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Resumo: Este artigo obijetiva investigar em que medida existem no Estado de
Minas Gerais estratégias bancarias diferenciadas no territério. Com base na
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a assinalar o fato de o sistema bancario mineiro atuar de forma diferenciada no
espaco, comportamento esse que reforga as desigualdades regionais.
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| Introducdio

A literatura sobre a questao regional brasileira tem se caracteri-
zado por estudos focados no comportamento das variaveis reais da
economia (producao, emprego, salarios etc.). Variaveis monetarias e
financeiras sao frequentemente negligenciadas. Este fato € justificado,
em parte, pela auséncia de fontes de dados satisfatorias para a analise
regional da perspectiva financeira e monetaria (AMADO, 1998, p. 418).
No entanto, apesar destas limitacoes, alguns trabalhos (AMADOQO, 1997,
1998; CROCCO; JAYME JR., 2006) mostraram que € possivel extrair
importantes conclusoes a partir do estudo deste campo de investigacao.
Dentro deste contexto, insere-se 0 presente artigo.

O objetivo proposto aqui € o de investigar em que medida exis-
tem no Estado de Minas Gerais estratégias bancarias diferenciadas no
territorio. Com base na concepcao pdos-keynesiana de preferéncia pela
liquidez distinta por regiao (DOW, 1993), analisa-se o balanco conso-
lidado das agéncias bancarias de todos os municipios mineiros com
dados disponiveis para o periodo de 1989 a 2004. A amostra abrange
351 cidades divididas em cinco grupos, tendo como critério o PIB
gerado pelas localidades em 2005. Através da analise de indicadores
construidos para esses grupos a partir do citado balanco, conclui-se que
existem evidéncias a assinalar o fato de o sistema bancéario mineiro atuar
de forma diferenciada no espaco, comportamento esse que reforca as
desigualdades regionais.

A secao seguinte (II) expoe brevemente o entendimento pds-key-
nesiano da dinamica regional. A terceira secao descreve a evolucao
recente do sistema bancario brasileiro de forma a captar suas transfor-
macoes e consequentes impactos sobre estratégias bancarias gerais. A
secao IV, cerne do artigo, investiga a existéncia de estratégias banca-
rias diferenciadas no territorio. Na tltima secao, algumas conclusoes sao
apresentadas.

2 Moeda e Espaco na Perspectiva Pds-Keynesiana

O pouco destaque dado a moeda e ao seu papel para o desenvol-
vimento das regides constitui uma caracteristica marcante na literatura
acerca de economia regional. Varios modelos de determinacao da renda
regional, como o neoclassico, o de causacao cumulativa e o de insumo-
produto, nao consideram o impacto da moeda e de variaveis financeiras.
Quando abordadas, tais variaveis sdo, em sua maioria, tratadas em mode-
los econométricos, nos quais algumas variaveis monetarias nacionais,
consideradas exdgenas, afetam a determinacao regional da renda em

282 Andlise Econdmica, Porto Alegre, ano 28, n. 54 p. 281-311, set. 2010.



funcao das caracteristicas especificas de cada localidade. Assim, a moe-
da e os fluxos monetarios tém sido considerados como resultado da
diferenca entre as areas e ndao como a causa desta diferenca.

Segundo Rodriguez-Fuentes (1998; 2006), as principais razoes para
tal auséncia de referéncias a fatores monetarios sao: 1) a hipotese orto-
doxa de que a moeda € neutra no longo prazo e, assim sendo, nao pode
explicar valores reais no ambito nacional, nem tampouco no contexto
regional; 2) o fato de regides nao usarem instrumentos de politica mone-
taria, €, portanto, estes serem sem importancia para estudo; 3) o fato de
regioes serem muito abertas e possuirem perfeita mobilidade de capi-
tal, fazendo com que a oferta de moeda seja horizontal.

A neutralidade das variaveis financeiras € assumida pelo mainstream
em economia, para quem a renda real depende apenas de fatores reais.
Neste contexto, a moeda € vista apenas como um véu que facilita as
trocas e ajusta o nivel geral de precos. Os bancos, por sua vez, sao tam-
bém considerados neutros, pois somente alocam poupancas disponiveis
entre projetos alternativos. Regionalmente, o sistema bancario somente
afetara o desempenho das variaveis reais quando fracassar na alocacao
do crédito nacional entre diferentes regiodes, devido a presenca de falhas
de mercado, tais como informacao imperfeita ou assimétrica e custos de
transacao.! Quando nenhum desses problemas ocorrerem, o mercado
de crédito regional atuard de forma apropriada e equilibrara o fluxo
financeiro inter-regional, fazendo com que as regides nao enfrentem
problemas financeiros, pois deparar-se-ao com uma curva de oferta de
crédito perfeitamente elastica.

Embora as raizes de diferencas de renda regionais possam ser atri-
buidas a fatores estruturais, variaveis monetarias podem ser responsaveis
pela manutencao e ampliacao das diferencas de renda regional quando
se adota uma abordagem em que a moeda e os bancos nao sao neutros
para o desenvolvimento regional. Trabalhos nesta linha de abordagem,
de cunho pds-keynesiano, surgiram nas ultimas décadas na literatura
econdmica.?

A teoria monetéria pds-keynesiana considera a moeda como uma
parte integrante do processo econdmico e, dessa forma, nao é possivel
distinguir claramente o lado monetario do lado real da economia (DOW,
1993). Para os pds-keynesianos, a moeda nao é exdgena, entrando no

1 Roberts e Fishkind (1979), Moore e Hill (1982) sdo autores de trabalhos que tentaram iden-
tificar fatores que poderiam levar ao racionamento de crédito em mercados regionais.
Recentemente, autores da linha neo-keynesiana como Faini et al (1993) e Samolyk (1994)
tém explorado o argumento da informacédo assimétrica nos mercados de crédito regional.

2 Para um estudo empirico desta teoria em nivel internacional, ver Dow (1990). Ver Amado
(1997), para a aplicacdo ao caso brasileiro.
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sistema econémico através do crédito gerado pelos bancos e induzido
pela sua demanda.

A andlise pos-keynesiana também se distingue das demais por abor-
dar tanto o lado da oferta quanto o lado da demanda no mercado de
crédito regional. Para esses autores, a oferta e a demanda de crédito sao
interdependentes e afetadas pela preferéncia pela liquidez, vinculada as
expectativas que os agentes formam em um ambiente de incerteza. Do
ponto de vista dos bancos, a preferéncia pela liquidez afetara negati-
vamente a sua disposicao em emprestar na regiao, caso possuam expec-
tativas pessimistas ou pouco confidveis sobre a mesma. No lado da
demanda por crédito, a preferéncia pela liquidez do publico afetara
suas respectivas definicoes de portfélio. Quanto maior a preferéncia
pela liquidez, maiores as posicoes em ativos liquidos destes agentes e
menor sua demanda por crédito.

A partir de tais conceitos tedricos e utilizando-se de elementos da
Teoria da Causacao Cumulativa e da Dependéncia, Dow (1982; 1993)
apresenta alguns modelos em que o sistema financeiro, juntamente com
o lado real da economia, pode promover padroes de desenvolvimento
regional desiguais. Dow (1982) tenta traduzir os argumentos de liquidez
para um contexto espacial.

