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RESUMO

O crescimento do mercado consumidor de veiculos no Brasil impulsionou a necessidade das
operacdes de crédito destinadas ao financiamento destes bens. Neste cendrio, as institui¢des fi-
nanceiras sdo as principais intermediérias responsaveis por disponibilizar aos clientes uma linha
de crédito para atender esta demanda e assim realizar o financiamento de veiculos. O objetivo
desta pesquisa foi estudar os bancos das montadoras de veiculos e identificar se sua concen-
tragdo de crédito no financiamento de veiculos esta associada a diferenca no desempenho dos
indicadores econémico-financeiros, quando comparados a outras institui¢des financeiras que
possuem uma carteira de crédito diversificada. Os indicadores econémico-financeiros utilizados
para medir o desempenho das institui¢des foram aqueles desenvolvidos pela Federacdo Brasi-
leira de Bancos (FEBRABAN), sendo empregada a técnica estatistica Test t de Student. A amos-
tra é formada por dez institui¢des financeiras de montadoras de veiculos e seis com carteira
diversificada. Os resultados demonstraram que 81% dos indicadores analisados apresentaram
diferencas significativas quando comparados os bancos das montadoras e os bancos diversifi-
cados e constatou-se que os das montadoras apresentaram desempenho superior aos bancos
diversificados em 92% dos indicadores.

Palavras-chave: Bancos das montadoras. Financiamento de veiculos. Indicadores econémico-
financeiros.

ABSTRACT:

The growth in the vehicle consumer market in Brazil has developed the need for loans to finance these
assets. In this scenario, financial institutions are the main intermediaries responsible for providing cus-
tomers a line of credit to meet this demand and thus the auto financing. The objective of this research
is to study the captive banks and identify if their credit concentration in vehicle financing is associated
with the difference in the performance of economic and financial indicators when compared to other
financial institutions that have a diversified loan portfolio. The economic and financial indicators
used to measure the performance of the institutions were those developed by the Brazilian Federation
of Banks (Febraban) and used the statistical technique Test t Student. The sample consists of ten cap-
tive banks and six with diversified portfolio. The results showed that 81% of the analyzed indicators
show significant differences when comparing the captive banks and diversified banks. It was observed
that captive banks showed higher performance than the diversified banks in 92% of indicators.
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A influéncia da Lei de Responsabilidade Fiscal nas receitas e despesas dos municipios da mesorregiao do Triangulo Mineiro e Alto Paranaiba em Minas Gerais, Brasil.
R M C Influences of Fiscal Responsibility Law in revenues and expenditures performance of the Triangulo Mineiro and Alto Paranaiba mesoregion in Minas Gerais, Brazil

1 INTRODUCAO

O cenério de estabilidade da economia brasileira, proporcionado principalmente apés o Plano Real, destaca o cré-
dito como importante fonte de financiamento para atender a crescente demanda de consumo das familias e companhias
brasileiras.

Além dos fatores econdémico-financeiros envolvidos nas operacdes de crédito, sdo também observados aspectos
sociais, principalmente da populagédo brasileira classificada nas classes C e D, que vislumbram, por meio do crédito, a
possibilidade de adquirir bens de consumo duraveis, desde eletroeletronicos de ultima geragéo, até a aquisi¢do de vei-
culos zero quilémetro e compra da casa propria.

De acordo com a Associagdo Nacional das Empresas Financeiras das Montadoras (ANEF, 2012), em 2008, o total
de recursos liberados para financiamento de veiculos foi de 82,4 bilhdes de reais, e em 2011 foram alocados 173,3 bi-
lhoes de reais, o que representa um aumento significativo de 110,3%. O saldo de crédito para aquisicao de veiculos para
pessoas fisicas em 2011 atingiu 4,8% do PIB, constituindo 9,9% do crédito total do Sistema Financeiro Nacional (SFN),
e 30,8% do total do crédito destinado as pessoas fisicas.

Para Gabriel et al. (2011), o aumento na produgéo de veiculos ocorreu devido ao aquecimento do mercado externo
e doméstico entre os anos de 2004 e 2008, impulsionado pelo crescimento sustentado da economia por meio da queda
na taxa de juros do Sistema Especial de Liquidacdo e Custddia (Selic) e mudancas institucionais que facilitaram a con-
cessdo do crédito. Os autores ainda mencionam que a crise financeira internacional, de 2008, proporcionou a industria
automobilistica o ano de maior produgédo de veiculos, contrariando as especulagdes negativas do mercado. Isso ocorreu
devido a algumas medidas tomadas por parte do setor automotivo e ao incentivo do Governo, por meio da redugdo do
Imposto sobre Produtos Industrializados (IPI) para veiculos novos.

Dessa forma, mesmo diante da crise, o setor automobilistico reagiu de forma positiva com crescimento nas vendas
e, consequentemente, aumento na demanda por financiamentos disponibilizados pelas institui¢des financeiras.

As instituicdes financeiras objeto de estudo deste artigo séo os bancos das montadoras devido a exclusividade em
financiar veiculos das suas proprias fabricas e os bancos com carteira diversificada, que possuem outros servigos além
do crédito destinado ao financiamento de veiculos.

Assim, a quest@o que norteia este estudo é: a concentragdo de crédito em financiamento de veiculos dos bancos
das montadoras estd associada a diferenca no desempenho dos indicadores econdémico-financeiros, quando compara-
dos aos bancos com carteira de crédito diversificada (bancos diversificados)?

