n.d. 15 192 133 |1032% 547% | 1.04% 093% | 6.34% 13.17%

HSBC 79.27% 94,20% | n.d. 13 |nd. 97 |2576% 21,48% | 1,84% 121% |10,39% 8,02%
Sudameris 130,5% 105,5% | n.d. 18 |-15,1 -46,1 | -14,85% -38,28% |-0,73% -1,83% | 3,36% 4,31%
BBVA 78,40% 87.42% | n.d. 12 |nd. 138 | 2849% 925% | 2.,12% 0.67% | 6,49% 529%
Bank Boston 49,41% 52,78% | nd. 20 |nd. 131,0 | 22,23% 20,57% | 1,19% 1,16% | 827% 5,83%
Citibank 38,25% 76,30% | nd. 24 |nd. 928 | 4845% 1937% | 4,02% 1,43% | 11,79% 3,95%

FONTE: Elaboragao prépria com dados de Guimarées et a. (2001).
NOTA: (*) indice de eficiéncia = (sal&rios + overhead + tarifas)/receita liquida de juros.
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indices rRoE € rRoa, 0 desempenho dos bancos domésticos, com a excecéo do
Unibanco, € melhor do que o desempenho dos bancos estrangeiros. Umavez
mais existem diferengas na lucratividade dos bancos se for comparado o
subconjunto de bancos europeus 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 tém uma base maior de clientes, o que lhes proporciona um
funding mais barato, de modo adar suporte as suas operagdes ativas, de acordo
com os achados de Guimarées et al. (2001).

Em sintese, ainda que as evidéncias ndo permitam extrair
conclusdes definitivas referentes ao recente comportamento dos bancos
domeésticos e estrangeiros, existe alguma evidéncia de que os trés maiores
bancos privados domésticos no Brasil apresentaram, ao menos em 1999/2000,
mel hores resultados nosindicadores bancarios do que os bancos estrangeiros.
Ademais, ndo existe nenhuma clara evidéncia de que bancos estrangeiros sdo
mai s eficientes do que bancos domésticos no Brasil. A reacéo ativados bancos
domeésticosa entradade bancos estrangeiros, as diferencas culturais —jaque
os bancos|ocais estéo mai s adaptados as peculiari dades do mercado bancario
brasileiro — eo ato nivel de desenvolvimento e sofisticagdo do setor bancério
no Brasil, que resultou de sua capacidade de se adaptar ao periodo de ata
inflagdo, todos esses fatores considerados juntos, podem explicar esse
comportamento. Os bancos brasileiros acostumaram-se a extrair vantagens
do contexto deinstabilidade macroecondmica, eisto tem sido particularmente
possivel devido as condicfes de financiamento da divida publica no Brasil,
combinando emissdes de curto prazo com altas taxas dejuros. Por outro lado,
a entrada de bancos estrangeiros tém tornado o mercado bancério nacional
mais competitivo, forgando os bancos domésticos a operarem de formamais
eficiente e expandirem suas atividades.

6. CONCLUSAO

Asprincipais conclusdes que podem ser extraidas deste artigo sdo:

a) existem alguns impedimentos para fusdes e aquisi¢cdes dentro
dos paises da UE, e um incentivo para tal atividade fora da
regido. Um desses incentivos é a auséncia de uma agéncia
regulatéria Unica na UE, que tem limitado os beneficios para
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0s bancos se expandirem para éreas de atividades financeiras
entre paises. Assim, a despeito da uniformidade que deveria
ter sido criada depois da Lei do Mercado Unico e das vérias
diretrizes das comissfes bancérias européias, e daintroducdo
da moeda comum, dificuldades como diferentes
regulamentacdes prudenciais nacionais tém tornado as
operagdes entre paises mais dificeis. Existem, ainda, mdltiplas
agéncias de supervisdo dentro dos diferentes paises e nenhuma
agéncia de coordenagdo ou uma agénciaregulatdria tnica dos
bancos para a zona do euro. Consequentemente, as fusdes e
incorporactes permanecem em boa medida confinadas dentro
das fronteiras nacionais,

b) paraalguns bancos europeus, a expansdo para o exterior ndo é
somente umafonte dediversificacdo dereceitas, como também
um meio de se prepararem para o ambiente competitivo nazona
do euro. A estratégia latino-americana pode ser interpretada
Como uma resposta a este ambiente mais competitivo, em que
vérios fatores tém erodido as receitas nos negdcios bancérios
tradicionais;