Dois casos extremos de regides com diferencas em suas caracteris-
ticas sao considerados: uma regiao central e uma periférica. O centro
seria uma regiao prospera, com mercados ativos e sofisticacao financeira.
A periferia seria uma economia estagnada, com ténues mercados € um
menor grau de sofisticacao financeira. O modelo considera que, mesmo
dentro de uma nacao, as inovagoes financeiras somente estendem-se do
centro financeiro para regides mais remotas apos certo lag de tempo e
que custos de transacoes adicionais e de informacao ajudam a preservar
esta diferenca. Como resultado dessas caracteristicas, a preferéncia pela
liquidez seria maior na periferia, a liquidez de qualquer ativo seria maior
no centro do que na periferia e, no longo prazo, o multiplicador bancario
seria maior no centro. Além disso, a contextualidade espacial permite
que 0 agente possa manter, simultaneamente, ativos de economias de
varias regioes, implicando nao s6 a endogeneizacao espacial da base
monetaria, como também reforcando o carater distinto das ofertas de
moeda regionais.?

3 Dow (1982) trabalha com um sistema bancario de base regional. Entretanto, seus argu-
mentos de diferencas na oferta de moeda continuam vélidos em um sistema bancério
nacional, em que o fluxo de capitais pode ser exacerbado e a destinacao das alocagoes dos
recursos depende crucialmente das decisdes do centro, para onde o capital flui e os niveis
de depdbsitos sdo maiores.
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O centro é definido como um local que apresenta uma estrutura
produtiva historicamente dominada pela industria e pelo comércio e
onde se situa o centro financeiro. A periferia, por sua vez, concentra
suas atividades no setor primario e nas manufaturas de baixa tecnologia,
com uma dinamica econOmica centrada na exportacao para O centro,
sendo as receitas de suas vendas sensiveis a conjuntura no centro e,
consequentemente, altamente volateis. O centro possui spread effects
sobre a periferia, nao apenas nas suas demandas de produtos, mas
também na difusao de tecnologia, mao de obra qualificada e servicos
através de suas filiais, promovendo uma dependéncia do centro pela
periferia.

Tais caracteristicas implicam que a preferéncia pela liquidez sera
maior na periferia para os seus residentes, sejam bancos, empresarios
ou publico. As razdes para tal seriam o alto risco de perda de capital
para os bancos, relacionados ao risco de default dos empréstimos; a
mudanca da eficiéncia marginal do investimento para as empresas, que
€ afetada pela menor disponibilidade de empréstimos e maiores juros
bancarios; e a incerteza na obtencao de renda percebida pelo publico,
ambos ligados a volatilidade da economia.

Como resultado, bancos nacionais acabam por emprestar menos
para a periferia, dada a sua estrutura econdmica e o remoto controle
sobre as suas filiais. Bancos especificos da periferia, por sua vez, prefe-
rirdo manter um nivel de reservas mais altos e restringir os emprés-
timos locais, colocando-se em uma posicao de desvantagem relativa e
encorajando a concentracao bancaria no centro. Além disso, a maior
preferéncia pela liquidez do publico na periferia se traduzir-se-ia em
maior parcela de depésitos a vista sobre depodsitos a prazo, o que poderia
levar os bancos a alterarem a composicao de seus portfélios ajustando-o
ao menor prazo dos depositos.

Fundamental, para o presente trabalho, é entender que a abor-
dagem tedrica adotada aqui abre a possibilidade de os bancos e/ou suas
agéncias seguirem estratégias diferenciadas no territorio. Investigar essa
possibilidade é o objetivo central do artigo, o que sera feito a partir da
analise do caso brasileiro.

3 A Evolugdo do Sistema Bancdrio nos Anos 1990

A estratégia de atuacao dos bancos é definida pela busca continua
de adequacao do seu portfélio de ativos a uma relacao entre rentabi-
lidade e liquidez que acreditam ser a ideal, frente a conjuntura econoé-
mica vigente e as expectativas que tém sobre o futuro, dado o ambiente
institucional. Neste contexto, a analise de estratégias bancarias diferen-

NOGUERA, M;; CROCCO, M;; FIGUEIREDO, A. T. L; Estratégias bancdrias diferenciadas... 285



ciadas no territorio brasileiro sera feita. Para tanto, esta secao destina-se
a sistematizar as mudancas ocorridas no sistema bancario brasileiro,
iniciadas no final dos anos 80 que se estenderam até recentemente.

O processo de reestruturacao do setor bancario no Brasil pode ser
explicado por dois movimentos, um interno € outro externo ao pais.
O primeiro teve inicio em meados da década de 1990, com o fim do
processo inflacionario, determinando o término do chamado floating.*
Isto fez com que os bancos fossem obrigados a mudar suas estratégias
de atuacao, aumentando o peso de créditos concedidos em seu ativo.

O segundo movimento pode ser entendido como a adocao tardia
no pais das propostas do chamado Consenso de Washington, que impli-
cou abertura do setor bancario e sua desregulamentacao, aliado ao
programa de privatizacoes dos bancos publicos, notadamente os esta-
duais. Tais fatos contribuiram para fomentar a concentracao bancaria
no pais, refletindo duas tendéncias simultaneas: a) concentracao geogra-
fica das agéncias e; b) onda de fusdes e aquisicoes.

A primeira relaciona-se diretamente com o fim dos ganhos do floa-
ting. Durante o periodo inflacionario, os bancos beneficiaram-se grande-
mente das receitas inflacionarias. Esta receita, gerada pelo significativo
spread nominal entre taxas passivas € ativas de juros, obtida principal-
mente nos depdsitos a vista, representava uma importante fonte de recur-
sos. Em funcao deste mecanismo, a estrutura operacional dos bancos foi
montada para maximizar a captacao de depoésitos (CARVALHO; STU-
DART; ALVES JR., 2002). Essa estratégia encontrava respaldo na diretriz
do Banco Central, que naquela época objetivava uma maior capila-
ridade do atendimento bancario. Isto implicou a abertura de uma
grande quantidade de agéncias em diversos municipios brasileiros.

A partir de julho de 1994, entretanto, com a implantacao do Pla-
no Real (plano de estabilizacao da economia), observou-se uma rapida
queda da inflacao. O novo ambiente macroecondmico gerou profundas
consequéncias para o funcionamento do sistema bancario, uma vez que
extinguiu sua principal fonte de rentabilidade. Inicialmente, os bancos
responderam a perda das receitas inflacionarias com o aumento das
operacoes de crédito — concentrado nos empréstimos ao consumidor e
ao comércio — e com a adocao de uma postura financeira mais ousada,
aproveitando-se, assim, do forte crescimento da demanda.

A rapida e intensa expansao do crédito, em condicoes de acirrada
concorréncia entre os bancos por aumento de receita e ampliacao de

4 Floating: lucro obtido pelos bancos, resultante da diferenca entre os depdsitos ndo indexados
ou recolhimento de tributos e os ganhos que obtinham investindo estes recursos (BARBA-
CHAN; FONSECA, 2004).
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mercados, s6 foi possivel gracas a um significativo relaxamento da ava-
liacao de riscos. Assim, observou-se um forte aumento na inadimpléncia
(SOARES, 2001). Além disso, cabe lembrar que a diminuicao do ritmo
de crescimento da economia no 2° trimestre de 1995, decorrente da
adocao pelo governo brasileiro de uma politica monetaria e crediticia
altamente restritiva devido a crise mexicana do fim de 1994,> elevou
enormemente os créditos em atraso e em liquidacao (PUGA, 1999).
Assim, em um segundo momento, 0s bancos passaram a adotar uma
postura mais defensiva, expressao de sua maior preferéncia pela liqui-
dez e pela seguranca. Direcionaram entao suas carteiras para ativos de
menor risco, em especial, titulos publicos, bem remunerados ao longo
do periodo.

Cabe lembrar que os bancos compensaram parte da receita per-
dida (fim do floating) com a reducao das despesas administrativas, em
especial as de pessoal, e com o incremento de novas fontes de receitas
— particularmente as provenientes das tarifas bancarias (SOARES, 2001).
De fato, de acordo com estudo do IBGE, a receita de servicos quase que
duplicou sua participacao relativa nos anos posteriores ao Plano Real.
Passou de 8%, em 1990, para 10,5%, em 1993, e para 21,5%, em 1995
(ANDIMA-IBGE, 1997).