A pesquisa visa contribuir com a sociedade e comunidade académica, ao apresentar a relevancia do crédito no Brasil
destinado ao financiamento de veiculos e duas categorias de institui¢des financeiras: os bancos das montadoras de veiculos
e os bancos diversificados. Ressalta-se que ha poucas pesquisas relacionadas a esse tema e, conforme Oliveira (2011), sdo
escassos os estudos na academia que abordam indicadores econémico-financeiros especificamente para o setor bancario.
Sendo assim, tornam-se oportunos estudos sobre estas instituicdes que fazem parte e contribuem para a economia do pais.

2 MARCO TEORICO-EMPIRICO DE REFERENCIA
2.1 Caracterizacao dos Bancos Multiplos

Os bancos multiplos sdo considerados instituigdes financeiras monetarias ou bancarias e surgiram da evolugdo dos
bancos comerciais e do crescimento do mercado. Para Assaf Neto (2011), a sua criacdo ocorreu de forma natural para su-
prir a necessidade das instituicdes em terem suas operacdes financeiras reunidas em torno de uma tnica unidade decisoria.

Oficialmente, os bancos multiplos foram criados a partir da Resolucédo 1.524/88, emitida pelo Banco Central do
Brasil (BACEN), com o objetivo de racionalizar a administra¢do das institui¢des financeiras. Fortuna (2007) menciona
que, por meio de estatuto, algumas institui¢cdes, que as vezes participam de um mesmo grupo, sdo constituidas em uma
Unica institui¢éo financeira com personalidade juridica prépria, portanto, com balango unico, caixa unico e, desta forma,
poderem reduzir custos. Assim, estes bancos mantém as mesmas funcées em separado, contudo contabilizam as opera-
¢bes como uma unica instituicéo.

De acordo com o BACEN (2012), os bancos multiplos sdo caracterizados como institui¢des financeiras privadas
ou publicas que realizam as operagdes ativas, passivas e acessorias das diversas institui¢des financeiras, por intermédio
de carteiras: comercial, de investimento e/ou de desenvolvimento, de crédito imobiliario, de arrendamento mercantil
e de crédito, financiamento e investimento e devem ser constituidas com, no minimo, duas carteiras, sendo uma delas,
obrigatoriamente, comercial ou de investimento.

Evidencia-se que os bancos multiplos sdo fruto do desenvolvimento dos mercados e da demanda por outras opera-
¢Oes que auxiliassem nas atividades das institui¢des financeiras. Outro aspecto relevante é o fato de os bancos multiplos
obrigatoriamente terem caracteristicas de banco comercial ou de investimento, o que lhes permite uma variedade de
produtos que visam atingir publicos diversos.

Nesse sentido, Martins et al. (2010) comentam que os bancos multiplos caracterizam-se por oferecer uma gama
completa de servicos de banco comercial, banco de investimento (incluindo colocacéo, distribuicdo e corretagem de
valores mobilidrios), crédito ao consumidor e outros. Dessa forma, possuem uma carteira diversificada de operacdes e
assim podem alcangar um maior numero de clientes.
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Quanto a importéancia dos bancos multiplos Camargo Junior, Matias e Marques (2004) mencionam que estes pos-
suem relevancia no desenvolvimento econdmico de um pais, pois de forma indireta auxiliam o BACEN em alguns aspec-
tos como: oferta de moeda, dinamizagdo da economia oferecendo oportunidades a pequenos e médios poupadores que
se interessam em acumular riqueza e financiamentos de curto e médio prazos, assim como as pessoas fisicas e juridicas
que necessitam de captacéo de recursos.

2.2 Caracterizacdo dos Bancos das Montadoras

Os bancos das montadoras, objeto deste estudo, sdo em sua maioria classificados pelo BACEN como bancos mul-
tiplos, apenas um é considerado sociedade de crédito e financiamento e investimento (financeira).

Quanto ao universo dos bancos das montadoras, estes sdo considerados como subsidiarias das montadoras de ve-
iculos, ou seja, bracos financeiros destas, pois ttm como objetivo fomentar, alavancar as vendas e fornecer-lhes suporte
financeiro.

A parceria entre montadoras e seus bancos proprios proporcionam um nicho de mercado adicional a montadora,
que, além da venda de veiculos novos, também tém condicées de oferecer o financiamento e até mesmo o seguro ao
cliente, que encontra neste relacionamento facilidades no processo de liberagdo de crédito e nas condi¢des de financia-
mento do veiculo. Ressalta-se que os bancos das montadoras financiam, em sua maioria, veiculos novos por intermediar
financeiramente o processo de venda da montadora; assim estes bancos também podem financiar veiculos usados, mas
de forma pouco significativa.

Borghi (2011) menciona que os bancos das montadoras representam um importante canal de estimulo as vendas
do setor automobilistico, tornam-se pecas centrais na dindmica das corporagdes e destaca que a inexisténcia dos bragos
financeiros poderia comprometer o ritmo de crescimento da industria automobilistica. O mesmo autor ressalta a rele-
véncia dos bancos das montadoras na estrutura e desempenho destas, reduzindo os prejuizos operacionais, proporcio-
nando, dessa forma, diversificagédo para as areas néo relacionadas ao seu objetivo principal.

No Quadro 1, apresenta-se um resumo da atuagdo dos bancos das montadoras no Brasil.

Quadro 1- Produtos disponibilizados pelos bancos das montadoras

BANCOS PRODUTOS

Volvo CDC, Consorcio e Leasing

Fiat BNDES, Capital de Giro, CDC, Floorplan, Leasing e Seguro
Fidis CDC, Consorcio, Leasing, Seguro e FINAME

Toyota CDC, Consoércio, Leasing e Seguro

Mercedes-Benz

CDC, Consoércio, Leasing e Seguro

Renault CDC, FINAME, Floorplan, Leasing e Seguro

Ford CDC, Garantias, Leasing e Seguro

Honda CDC, Consorcio, Leasing e Seguro

PSA CDC, Floorplan, Leasing e Seguro

GMAC CDC, BNDES, Consorcio, FINAME, Floorplan e Seguro

Fonte: Informagdes disponibilizadas pelo site dos bancos das montadoras (2012).