c) arecente ondade internacionalizacdo bancéria é caracterizada
nao somente por institui ¢des financeiras seguindo relagdes pré-
exi stentes— servindo principa mente aclientes oriundos do pais
onde o banco esta sediado — mas também, e crescentemente,
por umamaior integracdo com o mercado local. Assim, embora
historicamente o padr@o de participacdo acionéria do banco
multinacional seguiu aintegrag@o econdmicaentre paises, hoje
0 atual padrdo de expansdo depende de um conjunto maior de
fatores, do que somente o grau de integragdo econdmica entre
paises. Nesse sentido, a teoria de internalizacéo de Grubel —
gue argumenta que a existéncia de contatos pessoais e canais
de informag&o 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
ondade expansao dos bancos estrangeiros no mercado bancério
vargjista nos paises emergentes. Este é tipicamente o caso da
América Latina e Brasil durante os anos 90, onde os bancos
europeus — BSCH, BBVA, HSBC € ABN-Amro — tém tido
predominantemente clientes|ocai s com nenhumaconexéo com
as matrizes de firmas multinacionais no pais de origem do
banco;
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d) existem algumas evidéncias de que, a0 menos no caso dos

trés mai ores bancos domésticos privados, osbancosbrasileiros
tém reagido positivamente a entrada de bancos estrangeiros,
j& que tém participado ativamente da onda de F&As e tém
aprimorado sua eficiéncia e desempenho no periodo recente.
Além disso, a0 menos em 1999/2000, os top 3 nacionais
apresentaram mel hores resultados do que os grandes bancos
estrangeiros. Portanto, ndo h4 nenhuma clara evidéncia de
gue os bancos estrangeiros sejam mais eficientes do que os
bancos domésticos no Brasil no periodo recente. Os bancos
privados nacionais tém algumas vantagens sobre os bancos
estrangeiros que eles podem explorar, umavez que eles estéo
mais adaptados as peculiaridades do mercado bancério
brasileiro. Sua reacdo ativa a entrada de bancos estrangeiros
no pais, diferengas culturaise o ato nivel de desenvolvimento
e sofisticagdo do setor bancério no Brasil, que resultou de
sua capacidade de se adaptar ao periodo de alta inflagao,

podem explicar este comportamento.

RESUMO

Este artigo objetiva analisar os principais determinantes e impactos
da recente onda de bancos europeus no Brasil. A principal hip6tese
do artigo € que a onda de bancos europeus so pode ser entendida se
forem considerados ambos os fatores externos e internos. Os
determinantes externos estdo relacionados ao processo de
consolidacdo bancéria no sistema financeiro europeu no contexto
da Unido Monetéria Européia, que tem estimulado alguns bancos a
se expandirem para o exterior. Os determinantes internos, por sua
vez, estdo rel acionados principal mente a gradual flexibilizagdo das
restricdes legais, com respeito a presenca dos bancos estrangeiros
no setor bancério brasileiro. Finamente, o artigo também avalia os
impactos da entrada recente dos bancos europeus no mercado
bancério vargjistabrasileiro. Neste particular, ele mostraque aentrada
estrangeiratem afetado o mercado bancério doméstico, forgando os
bancos nacionais a operarem de forma mais eficiente e também a
expandir suas atividades, organicamente ou por fusdes e aquisi¢ces.
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 os
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maiores bancos privados nacionais tém reagido positivamente a
entrada dos bancos estrangeiros.

Palavras-chave: consolidag&o bancéria, bancos estrangeiros, setor
bancério brasileiro.

ABSTRACT:

This paper aims at analyzing the main determinants and impacts of
the recent wave of European banks entering Brazil. The principal
hypothesis of the paper isthat the wave of European banks can only
be understood if one considers both external and internal
determinants. External determinants concern the process of banking
consolidation in the European financia system under the EMU that
has stimulated some banks to expand abroad. Internal determinants
are mainly related to the gradual flexibilisation of legal restrictions
with respect to the presence of foreign banksin the Brazilian banking
sector. Finally, the paper evaluates the impacts of the recent entry of
European banks into the retail banking market in Brazil. In this
particular matter, it showsthat foreign entry has affected the national
banking market, forcing domestic banksto operate more efficiently,
and also to expand their activities organically or by mergers and
acquisitions. The paper concludes that there is no clear evidence
that foreign banks have been more efficient than domestic banksin
Brazil in the recent period, but there is some evidence that the big
private Brazilian banks have reacted positively to theentry of foreign
banks.

Key-words: banking consolidation, foreign banks, Brazilian banking
sector.
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