A segunda tendéncia, a de fusdes e aquisicoes, foi consequéncia
tanto do movimento anteriormente descrito quanto dos importantes
incentivos concedidos pelo governo, mediante a implantacao de dois
programas de reforma do sistema financeiro: o PROER (Programa de
Estimulo a Reestruturacao e ao Fortalecimento do Sistema Financeiro
Nacional) e o PROES (Programa de Incentivo a Reducao do Setor
Publico Estadual na Atividade Bancaria). Também fundamental para o
processo foi a abertura do sistema bancario a participacao estrangeira,
especialmente a partir de 1995. Todos esses programas inserem-se nu-
ma agenda mais ampla de liberalizacao econdémica e reducao do pa-
pel do estado na economia, nos moldes sugeridos pelo ja mencionado
Consenso de Washington.

O PROER, criado em novembro de 1995, autorizava o Banco Cen-
tral a disponibilizar recursos para que instituicoes financeiras solidas
adquirissem o controle acionario de bancos em dificuldades resultantes
do novo ambiente macroecon6mico vigente. Ja& o PROES foi criado em
fevereiro de 1997, com 0 mesmo objetivo, mas focado na promocao do
saneamento financeiro dos bancos estaduais para fins de privatizacao.
Ambos os programas definiram importantes instrumentos institucio-
nais para a reestruturacao do setor bancério brasileiro. Além disso,

5 O Banco Central do Brasil elevou as taxas de juros para evitar a saida de capitais do pafs.
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contribuiram para o prop6sito governamental de reduzir a presenca
dos bancos publicos, por viabilizarem as privatizacoes (CARVALHO,;
STUDART; ALVES JR., 2002).

Finalmente, resta ressaltar que o processo de reestruturacao banca-
ria determinou também a eliminacao de praticamente todos os bancos
de carater regional — reconhecidamente os mais vulneraveis. Acen-
tuaram-se, portanto, as restricoes financeiras das regioes, prejudicando
o seu desenvolvimento.

Como pode-se constatar, 0 cenario macroecondmico vigente e o
ambiente institucional implicaram diferentes estratégias adotadas pelos
bancos. De forma geral, pode-se delinear um comportamento padrao
para o setor bancario brasileiro nos diferentes periodos analisados.
Entretanto, acredita-se que os bancos apresentem taticas de atuacao
diferenciadas por regiao. A hipétese assumida € a de que a preferéncia
pela liquidez é distinta no espaco. Assim sendo, 0 seu comportamento
também o é. No proximo item, sera mais bem detalhada a estratégia
dos bancos em cada grupo de municipios.

4 Estratégias Bancarias Diferenciadas no Espaco: o Caso de Minas

Neste trabalho, serdao analisados apenas 351 dos 853 municipios
mineiros. Isso ocorre em funcao de apenas estas cidades terem pelo
menos uma agéncia bancaria entre 1989 e 2004 e, portanto, apresen-
tarem dados financeiros para o periodo.

Com o objetivo de facilitar a analise das cidades selecionadas, op-
tou-se por dividir os 351 municipios mineiros em grupos, tomando
como referéncia o Produto Interno Bruto (PIB) de 2005.° Dessa forma,
as cidades foram agregadas em cinco faixas, a saber: (i) localidades
com PIB inferior a R$50 milhoes; (ii) localidades com PIB entre R$50
milhoes e R$200 milhoes; (iii) localidades com PIB entre R$200 milhoes
e R$600 milhoes; (iv) localidades com PIB superior a R$§600 milhoes;
e, (v) localidades pertencentes a microrregiao de Belo Horizonte.

Ao agregar municipios com peso econdmico semelhante, tem-se
como hipdtese subjacente o fato de o sistema bancario guiar suas estra-
tégias — tanto de localizacao quanto de alocacao de recursos — em par-
te, com base nessa variavel, suposicao esta que se buscara provar ao
longo do texto. A opcao de isolar em grupos as cidades pertencentes a
microrregiao de Belo Horizonte se justifica pela influéncia que a capital
mineira exerce na regiao do seu entorno. Tais localidades passam, dessa

6 PIB em Reais, a precos constantes de 2000. Série fornecida pelo IBGE e disponivel no site
do Ipeadata (BRASIL, 2008).
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forma, a apresentar caracteristicas peculiares em funcao de sua locali-
zacao privilegiada e possuem, portanto, um peso econdmico superior
a sua participacao no PIB mineiro.

4.1 Base de Dados

Serao utilizados diversos indices” que tém por objetivo fornecer
informacoes para a identificacao de uma estratégia bancaria diferenciada
no espaco mineiro. Esses foram construidos a partir de contas selecio-
nadas do ativo e passivo de todos 0s bancos com carteira comercial
em atividade no Brasil. O Quadro 1 a seguir apresenta os indicadores.

O grupo formado pelos trés primeiros indicadores — Fin. Ativo, Emp.
Ativo e Tvm.Ativo — tem como objetivo delinear o tipo de atuacao que
o sistema bancario tem em determinado municipio. Ou seja, a forma
como o0s ativos bancarios sao alocados de maneira a aproveitar as opor-
tunidades de lucro. Assim, um alto valor para Tvm.Ativo indica um perfil
de acao baseado em aplicacoes especulativas no mercado financeiro e
em titulos publicos. J& uma proporcao elevada de empréstimos sobre
o total do ativo (Emp.Ativo) sugere uma atuacao centrada em emprés-
timos de curto prazo, voltados principalmente para empresas (capital
de giro) e consumo. Por fim, uma concentracao no financiamento da
atividade produtiva através dos créditos de longo prazo seria captada
pelo indice Fin.Ativo.

Indicadores Descricao
Fin.Ativo Total de Financiamentos sobre o Total do Ativo
Emp.Ativo Empréstimos e Titulos Descontados sobre o Total do Ativo
Tvm.Ativo Titulos e Valores Mobiliarios sobre o Total do Ativo
Lucro.Ativo Lucro sobre o Total do Ativo
Ativo.PIB Total do Ativo sobre PIB Municipal
PLB Preferéncia pela liquidez dos Bancos
IRC Indice Regional de Crédito

Quadro 1 - Indicadores
Fonte: Elaborado pelos autores.

O quarto indicador, Lucro.Ativo, mede a remuneracao do setor
bancario por unidade do ativo aplicado no municipio. Pretende-se, a
partir dessa variavel, verificar os resultados da estratégia bancaria de

7 Para a elaboracao dos indices, foi utilizado o banco de dados do Laboratério de Estudos em
Moeda e Territério (LEMTe/Cedeplar), cuja origem € a Estatistica Bancaria Mensal disponi-
bilizada desde 1988 pelo Banco Central.
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alocacao dos ativos, em termos de rentabilidade do mesmo, captando
diferencas regionais.

Ja o Ativo.PIB é um indice que reflete o peso do sistema bancario
na estrutura produtiva do municipio. Dessa forma, uma alta participacao
do ativo dos bancos no total de riqueza gerada em uma localidade signi-
fica um sistema financeiro mais consolidado.

A PLB® € uma proxy para a preferéncia pela liquidez dos bancos
nas diferentes cidades. E calculado da forma que se segue:

_ Depésito a vista
PLB = / Crédito Total

- Dep. a vista: soma das médias anuais das contas Dep. vista do
Governo e Dep. vista do Setor Privado

- Crédito total: somatodrio de Empréstimos e Titulos Descontados e
das contas Financiamentos.