Observa-se, no Quadro 1, que os bancos das montadoras oferecem geralmente os mesmos produtos: financiamentos
CDC, leasing, consorcio e seguros, todos eles direcionados a atender os clientes no processo de venda, por meio de finan-
ciamentos.

Os financiamentos via Finame/BNDES s&o mais utilizados pelos bancos das montadoras de veiculos (caminhdes)
ou méaquinas pesadas. A categoria Floorplan refere-se a financiamento com condigdes especiais de pagamento para as
concessionarias. Kubota (2012) define o programa de financiamento Floorplan como incentivo para que as concessiona-
rias utilizem a linha de crédito disponibilizada pelo banco das montadoras.

Além das caracteristicas de fomentar as vendas, facilitar o acesso ao crédito e fornecer suporte financeiro para
as montadoras, 0s bancos possuem as seguintes caracteristicas: utilizacdo de taxas de financiamento subsidiadas e
alta concentracdo de operacdes, haja vista que realizam financiamentos, principalmente, dos produtos fabricados pelas
montadoras, ou seja, ndo possuem operagdes diversificadas como os demais bancos do mercado. Sendo assim, deve-se
observar que a concentragdo da carteira para os bancos das montadoras pode ser prejudicial quando analisados indi-
vidualmente, pois, diante de uma retragédo do setor automobilistico, ndo possuem outros produtos para negociagdes.

Neste cendrio, constata-se que a presenca dos bracgos financeiros das montadoras é importante e faz parte da es-
tratégia delas para maximizar seus resultados.

2.3 Expansao do crédito em financiamento de veiculos no periodo de 2007 a 2011

O crescimento da industria automobilistica brasileira nos ultimos anos impulsionou o aumento do crédito desti-
nado ao financiamento de veiculos. Segundo dados da ANEF (2012), 60% dos veiculos compactos sdo adquiridos por
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meio de financiamentos, e os consumidores tipicos deste segmento financiam em média 70% do valor do automovel.

Diversos fatores contribuiram para a expansdo do crédito destinado ao financiamento de veiculos. Alvarenga et al.
(2010) mencionam que a queda da taxa de juros e o alongamento do prazo de financiamento de veiculos, que passou
de 24 meses, em 2000, para 84 meses em 2007%, foram alguns dos motivos que propiciaram a expanséo do crédito au-
tomotivo, e ainda consideram que as mudancas institucionais ocorridas no mercado de crédito, como a disseminagéo
do instituto da alienacédo fiduciaria, que tem por objetivo minimizar o risco de crédito, também colaboraram para o
crescimento deste tipo de operacéo.

Os mesmos autores citam:

(...) o saldo consolidado das operagdes de crédito com recursos livres referenciais para aquisicédo de
veiculos praticamente triplicou entre janeiro de 2004 e dezembro de 2009. O crescimento continuo
observado até meados de 2008, porém, apresenta uma inflexdo a partir de outubro de 2008, e somente
retoma o valor daquele més em agosto do ano seguinte (ALVARENGA et al., 2010, p. 9).

Assim, durante a crise financeira de 2008, o crescimento do crédito para veiculos sofre uma inflexdo e, para reagir
a este momento de crise, o governo cria algumas medidas anticiclicas de apoio ao setor automotivo; entre elas desta-
cam-se: reducdo do IPI incidente sobre os precos dos automéveis; aumento do crédito aos bancos das montadoras, por
meio do Banco do Brasil e de uma linha de crédito para produtores de autopecas; mudangas nas taxas de financiamento
do BNDES durante e apo6s a crise; criagdo do Programa de Sustentagédo do Investimento (PSI) e reducdo das taxas de
financiamento de caminhdes.

Observa-se que as mudangas adotadas pelo governo para ajudar o setor automotivo impactaram diretamente o
crédito destinado ao financiamento de veiculos, na medida em que estimularam as vendas com a reducédo do IPI, bem
como serviram de incentivo para aumentar os investimentos das montadoras, além de facilitar as condi¢des de finan-
ciamento dos veiculos. No Gréafico 1, demonstram-se as formas de pagamento na aquisi¢do de veiculos e o percentual
em cada modalidade.

Gréfico 1 — Modalidades de Pagamento na Venda de Veiculos
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Fonte: ANEF (2011).

Verifica-se, no Gréfico 1, que na aquisicdo de um veiculo as modalidade de pagamento séo a vista, leasing, finan-
ciamentos e consorcios.

Observa-se que nos anos de 2007 e 2008 a forma de pagamento dos veiculos adquiridos era em sua maioria a vista
ou por meio de leasing. No ano de 2009, o pagamento a vista ainda lidera com percentual de 39%, porém, ocorre uma
diminuicdo dos pagamentos por meio de leasing e um aumento dos financiamentos.

De acordo com o Gréfico 1, em 2010, ha uma mudanca na forma de pagamento dos veiculos e destaca-se a
modalidade financiada, que se eleva para 46%, seguida dos pagamentos a vista (37%), leasing, (11%) e consércio
(6%). No ano de 2011, a forma de pagamento de veiculos financiados atinge 50%, liderando a modalidade na venda
de veiculos.

Verifica-se também que a forma de pagamento por meio de consoércio manteve-se estavel ao longo do periodo
analisado, contudo, ndo apresenta uma participacéo expressiva no financiamento de veiculos.

Diante deste cenario, evidencia-se que a expansédo do crédito no setor automobilistico ndo ocorreu somente apos
a crise de 2008, mas foi impulsionada pelo crescimento do setor. Sendo assim, pode-se conjecturar que a expansdo do
financiamento para veiculos estd associada ao crescimento do crédito automotivo.

2.4 Indicadores Economico-Financeiros

A utilizacdo de indices no processo de andlise das demonstra¢des financeiras torna-se importante para medir a
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situacdo econdmico-financeira, e também comparar o comportamento e desempenho das organizagdes em certos peri-
odos com o objetivo de melhor extrair conclusdes sobre a situacédo de determinada empresa, auxiliando os gestores na
tomada de decisdes. Neste sentido, Iudicibus (2008, p. 89) menciona que “a anélise de balancos encontra seu ponto de
maior expressividade no calculo e avaliagédo do significado de quocientes com o objetivo de extrair tendéncias e compa-
ra-los com os padrdes ja preestabelecidos”.

Os indicadores econdmico-financeiros escolhidos para esta pesquisa foram os desenvolvidos pela FEBRABAN,
pois, entre os pardmetros para o setor bancério, foi o que apresentou maior quantidade de indicadores (34), divididos
em oito categorias.

2.4.1 indices de Liquidez: Corrente e Geral

Os indices de liquidez demonstram a situacgédo estatica de condicédo de solvéncia das obrigacdes, ou seja, o con-
fronto entre as diversas fontes de capital, além de contemplar todas as operacgdes feitas em todos os espagos de tempo
existentes. (FEBRABAN, 1990). Os indices se subdividem em: a) indice de liquidez corrente, que evidencia o quanto de
disponibilidade a instituicdo tem para honrar seus compromissos, somente no curto prazo; b) indice de liquidez geral,
que demonstra o quanto ha de disponivel para pagamento das obrigacdes do curto e longo prazo.

Quanto ao indice de liquidez corrente, Matarazzo (2010) menciona que nem sempre um nivel alto é téo prejudicial
quanto uma liquidez baixa, e explica que uma liquidez corrente alta pode ter origem no excesso de recursos nédo corren-
tes no ativo circulante; e este excesso estaria mais bem aplicado no ativo permanente ou em outra empresa.

(...) o indicador de liquidez corrente, de acordo com Ozkan (2001), possui um impacto misto na estru-
tura de capital, podendo o sinal tanto ser positivo como negativo. Empresas com alto grau de liquidez
corrente poderiam comportar maior grau de endividamento externo, pois teriam melhores condi¢des
para efetuar o pagamento dos empréstimos quando devido. J& as empresas com maior liquidez em seus
ativos poderiam utiliza-los para financiar seus investimentos (NAKAMURA et al., 2007, p .76).

Assim, verifica-se que um alto indice de liquidez corrente néo significa ma administracédo e pode ser também pro-
veniente de empréstimos de longo prazo em vez de créditos de curto prazo, por isso deve-se sempre analisar os motivos
que geraram o alto indice para melhor interpreta-lo.

De forma geral, os indicadores de liquidez merecem atencéo especial por parte das institui¢des devido a sua impor-
tancia em cumprir com as obrigagdes financeiras. Neste sentido, Miranda (2008) comenta que as institui¢des financeiras
devem concentrar seus esfor¢os na administracdo da liquidez, disponibilizando ativos liquidos suficientes para honrar o
volume provavel de saques efetuados pelos clientes em situacdo de normalidade.

Todavia, deve-se agir com cautela na aplicacédo de recursos quanto a realizacé@o dos ativos e vencimentos das exi-
gibilidades. Normalmente, a liquidez e a rentabilidade tém objetivos conflitantes, haja vista que o maximo de liquidez é
obtido com muitos recursos financeiros disponiveis para quitar obrigagdes, o que, consequentemente, diminui a rentabi-
lidade dos capitais totais alocados na organizacdo (MARTINS, 2005).

2.4.2 Estrutura Patrimonial

Os indices que compdem a estrutura patrimonial sdo: grau de imobilizacdo do patrimoénio liquido; capital de tercei-
ros; e capital de giro proprio. Estes indices denotam a politica do banco em relagédo ao endividamento e capitalizagéo,
dando também uma ideia da forca de captacéo e indicando o nivel de capital proprio do banco comprometido com
ativos permanentes (FEBRABAN, 1990, p. 65).

Quanto menores os indices de estrutura patrimonial melhor serd a estrutura financeira do banco, pois seu volume
de capital préprio liberado para giro serd maior. Caso contrério, a situacé@o da instituicdo pode ser interpretada como
atipica em razdo da existéncia de capital de giro préprio negativo. Estes indicadores também evidenciam: a) o grau de
captagédo de recursos de terceiros em relacéo ao total de aplicagdes; b) a mensuragdo da parcela do capital préprio que
cobre as operagoes; ¢) a agressividade do banco.

O indicador grau de imobilizag@o do patrimoénio liquido representa quanto a empresa aplicou no ativo permanente,
e sua interpretacédo é de quanto menor, melhor. Para Matarazzo (2010, p. 93) “quanto mais a empresa investir no ativo
permanente, menos recursos proprios sobraréo para o ativo circulante e, em consequéncia, maior serd a dependéncia a
capitais de terceiros para o financiamento do ativo circulante”. Assim, financeiramente, o ideal seria que as institui¢cdes
dispusessem de patrimonio liquido suficiente para cobrir o ativo permanente e ainda sobrar uma parcela para financiar
o0 ativo circulante.

Para Tomazoni e Menezes (2002), a estrutura de capital revela a relacdo entre dividas e capital acionario de uma
empresa, e a decisdo entre utilizar mais capital de terceiros ou mais capital préprio depende de uma série de fatores:
o setor em que a empresa atua, a aliquota de impostos vigente, a disponibilidade de renovagédo das dividas e as taxas
praticadas no mercado. Assim, o indicador capital de terceiros evidencia o quanto a empresa utilizou desse capital para
cada $ 100 de capital proprio investido. Sua interpretagéo é quanto menor, melhor.