De acordo com Cavalcante (2006), esta ultima relacao capta a magni-
tude em que o banco opta por disponibilizar seus ativos de maior prazo
em relacao a suas obrigacoes mais imediatas. As contas utilizadas refle-
tem respectivamente a intencao do publico em manter seus ativos 0 mais
liquido possivel (Dep. a Vista) e a intencao dos bancos em emprestar,
ou seja, reduzir a liquidez de seus ativos (Crédito Total). Dessa forma,
quanto maior o indice, mais alta a preferéncia pela liquidez dos bancos
em uma determinada regiao. Isto pode ser reflexo de uma alta proporcao
de depdsitos em relacao ao crédito (indicando uma indisponibilidade
do setor bancario em alongar o prazo de suas obrigacoes) ou de uma
decisao dos bancos em conceder pouco crédito, mantendo seus ativos
mais liquidos.

Por fim, o Indice Regional de Crédito € a razao entre a participacao
relativa de um municipio no total de créditos concedidos no estado e a
participacao relativa desta mesma cidade no PIB mineiro.

IRC = (Crédito Total municipio/Crédito Total MG /
(PIB munic/MG)

Desta forma, caso um municipio apresente IRC superior a 1, isso
indicara que a concessao de crédito na regiao € maior do que poderia
ser esperado em funcao da riqueza existente no local (PIB). E, caso te-
nha valor abaixo de 1, menor. Sendo assim, um IRC alto sugere uma
participacao importante do sistema bancario como financiador da
atividade produtiva e um valor baixo para o indice reflete um sistema
financeiro pouco comprometido com o financiamento da economia.

8 Este indicador foi criado por Crocco et al. (2005).
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4.2 O Tamanho Regional do Sistema Bancdrio em Minas Gerais

Existe uma literatura relativamente ampla e recente que versa So-
bre o relacionamento entre desenvolvimento do sistema financeiro e
crescimento (KING; LEVINE, 1993a; 1993b; 1993c; et al.). Entre as varia-
veis utilizadas para medir esta relacao, o indicador Ativo/PIB é um dos
mais utilizados,’ uma vez que nos da a dimensao do sistema financeiro
na economia local. A Tabela 1 mostra o peso diferenciado do sistema
bancario mineiro captado a partir desse indicador.

Tabela 1 — Ativo/PIB
Cidades Mineiras: 1990 a 2004

PIB (milhoes de RS)
Anos < 50 502200 | 2002600 | > 600 | MicroBH
1990 0,17 0,20 0,22 0,26 2,93
1991 0,13 0,15 0,20 0,22 2,58
1992 0,13 0,15 0,19 0,22 6,33
1993 0,11 0,14 0,18 0,28 8,33
1994 0,14 0,17 0,22 0,35 7,91
1995 0,20 0,27 0,35 0,59 2,64
1996 0,20 0,25 0,34 0,41 1,32
1997 0,26 0,32 0,39 0,55 1,47
1998 0,17 0,23 0,26 0,24 1,49
1999 0,18 0,23 0,28 0,28 1,45
2000 0,18 0,23 0,27 0,29 1,45
2001 0,27 0,37 0,42 0,38 2,61
2002 0,26 0,34 0,37 0,38 2,95
2003 0,23 0,29 0,31 0,33 2,79
2004 0,24 0,29 0,29 0,29 2,92

Nota: Os dados até 2000 sao disponibilizados pela Fundacao Joao Pinheiro, €, a partir
de 2001, utilizam-se dados do IBGE. Dada a diferenca de metodologia utilizada pelas
duas instituicoes, devem-se considerar as duas séries de forma isolada.

Fonte: LEMTe, Fundacao Joao Pinheiro e IBGE.

9 Para uma anélise de indicadores de avaliacdo do sistema financeiro, ver World Bank e
International Monetary Fund (2005).
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Os dados ilustram de forma clara o peso diferenciado da micror-
regiao de Belo Horizonte - centro financeiro do Estado —em comparacéao
com os demais grupos de municipios. E possivel perceber que, durante
o periodo 1990-2000, as hierarquias de desenvolvimento financeiro e
0 peso econdmico dos municipios coincidem. Apenas em 1999, tem-se
um valor igual para os municipios do segundo e terceiro grupos (0,28),
o que reforca a hipétese de que existe uma alta correlacao entre o peso
econdmico de um municipio — medido pelo PIB - e seu grau de desen-
volvimento financeiro — medido pelo indicador Ativo/PIB. Nota-se
também que apenas a microrregiao de BH apresenta valor superior a 1
(um) durante todo o periodo, o que significa que, neste grupo, o sistema
financeiro aloca um volume de recursos superior ao produto interno
bruto gerado pelos mesmos. Em ultima instancia, sugere uma drenagem
de recursos para a microrregiao belorizontina.

A observacao dos dados também permite alguns comentarios so-
bre a estratégia de atuacao dos bancos em Minas Gerais ao longo dos
anos analisados. Tem-se que, de 1991 a 1993, a concentracao de recursos
na microrregiao de BH é crescente, em detrimento das demais, che-
gando a um pico de 8,33 em comparacao com 0,11 do grupo de muni-
cipios menos desenvolvidos. Tais valores coincidem com o periodo
inflacionério, no qual os bancos auferiam vultosos lucros com o floating.
Este fato ficara claro mais adiante com a analise de outros indicadores,
mostrando que essa forte concentracao de recursos na micro de BH
deve-se, principalmente, a aplicacao em titulos e valores mobiliarios.
No periodo de 1994 a 1996, observa-se uma queda do indicador para a
microrregiao de Belo Horizonte e uma elevacao para os demais grupos
de municipios, 0 que representa uma mudanca de estratégia dos ban-
cos. Com o fim do floating, eles passaram a emprestar mais € de forma
mais desconcentrada no espaco, como forma de compensar a perda
das receitas inflacionarias.

A partir de 1996, o indicador estabiliza-se para a micro belorizon-
tina'® e, no entanto, observa-se uma forte queda para os demais grupos
de municipios entre 1997 e 1998, o que coincide com a crise cambial
brasileira. Isto demonstra que a opcao dos bancos foi a de reduzir a alo-
cacao de ativos nos municipios menos desenvolvidos, nos quais o grau
de risco das aplicacoes € maior, mantendo as aplicacoes na cidade de
BH e em seu entorno, onde o retorno das aplicacoes € mais garantido.

10  De 1994 para 1995, observa-se uma queda bastante consideravel no indicador Ativo/PIB
para a micro de BH, esta queda est4 associada a uma reducao no Ativo guiada por contas
que nao sao alvo de estudo neste trabalho.
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O resultado encontrado acha-se em consonancia com a literatura
internacional que versa sobre o relacionamento entre desenvolvimento
do sistema financeiro e crescimento econdmico (GERTLER; ROSE, 1996;
RAJAN; ZINGALES, 1998; LEVINE, 1997; 1998; et al.).!* Ainda que nao
haja um consenso sobre a direcao de causalidade, ha concordancia de
que o relacionamento existe.

A discussao que se faz necessaria neste momento é procurar
entender em que medida esta diferenca no grau de desenvolvimento
do sistema bancario € fruto de uma acao deliberada dos bancos ou
nao. Neste sentido, procurar-se-a, na secao seguinte, identificar a exis-
téncia ou nao de estratégias bancarias diferenciadas no espaco.