Relativamente ao capital de giro, Braga (1991) menciona que a forma de administra-lo faz parte de um processo de
planejamento e controle dos recursos financeiros que s&o aplicados no ativo circulante das empresas. O mesmo autor ainda
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comenta que esses recursos emanam de diversas obrigacdes a vencer em curto prazo, representadas no passivo circulante,
e do excedente das exigibilidades de longo prazo e do patriménio liquido em relagéo aos ativos néo circulantes.

O objetivo do indicador capital de giro proprio é demonstrar quanto uma institui¢do financeira tem de recursos
proprios financiados em suas operagdes. Segundo Assaf Neto (2010, p. 287), “o montante de capital proprio a ser manti-
do por uma instituicdo financeira é fortemente dependente do risco assumido em seus negécios, devendo ser suficiente
para cobrir eventuais perdas que possam ocorrer”.

Observa-se a importancia do capital proprio devido a sua responsabilidade junto as institui¢des financeiras de res-
guardar as perdas inerentes aos riscos das operacdes realizadas pelos bancos. Embora a avaliacdo dos indices de capital
néo apresentem o risco dos bancos, sua anélise evidencia a estrutura de independéncia financeira.

2.4.3 Qualidade e Risco da Carteira de Operacdes de Crédito

Este grupo de indices tem como fungédo avaliar o portfélio da instituicdo de acordo com FEBRABAN (1990), de-
vendo apontar:

— se o nivel de provisdes efetuadas é suficiente para cobertura dos créditos em atraso;

— o grau de risco das operagoes;

— o volume de créditos em atraso, relacionando-o com o total da carteira. Quanto maior for o indice apurado, mais
elevadas serdo as perspectivas de perda da instituicdo. Mede o grau de inadimpléncia e da qualidade de liquidez da
carteira;

— o nivel de despesas com estas provisdes em relacdo ao total;

—ainadimpléncia, relacionando o nivel de crédito em atraso registrado na conta (perdas em potencial), com capital
proprio da instituigédo;

— o nivel de risco em relagdo ao capital proprio da instituigéo.

2.4.4 Alavancagem/Endividamento: Estrutura de Captacao

Esse conjunto de indices relaciona as fontes de fundo entre si e registra a agressividade do banco pela relacdo
capital de terceiros versus capital proprio. Quanto maior o resultado apurado, mais atuante e agressiva serd a instituicdo
em andlise. (FEBRABAN, 1990).

Para Bodie e Merton (2002) o indice de alavancagem esté relacionado ao uso de dinheiro emprestado que os acio-
nistas de uma empresa utilizam com o objetivo de expandir seu ROE (Return on Equity), em portugués, Retorno sobre o
Patrimonio. Os autores ainda mencionam que uma alavancagem financeira elevada amplia a variabilidade que a empresa
experimenta em seu ROE ao longo do ciclo econémico e aumenta a probabilidade de insolvéncia.

Berk e Demarzo (2009) mencionam que, quando o resultado do indice de alavancagem for elevado, indica que a
empresa esta lucrando muito mais do que é necessario para cobrir seus pagamentos de juros.

2.4.5 Aplicagdes de Recursos de Curto e Longo Prazo

Para FEBRABAN (1990), as aplica¢des de recursos de curto e longo prazo visam demonstrar as diversas modali-
dades de aplicagdo, em que sdo relacionadas as aplicagdes por natureza, evidenciando sua participagédo em funcéo dos
recursos oriundos de terceiros mais o capital de giro proprio.

Os indicadores que compdem as aplicagdes de recursos de curto e longo prazo séo: operagdes de crédito/capital
de terceiros e proprios; aplicagdes interfinanceiras liquidas e titulos e valores mobilidrios/ capital de terceiros e préprios;
carteira de cambio/capital de terceiros e proprio; outros ativos de curto e longo prazo/capital de terceiros e proprio; e
total de ativos a curto e longo prazo/capital de terceiros e préprio.

Dessa forma, verifica-se que os indicadores de aplicacdo de curto e longo prazo sdo formados por contas espe-
cificas das instituigdes financeiras como operacdes de crédito, aplicagdes interfinanceiras e carteira de cAmbio sobre
o capital de terceiros e préprio, o que permite extrair informa¢des do quanto a instituicdo estd aplicando de recursos
nestas operagdes especificas.

2.4.6 Operacionais

Estes indicadores visam esclarecer o comportamento operacional da instituicdo em seu ramo de atividades, ou
seja, mede seu desempenho em relagdo ao volume de receitas auferido no periodo; e poderédo ser comparados com os
analogos dos concorrentes. Dividem-se em margem operacional e margem liquida. (FEBRABAN, 1990).

O indice de margem operacional visa medir a eficiéncia operacional da institui¢do financeira. Para Berk e Demarzo
(2009, p. 66), “comparando-se as margens operacionais de diferentes empresas de uma industria, podemos avaliar a
eficiéncia relativa das operacdes das empresas”. Os autores ainda mencionam que as variacdes nas margens operacio-
nais podem resultar de diferencas estratégicas; como exemplo, uma empresa pode possuir uma margem operacional de
9,8% e outra, de 5,9%, no caso, a com menor margem néo significa ineficiéncia, mas parte de uma estratégia de oferecer
precos mais baixos para vender produtos comuns em grande volume.

Quanto a Margem Liquida, Assaf Neto (2010, p. 293) cita que “é formada pelos varios resultados da gestdo dos
ativos e passivos dos bancos (taxas, prazos, receitas e despesas), permitindo avaliar a funcéo basica de intermediacédo
financeira de um banco”.
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2.4.7 Participacdo das Principais Despesas sobre as Receitas Operacionais

Este conjunto de indices demonstra o desempenho da instituicéo relacionado a custos, o que permite a identifica-
¢do e andlise das causas de um melhor ou pior desempenho. (FEBRABAN, 1990).