4.3 Estratégias Bancdrias Regionais

A identificacao de estratégias bancarias diferenciadas no espaco
nao é uma tarefa trivial. Em primeiro lugar, existe uma clara deficiéncia
relativa a disponibilidade de informacdes em escala regional, notada-
mente no Brasil. Em segundo lugar, dado o elevado grau de integracao
existente entre as regioes, sempre ha a possibilidade de uma acao em
uma regiao especifica ser fruto de fatos ocorridos em outras regioes, e
nao naquela que esta sendo analisada. Este fato é ainda mais relevante
no caso brasileiro, no qual o sistema bancario € composto basicamente
por grandes bancos nacionais, com agéncias espalhadas por todo o pais,
e com quase nenhum banco regional. Apesar disso, acredita-se que fortes
indicacoes possam existir no sentido de identificacao destas estratégias,
mesmo levando-se em conta as consideracoes supracitadas. Assim sen-
do, foram elaborados varios indicadores que devem ser considerados
em conjunto para a identificacao destas estratégias.

1) Preferéncia pela Liquidez dos Bancos

A preferéncia pela liquidez dos bancos (PLB) constitui o primeiro
indicador a ser analisado. Esse indicador mede a maior ou menor dispo-
sicao dos bancos em se manter mais ou menos liquidos, sendo calculado
dividindo-se o mais liquido dos itens do seu passivo (total dos depositos
a vista) pelo item menos liquido do seu ativo (total dos créditos conce-
didos). Assim, quanto maior o indicador, maior a preferéncia pela liquidez
do banco, ou seja, menor a sua disposicao em emprestar. O Grafico 1
mostra a evolucao da PLB nos municipios mineiros divididos por inter-
valos de PIB e para a microrregiao de BH no periodo de 1989 a 2004.

11 Ver, dentre outros, Demetriades e Hussein (1996), Arestis e Demetriades (1997) e Jayaratne
e Strahan (1996).
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Grafico 1 - Preferéncia pela Liquidez dos Bancos
Cidades Mineiras: 1989 a 2004
Fonte: LEMTe/Cedeplar.

Ele permite duas andlises. Em primeiro lugar, o resultado confirma a
teoria pos-keynesiana, segundo a qual em regides mais atrasadas a prefe-
réncia pela liquidez tende a ser maior. De acordo com esta abordagem,
os locais menos desenvolvidos economicamente apresentam maior
incerteza sobre o futuro, o que leva os agentes la instalados (bancos e
publico, de uma forma geral) a buscarem ativos mais liquidos como for-
ma de protecao. Assim, a preferéncia pela liquidez nestas regioes é maior.
Por outro lado, nas areas mais desenvolvidas (regioes centrais) ha maior
disposicao tanto para demandar como para ofertar crédito — reflexo de
uma menor preferéncia pela liquidez dos agentes (DOW, 1993).

De fato, durante toda a série, os municipios com PIB inferior a R$50
milhdes (menos desenvolvidos) apresentaram os maiores niveis de PLB
e a microrregiao de BH (a mais desenvolvida) os menores.!?

Em segundo lugar, o Grafico mostra que o indicador apresentou
comportamento semelhante em todos os grupos de municipios durante o
periodo analisado. Observa-se que, entre 1990 e 1995, hd uma tendéncia
generalizada de queda da preferéncia pela liquidez dos bancos. Em um
primeiro momento, esta constatacao causa estranheza. Era de se esperar
que, em periodos inflacionarios — como € o caso —, houvesse um aumento
da preferéncia pela liquidez dos agentes como um todo, em virtude do
ambiente de elevada instabilidade. Entretanto, dada a forma como é
calculado o indice, o resultado faz sentido. Em épocas de aceleracao dos

12 Este resultado corrobora os obtidos por Crocco et al (2005), que utilizaram dados somente
até 2002.
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precos, as pessoas reduzem o montante de depositos a vista efetuados.
Elas optam por aplicacdes que rendam algum tipo de juros, a fim de ten-
tar ao menos manter o poder de compra de suas moedas. Sendo assim,
o numerador da expressao € reduzido, diminuindo a expressao como
um todo. Além disso, apesar da instabilidade, deve ser lembrado que,
até 1994, todas as operacoes financeiras no Brasil utilizavam-se da
correcao monetaria como mecanismo de protecao contra a inflacao,
inclusive as operacoes de crédito. Isto contribuia para dar uma maior
garantia a esse tipo de operacao. Assim, pode-se afirmar que, apesar
da inflacao elevada, as operacoes de empréstimos continuavam sendo
feitas considerando-se apenas os fatores reais.

A trajetéria da PLB na microrregiao de BH é crescente em todo
o periodo poés-estabilizacao, enquanto nas demais regidoes € possivel
observar uma elevacao do indicador no periodo 1995-1997 — que pode
ser resultado do fechamento massivo de agéncias, opcao estratégica dos
bancos frente ao fim do floating — e uma tendéncia de queda ap6s 1997,
com posterior estabilizacao da preferéncia pela liquidez dos bancos. Tal
fato pode ser explicado por uma maior desconcentracao espacial do
crédito, cujo volume diminui na microrregiao belorizontina, aumentando
nas demais, como podera ser visto na analise de outros indicadores. Vale
ressaltar que o aumento no volume de crédito no Estado deveu-se a
elevacao dos empréstimos concedidos, uma vez que os financiamentos
mantiveram-se praticamente estaveis ao longo da série, como observa-se
através da analise do Grafico 2.

Nas palavras de Crocco e Santos (2006),

Com a estabilizacao monetdria pos-1994, acreditou-se que o sistema
bancario pudesse exercer a sua funcao central de financiamento da
atividade produtiva, uma vez que era esperado que o setor publico nao
mais necessitasse financiar seu déficit (CROCCO; SANTQOS, 2006, p. 49).

De fato, houve um significativo aumento do crédito logo no inicio
do Plano Real, mas, como pode ser visto no Grafico 2, o aumento foi lide-
rado pelos empréstimos, geralmente recursos de curto-prazo com juros
mais altos. Enquanto isso, o volume de financiamentos concedidos no
Estado apresentou uma queda poés-estabilizacao e permaneceu prati-
camente constante durante o periodo 1996-2003.
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Grafico 2 - Volume de Crédito em MG: 1989 a 2004
Fonte: LEMTe/CEDEPLAR.

A partir da observacao do Grafico, constata-se também que o
volume de crédito apresenta um pico em 1995 e passa a decair, com
leve recuperacao em 1997, até o apice da crise mexicana em 1998.
Tal fato pode ser compreendido como um resultado da reinstalacao de
uma politica monetaria de juros elevados, implementada em resposta
as turbuléncias na economia, geradas por fatores externos (crise mexi-
cana e, posteriormente, as contagiadas economias emergentes). Esse
fato “voltou a proporcionar aos bancos uma aplicacao financeira mais
rentavel e menos arriscada do que a concessao de crédito” (CROCCO;
SANTOQOS, 2006, p. 50).

2) A Distribuicao Regional do Crédito

Como pode-se observar no Grafico 3, existe uma forte concentracao
regional do crédito no Estado, delineando o mesmo quadro hierarquico
observado nos indicadores ja analisados.
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Grafico 3 - Distribuicao Regional do Crédito
Cidades Mineiras: 1989 a 2004
Fonte: LEMTe/Cedeplar.

Em toda a série, observa-se uma correspondéncia entre peso econo-
mico e grau de participacao no volume de crédito concedido, fato este
que acaba reforcando as disparidades regionais. Em todo o periodo
pesquisado, a microrregiao de Belo Horizonte apresentou uma parti-
cipacao relativa na distribuicao regional acima de 50%, atingindo em
1990 um pico de quase 90% de todo o crédito concedido no Estado.
Por sua vez, os municipios de menor peso econdmico (com PIB inferior
a R$50 milhoes) atingiram, em 1998, a sua participacao maxima: 2,2%.
Contudo, a andlise do grafico reforca o que foi dito anteriormente. No
periodo que se seguiu ao plano Real, houve uma tendéncia a descon-
centracao espacial do crédito. Enquanto a micro de BH apresentou uma
queda quase ininterrupta no volume de crédito concedido apds 1993,
nos demais grupos de municipios, a trajetoria foi ascendente, princi-
palmente daquele ano em diante, coincidindo com a queda observada
para a micro belorizontina. Entretanto, como sera visto posteriormente,
a reducao do crédito concedido em BH e no entorno é mais do que
compensada pelas aplicacoes em titulos e valores mobiliarios, cuja
alocacao é concentrada quase que completamente nesses municipios.