As contas que compdem o conjunto de indicadores de participacdo das despesas sobre as receitas operacionais
séo: despesas de captagéo, despesas de empréstimos e repasses, despesas administrativas, despesas com provisdo para
crédito de liquidagdo duvidosa. Assim, para elaboragédo do indicador, todas estas contas sdo divididas pelas receitas
operacionais com o objetivo de medir o quanto estas despesas representam em relagdo as receitas operacionais da
instituicdo em determinado periodo.

2.4.8 Rentabilidade Média

Este grupo de indices expressa o retorno obtido referente ao Patriménio Liquido, Ativo Total e aos Investimentos
em controladas/coligadas, ou seja, sdo relacionados os resultados globais, o lucro (operacional ou liquido) da instituicéo,
ou o resultado da equivaléncia patrimonial com os valores que expressem sua dimensé&o, avaliando assim sua rentabili-
dade. (FEBRABAN, 1990)

Neste sentido Hajj (2005) menciona que os indicadores de rentabilidade séo relevantes para o estudo do desem-
penho das institui¢des financeiras, pois os ativos, considerados recursos alocados, devem gerar beneficios econémicos
(lucro), no minimo, para remunerar os valores registrados nos passivos, tais como riscos e custos com a intermediag&o
financeira.

Os indicadores de rentabilidade média dividem-se em: rentabilidade operacional do patriménio liquido, rentabilida-
de final do patrimoénio liquido total. Para a FEBRABAN (1990), estes indicadores séo calculados considerando-se a média
entre dois anos, por isso, sdo denominados de indicadores de rentabilidade média.

De acordo com a FEBRABAN (1990), o indice rentabilidade operacional do patriménio liquido representa o seu
retorno excluindo valores ndo usuais ou ndo operacionais, enquanto o indice rentabilidade final do patrimoénio liquido
evidencia o retorno liquido em relacéo ao capital préprio da empresa, sendo considerado um indice mais estavel que o
de rentabilidade operacional do patrimoénio liquido, pois se considera que o patrimoénio liquido é mais estavel em com-
paracéo ao indice que mede a rentabilidade liquida do ativo total em diferentes condi¢des econdmicas.

Quanto ao indice rentabilidade do ativo total, FEBRABAN (1990) menciona que este representa o retorno liquido
sobre o total de ativos de uma institui¢éo e esté relacionado com o indice alavancagem, pois permite identificar a efica-
cia da estratégia operacional da institui¢do, se tem o perfil de mais ou menos agressiva. Contudo, este indice deve ser
analisado com atencéo devido ao giro, quase diario, dos ativos, o que torna manipulével. Desse modo, é recomendado
para institui¢des financeiras nédo habilitadas a atuar no mercado com operacdes compromissadas (carteira financiada).

Os indicadores de rentabilidade e lucratividade estdo vinculados a geracdo de resultados. Dessa forma, para ela-
boracéo dos indices, é utilizada, como fonte de informacgées, a Demonstracdo do Resultado do Exercicio (DRE). Nesse
sentido, Marion (2010) menciona que os indicadores de rentabilidade e lucratividade abordam aspectos econémicos
relacionados & habilidade das empresas em gerar resultados.

2.5 Revisao de Literatura sobre o Tema

Apresentam-se nesta se¢do as pesquisas dos autores que utilizaram os indicadores econémico-financeiros para
andlise de desempenho das organizagdes.

O trabalho de Kubota (2012) teve como objetivo investigar, sob a perspectiva da Estratégia Empresarial, a 16gica de
negdcios utilizada pela Montadora Toyota na constituigdo do Banco Toyota. O autor buscou contextualizar a competi¢do
das montadoras entre si e também dos seus bancos com os comerciais. Constatou-se que o banco Toyota representa
para a empresa um agente redutor do custo transacional e um potencial para a criacdo e captura de valor. Borges, Ro-
salem e Pereira (2011) analisaram e compararam os indicadores do setor bancario do Brasil e dos Estados Unidos antes,
durante e apos a crise financeira mundial de 2008. Utilizaram 9 indices e aplicaram a técnica estatistica ANOVA para
os 50 maiores bancos do Brasil e Estados Unidos. Os resultados obtidos evidenciaram que os impactos da crise foram
semelhantes nos indices de liquidez, na estrutura de capital e na rentabilidade dos bancos brasileiros e americanos.

Oliveira (2011) teve como objetivo investigar a relagdo entre as aplica¢des em titulos e valores mobiliarios e os
indicadores econdmico-financeiros propostos pela FEBRABAN, de 104 institui¢cdes financeiras entre 2005 e 2010. Utili-
zou-se a técnica de Dados em Painel e a conclusdo da pesquisa foi que as aplica¢des em titulos e valores mobilidrios sédo
relevantes para explicar o comportamento dos indicadores econémico-financeiros.

Macedo, Santos e Silva (2006) analisaram o desempenho de bancos em operagdo no Brasil no ano de 2003, utilizan-
do variaveis contébil-financeiras, conjugadas com o uso de Andlise Envoltéria de Dados (DEA). Os resultados evidencia-
ram que tanto as institui¢es financeiras grandes quanto as pequenas e médias possuem condicdes de sobrevivéncia e
competi¢do, pois o tamanho ndo gera competitividade, mas sim o desempenho superior.