Cabe ressaltar que, nas cidades menos desenvolvidas, 0 aumento
do crédito deu-se principalmente através da expansao dos emprés-
timos, em detrimento dos financiamentos. Esta opcao do setor bancario
deve-se a dois fatores: a) risco mais baixo do empréstimo em relacao
ao financiamento, associado aos prazos mais curtos e valores menores;
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e, b) retornos mais altos, fruto das taxas de juros mais altas praticadas
nesta modalidade.

3) Indice Regional de Crédito

Pode-se argumentar que a concentracao espacial do crédito seja
apenas um reflexo do peso econémico dos municipios. De fato, é de se
esperar que regidoes com maiores PIBs apresentem uma demanda por
crédito mais elevada e, dessa forma, uma maior participacao relativa
na distribuicao deste.

No entanto, o que se defende aqui é que existe uma relacao de cau-
sacao circular cumulativa®® entre volume de crédito e desenvolvimento
econdmico. Localidades de maior dinamismo econdmico seriam mais
atrativas a instalacao de agéncias, enquanto aqueles municipios de eco-
nomia menos desenvolvida nao teriam acesso a servicos financeiros mais
sofisticados. Dessa forma, enquanto os municipios desenvolvidos, com
acesso a crédito e a servicos financeiros sofisticados, cresceriam ainda
mais, 0s municipios desassistidos, sem recursos para se desenvolver, esta-
riam fadados ao subdesenvolvimento econémico.

O indicador, aqui chamado de Indice Regional de Crédito (IRC),
calculado a partir da razao entre a participacao relativa de um grupo
de municipios no total de crédito concedido em Minas e a participacao
relativa desta mesma regiao no PIB estadual'4 destaca se a concessao
de crédito em determinado grupo é maior do que o que poderia ser
esperado em funcao da riqueza existente na regiao (PIB). Dessa forma,
tem-se um indice que, quando superior a 1, sugere que 0s municipios
recebem uma fatia dos empréstimos e financiamentos concedidos no
Estado que é maior do que sua contribuicao para o PIB mineiro, e na-
queles com valor abaixo de 1 ocorre o inverso.

13 Para compreender melhor o conceito de causacao circular cumulativa ver Myrdal (1960).

14  Este indicador é uma adaptagao do quociente locacional amplamente utilizado na literatura
de economia regional para determinar a existéncia ou ndo de especializagdo produtiva em
uma regiao especifica.
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Grafico 4 - Indice Regional de Crédito (%Crédito/%PIB)

Cidades Mineiras: 1990 a 2000
Nota: Os dados até 2000 sao disponibilizados pela Fundacao Joao Pinheiro, a partir
de 2001, utilizam-se dados do IBGE.

Fonte: LEMTe/Cedeplar, Fundacao Joao Pinheiro e IBGE.

A evolucao do Indice Regional de Crédito é mostrada no Gréfico 4.
Fica evidente que, durante todo o periodo de analise, todos os grupos
de municipios, a excecao da micro belorizontina, tiveram uma partici-
pacao na distribuicao do crédito inferior a suas respectivas contribuicoes
para o PIB do Estado. Apenas a micro de BH fica acima de 1 durante
todo periodo €, apesar de registrar queda no indicador até 2001, apds
2002, a tendéncia € de relativa estabilidade. Os demais grupos de muni-
cipios apresentam uma tendéncia ascendente p6s-1994, o que é condi-
zente com as analises dos demais indices que denotam uma ampliacao
da concessao de crédito nos municipios interioranos, em detrimento
da capital e seu entorno.

Um outro dado interessante revelado pelo grafico € que a hierar-
quia de municipios — tao clara nos demais graficos e tabelas analisadas
até aqui — € rompida. No caso do IRC, os municipios de PIB entre R$50
e R$200 milhdes apresentam os melhores resultados — excetuando a
micro belorizontina — sendo superados apenas em dois momentos: 0O
primeiro entre 1994 e 1996, pelos municipios com PIB entre R$200 e
R$600 milhoes, e o segundo pelos municipios com PIB superior a R§600
milhoes. Ja a comparacao entre estes ultimos revela vantagem em quase
todo o periodo para os primeiros. Tal constatacao, em principio contras-
sensual, apenas reforca uma hipdtese que vem se firmando na analise
contemporanea da dinamica regional mineira, a saber: os municipios de
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menor porte vém apresentando um desempenho econémico superior
aquelas cidades de economia mais desenvolvida e consolidada.!®

4) Gestao do Ativo Bancario

Passa-se agora ao estudo sobre a gestao do ativo dos bancos nos
diferentes municipios mineiros. Serao analisadas quatro variaveis: Lu-
cro/Ativo, Empréstimos (Emp)/Ativo, Financiamentos (Financ)/Ativo e
Titulos e Valores Mobiliarios (Tvm)/Ativo.!® O indice Lucro/Ativo permite
avaliar a capacidade do sistema bancario em transformar os seus direitos
e haveres, representados por seu ativo, em lucro. Em outras palavras,
ele capta a capacidade da gestao do ativo em gerar ou nao lucros. Os
outros trés indicadores procuram identificar com maior detalhe qual
conta do ativo bancario pode estar melhor contribuindo para o resultado
observado no indice anterior. Por simplificacao, optou-se por trabalhar
com apenas trés contas do ativo: Empréstimos, Financiamentos e Titulos.
Estes seriam, teoricamente, os ativos de menor liquidez e maior renta-
bilidade (crédito: empréstimos e financiamentos) e de maior liquidez e
menor rentabilidade (titulos) — excetuando-se a retencao de moeda na
sua forma mais liquida — cash.?”

No caso das operacoes de crédito, optou-se por analisar de forma
diferenciada os empréstimos e os financiamentos, partindo da compreen-
sao de que as duas formas de crédito tém retornos diferenciados para
o banco, em termos de rentabilidade do ativo. Além disso, tém pa-
péis distintos na dinamica do desenvolvimento regional. A diferenca
encontra-se no fato de os juros cobrados nos empréstimos — crédito
na maioria das vezes de curto prazo e voltado para consumo — serem
mais elevados do que aqueles praticados nos financiamentos — cré-
dito de longo prazo, mais associado a investimentos. Dessa forma, os
empréstimos tém uma rentabilidade maior, na medida em que geram
uma fracao de lucro superior a proporcao de recursos despendidos na
operacao. O financiamento, como ja foi dito anteriormente, tende a ser
mais concentrado no espaco por ser uma modalidade de empréstimo
mais arriscada. Além de envolver, via de regra, montantes mais expres-
sivos — destina-se a investimentos — seu retorno depende diretamente

15 Ver Pereira (2002).

16  No caso do TVM/Ativo, apenas os municipios com PIB superior a R§600 milhoes e a micro
de BH registram valores para esse indicador, isso ocorre porque a aplicacdo em titulos, por
ser um servico financeiro mais sofisticado, é registrada apenas em municipios com um setor
financeiro mais desenvolvido.