Hajj (2005) apresentou como objetivo testar a hipotese se ha diferenca entre as varidveis dos fatores extraidos
dos indicadores contébeis de rentabilidade, solvéncia e liquidez, nivel de operagdes de crédito e eficiéncia dos bancos
privados nacionais e estrangeiros, durante o periodo do Plano Real. Para obteng¢édo dos resultados foi utilizada a técnica
estatistica analise fatorial, que comprovou a hipotese e assim evidenciou as variaveis que apresentaram diferencas nos
indicadores propostos na pesquisa.
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Com isso, das pesquisas encontradas que abordaram o tema anélise de desempenho por meio de indicadores fi-
nanceiros e bancos das montadoras, nenhuma estudou o comportamento destes bancos, utilizando-se dos indicadores
econOmico-financeiros propostos pela FEBRABAN. Dessa forma, abre-se espago para o desenvolvimento deste estudo.

3 PROCEDIMENTOS METODOLOGICOS

Esta pesquisa caracteriza-se, metodologicamente, como: um estudo com abordagem empirica, quantitativo, descritivo
e ex post facto. Quanto & estratégia ou delineamento do estudo, classifica-se como documental, pois as Demonstra¢des
Contébeis serviram de base para coleta de dados visando a elaboragédo dos indicadores. Gil (2011) conceitua a pesquisa
documental como aquela baseada em materiais que podem ser trabalhados a fim de atingir os objetivos do pesquisador.

Os dados foram coletados por meio de informag¢des disponibilizadas no site do BACEN, ANFAVEA, ANEEF, bancos
das montadoras e caderno de estudo da FEBRABAN. As Demonstra¢des Financeiras utilizadas como fonte de dados
secundarios para composicdo dos indicadores foram: Balanc¢o Patrimonial e Demonstragdo do Resultado do Exercicio,
obtidos no site do BACEN, no link Sistema Financeiro Nacional, informagdes cadastrais e contabeis, informagdes trimes-
trais. Para esta pesquisa, as empresas foram selecionadas pelo nome e depois foi escolhido o quarto trimestre, a fim de
obter os saldos das demonstra¢des na data de trinta e um do més doze dos anos de 2007 a 2011.

A populacédo desta pesquisa sdo os bancos das montadoras e os bancos diversificados. A amostra é composta
por dez bancos das montadoras de veiculos automotores inscritos na ANEF conforme posigcdo em 31/12/2011, e seis
bancos diversificados (Banco do Brasil, Itau, Bradesco, Santander, HSBC e Safra), escolhidos com base no percentual de
participacdo do Ativo Total das institui¢des financeiras do Sistema Financeiro Nacional (SFN), excluindo-se os bancos
de investimento, divulgados no site do BACEN, em 31/12/2011.

O tratamento estatistico utilizado para esta pesquisa é o Teste t ou Distribuigédo t de Student, que, conceitualmente,
deve ser aplicado para amostras pequenas, n< 30, e que possuam forma de distribui¢des normais, cujo objetivo é identi-
ficar a existéncia de diferencas significativas entre as médias de dois grupos. Assim, considera-se a escolha do Test t (de
duas amostras) adequada para aplicacdo nesta pesquisa, que apresenta uma amostra menor do que trinta, representada
por dois grupos pequenos: dez bancos das montadoras e seis bancos diversificados, cujo foco é identificar se existem di-
ferencas significativas entre eles no que se refere ao desempenho. Desse modo, as hipéteses criadas para a pesquisa séo:

— HO: Os indicadores econdémico-financeiros, durante o periodo de 2007 a 2011, ndo evidenciam diferencgas de
desempenho entre os bancos de montadoras e bancos com carteira diversificada;

—H1: Os indicadores econémico-financeiros, durante o periodo de 2007 a 2011, evidenciam diferencas de desem-
penho entre os bancos de montadoras e bancos com carteira diversificada.

Para calcular os indicadores econémico-financeiros, os dados foram extraidos das Demonstragées Contébeis: Ba-
lango Patrimonial e Demonstragéo do Resultado do Exercicio das institui¢cdes financeiras pesquisadas. A construgdo de
cada indicador foi feita mediante inserc¢do das formulas, descritas no estudo da FEBRABAN, no software Excel, versédo
2010, para assim calcular o valor de cada indicador e inseri-lo no software estatistico SPSS, versdo 13.0, para obtengdo
das diferencas significativas dos indicadores dos bancos no periodo de 2007 a 2011.

Para alcance dos indicadores econdémico-financeiros foram utilizados como base os 34 mencionados no Quadro
2. Durante a composicéo dos indicadores observou-se que alguns indices ndo poderiam ser utilizados, devido a alguns
fatores, tais como: dificuldade de identificagdo de contas; auséncia de informagdes para composicédo dos indicadores; o
fato de os bancos de montadoras ndo operarem com depositos; assim, nédo foi possivel a comparagédo destes indicadores
com os dos bancos diversificados.

Dessa forma, foram processados no software SPSS, versdo 13.0, 18 indicadores econdmico-financeiros. Porém,
verificou-se que os relativos a alavancagem e total de ativos de curto e longo prazo apresentaram resultados que distor-
ceram a média da amostra, sendo, portanto, considerados outliers e excluidos. Assim, a amostra valida é composta por
16 indicadores, conforme Quadro 3.

Observa-se no Quadro 3 a amostra final com a presenca de 16 indicadores considerados validos para a andlise
proposta na pesquisa a fim de obter as variaveis que apresentaram diferencas significativas, em relacdo ao desempenho
conforme indicadores econémico-financeiros.

Os bancos das montadoras foram selecionados de acordo com informagées divulgadas pela ANEF em 31/12/2011,
sdo eles: CNH, Fiat, Fidis, Ford, Gmac, Honda Iveco, Mercedes Benz, PSA, Renault, Scania, Toyota, Volkswagen e Volvo.