17  Eimportante ressaltar que as operacdes de crédito e a aplicacao em titulos nao sao as tinicas
fontes de lucro de um banco. Hoje em dia, especialmente, um importante componente da
sua receita é obtido a partir dos servicos prestados, das taxas bancarias. Entretanto, essas
informacoes nao estdo disponiveis de maneira regionalizada, motivo pelo qual ndo serdo
utilizadas no trabalho.
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do sucesso de uma atividade econdmica. Dessa forma, em tese, quanto
mais desenvolvida € uma localidade, menor o risco envolvido em uma
operacao de financiamento, maior tende a ser a concessao de finan-
clamento, comparativamente a regides menos desenvolvidas. Tal fato
acaba desencadeando um mecanismo de causacao circular cumulativa
que estimula as desigualdades regionais, dada a importancia do finan-
ciamento para o desenvolvimento econdmico.

O Gréfico 5 apresenta a evolucao do Lucro/Ativo dos bancos, por
grupo de municipios, entre 1989 e 2004. Em quase todo o periodo anali-
sado, principalmente ap6s a estabilizacao monetaria, observa-se que o
sistema bancario dos municipios menos desenvolvidos mostrou-se rela-
tivamente mais lucrativo do que o da microrregiao de Belo Horizonte
— a mais desenvolvida economicamente. Isto ocorre a despeito destes
municipios emprestarem proporcionalmente menos que os seus PIBs
(haja vista o IRC), devido em grande parte a maior preferéncia pela
liquidez dos bancos e de apresentarem relativamente pequeno peso
nos respectivos PIBs (Ativo/PIB). Tal fato sinaliza que a relativamente
pequena intermediacao financeira, realizada pelo sistema bancario nes-
tas regioes, nao interfere na obtencao de lucros pelo mesmo.

Este dado, quando analisado em conjunto com as tabelas e com os
graficos anteriores, aponta claramente para a existéncia de estratégias
diferenciadas no espaco. A hipétese implicita no mainstream da economia
€ que a eficiéncia microeconOmica leva, automaticamente, a alocacao
6tima de recursos e a eficiéncia macroecondmica (CARVALHO; STU-
DART; ALVES JR., 2002). Entretanto, nem sempre € assim. Um sistema
bancario microeconomicamente eficiente nao conduz necessaria-
mente a um maior volume de crédito e a uma melhor eficiéncia em sua
alocacao. Os bancos definem suas estratégias de atuacao (realizacao
de operacoes de empréstimos, financiamentos e/ou aplicacoes em titu-
los), buscando adequar suas carteiras de ativos a uma relacao entre
rentabilidade e liquidez que julgam ser a melhor. Tal atitude é tomada
considerando-se as expectativas dos bancos sobre o futuro, definindo
a sua preferéncia pela liquidez. Portanto, nao necessariamente maior
lucratividade esta associada a concessao maior de crédito.

Contudo, no caso especifico de Minas, a analise conjunta dos indi-
cadores sugere que essa maior rentabilidade dos ativos registrada nos
municipios de menor peso econdmico esta muito ligada a maior con-
cessao de empréstimos e a sua desconcentracao no espaco, observada
no periodo pdés-Plano Real.

Pelo Gréfico 5, constata-se que a variavel Lucro/Ativo na capital
mineira € no entorno apresentou a tendéncia mais estavel em compa-
racao com os demais grupos. Entre 1990 e 1994, tem-se uma trajetoria
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de queda. A partir de entao, mostra-se ascendente até que os lucros
tornam-se positivos em 1998. A persisténcia de lucros negativos entre
1990 e 1998 pode ser explicada pelo fato de Belo Horizonte — por se
constituir no centro financeiro do Estado — registrar um nimero de ope-
racoes que nao necessariamente foram efetuadas ali e, portanto, poder
contabilizar prejuizos de operacoes efetuadas em outras localidades.
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Graéfico 5 - Lucro/Ativo
Cidades Mineiras: 1989 a 2004

Fonte: LEMTe/CEDEPLAR.

Observa-se ainda que parece haver uma correlacao positiva entre
0 peso econdmico dos municipios e o nivel de oscilacao do indicador.
Este carater mais instavel do lucro/ativo nos municipios menos desen-
volvidos sugere que em periodos de turbuléncia econémica o sistema
bancario modifica sua estratégia, retira recursos de municipios onde
as aplicacoes constituem um risco maior € mantém suas aplicacoes
em municipios maiores, mais desenvolvidos €, portanto, com menores
riscos. Este fato é condizente com a teoria pds-keynesiana que sustenta
que regides periféricas tém padrao mais instavel de criacao de crédito
em relagao as centrais, ditado pelas diferentes preferéncias pela liquidez
dos agentes (RODRIGUEZ-FUENTES, 1998).

Percebe-se que, num primeiro momento, houve uma queda acen-
tuada no indicador para os municipios menos desenvolvidos que vai até
1993, enquanto que os demais grupos mantém uma trajetoria crescente,
a excecao dos municipios com PIB superior a R§600 milhdes, nos quais
o indicador apresenta uma leve queda entre 1991 e 1993 € na micro de
BH, onde o indice é relativamente constante. Percebe-se que, a partir
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de 1993, a tendéncia inverte-se, sendo que os municipios com PIB entre
R$50 e R$600 milhoes sofrem uma queda na lucratividade de seus ativos.

De 1994 a 1995, a trajetoéria € crescente para todos os grupos de
municipios, o que corresponde ao aumento da participacao do crédito
no ativo dos bancos, como pode ser visto mais adiante. De 1995 até 1997,
a trajetoria € descendente para todos 0os grupos, exceto para 0s munici-
pios menos desenvolvidos e os da micro de BH. No caso dos primeiros,
a recuperacao do indicador ocorre em 1996, mantendo-se crescente até
1998, quando uma série de crises externas atinge o setor. Ja no caso da
microrregiao belorizontina, a trajetdria € levemente ascendente no perio-
do que vai de 1994-1999. Tal resultado ficara mais claro com a analise
da participacao dos titulos e valores mobiliarios no ativo dos bancos.

Outros aspectos que podem explicar o crescimento do lucro nos
municipios mineiros e que também fazem parte do processo de readap-
tacao dos bancos ao cenario pds-estabilizacao sao: de um lado, a expres-
siva reducao de custos levada a cabo pelo setor, com investimentos
em tecnologia, ampliacao dos canais de autoatendimento, reducao
do nimero de agéncias e corte de gastos com pessoal e, por outro, a
ascensao das tarifas como uma fonte significativa de recursos.

A seguir, sera apresentada uma série de cinco graficos, um para cada
grupo de municipios, nos quais foram plotados conjuntamente com o
lucro/ativo, os indicadores Emp/ativo, Financ/ativo — para o caso dos cin-
co grupos — e Tvm/ativo, para o caso dos municipios com PIB superior
a R$600 milhdes e para a microrregiao de Belo Horizonte. A partir da
andlise destes graficos, pretende-se compreender o comportamento
do indicador lucro/ativo a luz das principais aplicacoes geradoras de
receitas para os bancos, a saber: créditos (financiamentos e empréstimos)
e aplicacoes em titulos e valores mobiliarios.
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Gréfico 6 - Gestao do Ativo
Municipios com PIB até R$50 milhdes: 1989 a 2004
Fonte: LEMTe/Cedeplar.

A andlise do Gréfico 6 sugere que a rentabilidade do ativo nas
regides menos desenvolvidas foi bastante influenciada pela concessao
de crédito, especialmente considerando-se o periodo ap6s 1994. Os
empréstimos desempenharam um papel mais relevante, na medida
em que o proprio volume de empréstimos, em termos de ativo nessas
localidades, € bem superior a proporcao de financiamentos, ainda que
este tenha apresentado tendéncia crescente.

A proporcao de empréstimos sobre o ativo foi crescente até 1995,
quando comeca a declinar. Este é justamente o comportamento do Lu-
cro/Ativo. Entre 1997 e 1998, o indicador Emp/Ativo registra outra ele-
vacao. Em seguida, sofre queda, retomando a trajetdria de crescimento
até 2003. A tendéncia é a mesma observada para a rentabilidade do ativo
no periodo, demonstrando a correlacao existente entre os indicadores.
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Grafico 7 - Gestao do Ativo
Municipios com PIB entre R$50 e R$200 milhées 1989 a 2004

Fonte: LEMTe/Cedeplar.

Nota-se, pelo Grafico 7, que a mesma correspondéncia descrita
anteriormente repete-se para o caso dos municipios com PIB entre
R$50 e R$200 milhoes. O comportamento do indicador Lucro/Ativo
acompanha, em boa parte, a tendéncia observada para o indice emprés-
timos/ativo. Ressalte-se que os empréstimos representavam cerca de
5% do ativo desses municipios em 1989, enquanto que a proporcao de
financiamentos nao chegava a 1% no mesmo ano. Ja em 2004, enquanto
0s empréstimos atingiram quase Y4 das aplicacoes, os financiamentos
alcancaram cerca de 3,5%. Dessa forma, embora a tendéncia de am-
bos os indices — empréstimos e financiamentos sobre o ativo — sejam
crescentes, com trajetorias semelhantes durante a série analisada, a
representatividade maior do primeiro sugere sua maior importancia.

O Grafico 8 mostra que, nos municipios de médio porte, 0 compor-
tamento dos indicadores Emp/Ativo e Financ/Ativo € semelhante e
ambos parecem ter influéncia sobre a rentabilidade dos ativos.
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Grafico 8 - Gestao do Ativo
Municipios com PIB entre R$200 e R$600 milhoes: 1989 a 2004

Fonte: LEMTe/Cedeplar.

Verifica-se também que o comportamento dos indicadores repro-
duz, em grande medida, a tendéncia observada para os grupos de muni-
cipios descritos anteriormente, sugerindo uma estratégia semelhante do
sistema financeiro para os municipios mineiros, ainda que com diferentes
graus de intensidade.
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Grafico 9 - Gestao do Ativo
Municipios com PIB superior a R$600 milhdes: 1989 a 2004
Fonte: LEMTe/Cedeplar.
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No caso dos municipios com PIB superior a R§600 milhoes, a pro-
porcao dos lucros sobre o ativo parece ser correlacionada com a pro-
porcao de financiamentos sobre o total de aplicacoes (Grafico 9). Nestes
municipios ja é possivel observar que certa parte do ativo € investida em
titulos e valores mobiliarios. No entanto, o comportamento deste indi-
cador nao acompanha a trajetdria do Lucro/Ativo e nao parece impor-
tante para explicar seu comportamento.

No Grafico 10, observam-se os dados relativos a gestao do ativo nos
municipios pertencentes a micro belorizontina.
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Grafico 10 - Gestao do Ativo
Municipios da Microrregiao de Belo Horizonte: 1989 a 2004
Fonte: LEMTe/Cedeplar.

A andlise da trajetéria do Lucro/Ativo para estas localidades
demonstra que, ao contrario dos demais grupos de municipios, nos
quais € possivel identificar qual aplicacao ativa do banco esta influen-
ciando seu desempenho, neste caso, as tendéncias da rentabilidade do
ativo apresentam um comportamento mais complexo. Belo Horizonte,
por tratar-se do centro financeiro de Estado, registra tanto um volume
quanto uma gama de operacoes muito mais variadas do que o restante
dos municipios mineiros.

Em primeiro lugar, o grafico nos da a importancia das aplicacoes
em titulos e valores mobiliarios para este grupo, que superam as opera-
coes de empréstimos e financiamentos, em termos de proporcao do
ativo, no periodo que vai de 1992 a 1999. Durante o periodo que vai de
1989 a 1994, a trajetodria do indicador de rentabilidade do ativo parece
ser resultado de uma acao conjunta dos trés indicadores: Tvm/Ativo,
Emp/Ativo e Financ/Ativo. Nota-se que, a partir de 1994, a aquisicao
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de titulos como proporcao do ativo apresenta um enorme salto, o que
pode ser explicado pelo crescimento das taxas de juros no periodo
poés-estabilizacdo. A trajetéria é crescente até 1997 — quando estoura
a crise asiatica — e dai em diante os bancos, fugindo da crise cambial,
desfazem-se dos papéis comprados durante o periodo 1994-1997. Perce-
be-se que a trajetdria da rentabilidade do ativo € crescente durante todo
o periodo (1994-1999), o que pode ser um resultado da estratégia banca-
ria de manipulacao dos titulos publicos. A partir de 2000, a trajetdria
do Lucro/Ativo torna-se irregular e parece ser mais guiada pelas ope-
racoes de empréstimo, como também pode ser explicada por questoes
de conjuntura ou, ainda, por aplicacoes nao analisadas neste trabalho.

5 Consideracdes Finais

A andlise combinada dos indicadores analisados na secao ante-
rior permite concluir que, no periodo pos-estabilizacao, houve uma
realocacao do volume de crédito concedido em Minas Gerais com
beneficio para as cidades de pequeno e médio porte, principalmente
no que tange aos empréstimos de curto prazo. Dessa forma, percebe-se
uma influéncia direta dos empréstimos na rentabilidade do ativo dos
municipios mineiros, influéncia essa que parece ser tanto maior quanto
menos desenvolvido economicamente € o municipio. Essa afirmacao
€ sustentada pela constatacao de que, nos municipios de médio porte,
o comportamento do lucro/ativo parece mais correlacionado com a
trajetdria do volume de financiamentos como proporcao do ativo. Além
disso, percebe-se que na microrregiao de Belo Horizonte a tendéncia
do Lucro/Ativo ao longo do periodo analisado é mais complexa e nao
pode ser compreendida apenas com os indicadores analisados. Contudo,
nesses municipios as aplicacoes em titulos e valores mobiliarios tém um
peso importante e, durante o periodo que vai de 1994 a 1999, o indicador
Tvm/Ativo parece ser a variavel mais importante para compreender a
trajetdria dos lucros como proporcao do ativo.

Os indicadores analisados ao longo do trabalho revelam um sistema
financeiro bastante concentrado, com estratégias distintas no espaco e
com uma alta capacidade de adaptacao a diferentes conjunturas eco-
ndmicas. No que tange aos retornos do setor, nota-se que 0s municipios
menos desenvolvidos apresentam os maiores lucros em termos do ativo,
principalmente no periodo poés-estabilizacao. Estes resultados sao clara-
mente guiados pela concessao de empréstimos de curto prazo, os quais
possuem uma rentabilidade, como proporcao do volume de recursos
aplicado, superior aos financiamentos. Contudo, o empréstimo, por tra-
tar-se de um crédito de menor prazo, cuja finalidade precipua €, via de
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regra, O CONsSUMo, tem pouca importancia no que tange ao desenvol-
vimento econdmico regional.

Ao longo do trabalho também foi possivel notar que as regioes
menos desenvolvidas possuem trajetdrias mais instaveis para os indica-
dores observados, o que pode ser justificado pelo fato de o sistema finan-
ceiro, em periodos de crise, realocar suas aplicacoes para 0s municipios
mais desenvolvidos, onde o risco das operacoes € menor.

Todas essas afirmacoes confirmam a hipétese da existéncia de estra-
tégias bancarias diferenciadas por regidoes. Embora exista uma linha mais
geral de atuacao dos bancos, respondendo ao contexto macroecondmico,
as evidéncias apontam para o fato de essa atuacao mais geral ser apli-
cada em diferentes regides com intensidades distintas. Tal estratégia, no
entender dos autores, tem implicacoes muito importantes para o desem-
penho econdmico dos municipios mineiros, atuando no sentido de apro-
fundar as desigualdades regionais.
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