O banco CNH foi excluido da amostra, pois seus financiamentos referem-se a maquinas agricolas e ndo a veiculos.
Os bancos Iveco, Scania e Volkswagen foram excluidos da amostra por ndo possuirem informag¢des completas para o
periodo analisado.

Para seleg¢do dos bancos com carteira diversificada utilizou-se como fonte de informagdes o site do BACEN, link
sistema financeiro nacional, informagdes cadastrais e contdbeis, cinquenta maiores bancos do sistema financeiro nacio-
nal e selecionou-se também o periodo de dezembro/2011.
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Quadro 1- Indicadores econdmico-financeiros analisados.

INDICE FORMULA CATEGORIA
A . Ativo Circulante + Realizavel a Longo Prazo -
e i) Passivo Circulante + Exigivel a Longo Prazo Liquidez
A . Ativo Circulante L
Liquidez Corrente (ligcor) Passivo Circulante Liquidez
Grau de Imobilizagado do Patriménio Liquido Ativo Permanente x 100 Estrutura
(grimobpl) Patrimoénio Liquido Patrimonial
Capital de Terceiros/Ativo Total (captercsat) Passivo Circulante+ E')clglvel a Longo Prazo x 100 Estr‘utura.
Ativo Total Patrimonial
Syl 61 @i e (e Patrimoénio Liquido — Ativo Permanente x 100 Estrutura
P P pEirprop Patrimoénio Liquido Patrimonial
Qualidade
Provisédo para Crédito de Liquidagédo Duvidosa Provisoes Crédito em Liquidagdo x 100 e Risco da
sobre Carteira de Operagdes de Crédito (pcld) Carteira de Operagées de Crédito Carteira de
Crédito
. . e & Ty Qualidade
Despesa 9 para SHLHEE L~1qu1dagao Despesa com Provisao de Crédito em Liquidagéo x 100 e Risco da
Duvidosa sobre Carteira de Operagoes de 5 ~ 2o "
P Carteira de Operagdes de Crédito Carteira de
Crédito (desppcld) o
Crédito
- 1 Qualidade
Dgspesa .C om Pr.owsao para Cre‘dlt? c.ie - Despesas com Provisoes de Crédito em Liquidagédo x 100 e Risco da
Liquidacdo Duvidosa sobre Patrimoénio Liquido o .
e Patrimoénio Liquido Carteira de
Crédito
. Resultado Operacional N
Margem Operacional (margop) e e e Operacionais
S . Resultado Liquido .
Margem Liquida (margliq) e Operacionais
Participacdo
Despesas de Captacao sobre Receitas Opera- Despesas de Captacao Principais
cionais (partcap) Receitas Operacionais Despesas sobre
Receitas
Participacdo
Despesas Administrativas sobre Receitas Despesas Administrativas Principais
Operacionais (partdespadm) Receitas Operacionais Despesas sobre
Receitas
Despesas com Provisdes para Crédito de Despesas com Provisoes para Crédito de Liquidagcdo Duvidosa Ilz:irrtllccilp;gao
Liquidagdo Duvidosa sobre Receitas Operacio- Receitas Operacionais P
nais (partdespprov) DTSRRI
Receitas
Rentabilidade Operacional do Patrimonio Resultado Operacional x 100 Rentabilidade
Liquido (rentop) Patriménio Liquido Médio
Rentabilidade Final do Patriménio Liquido Lucro Liquido x 100 Rentabilidade
(rentfinalpl) Patriménio Liquido Médio Meédia
o . . Lucro Liquido Rentabilidade
Rentabilidade do Ativo Total (rentativtot) Ativo Total Médio Meédia

Fonte: Elaborado pelos autores a partir de dados da FEBRABAN, 1990.

4 ANALISE E DISCUSSAO DOS DADOS

Nesta secédo apresenta-se a andlise e discussdo dos dados da pesquisa, cujo objetivo é demonstrar as diferencas sig-
nificativas no desempenho dos bancos das montadoras e dos bancos diversificados, por meio de indicadores econémico-
financeiros e aplicacdo da técnica estatistica Teste t de Student.

Na Tabela 1, apresentam-se os indicadores que evidenciaram nivel de significancia menor que 0,05, conforme
resultado obtido pelo Test t.

Observam-se na Tabela 1 treze indicadores, cujo resultado obtido, por meio da aplicagdo do Teste t, apresentou ni-
vel de significancia menor que 0,05. Assim, do total de 16 indicadores, apenas 3 ndo apontaram diferencas significativas,
que sdo: participacéo de capitais de terceiros, margem liquida e rentabilidade final do patriménio liquido. Dessa forma,
evidencia-se que a maioria dos indicadores apresentaram diferencas significativas, o que representa um percentual de
81% do total da amostra.
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Ressalta-se que, para a anélise das diferencas, os indicadores foram divididos por categorias e utilizou-se como
base o comportamento das médias apresentadas na Tabela 1. Os bancos das montadoras sédo representados na Coluna
N pelo numero 50 e os bancos diversificados pelo numero 30.

Tabela 1 — Indicadores econdmico-financeiros, que apresentaram nivel de significAncia menor que 0,05, do
periodo de 2007 a 2011

Indice Tipos N Meédia Desvio-Padrao Significancia Teste t
. 0 50 1.611083679 1.545 0.01 2.03
ligcor
1 30 1.03240914 0.214 2.61
captercsat 0 50 0.811922995 0.176 0.00 -3.19
1 30 0.9167279 0.043 -4.01
capgirprop 0 50 0.516003227 1.040 0.00 4.17
1 30 -0.44078931 0.913 4.30
erimobyl 0 50 0.522348011 1.032 0.00 -4.02
1 30 1.44078931 0.913 -4.15
peld 0 50 2.311116404 1.253 0.00 -7.46
1 30 4.987262842 1.957 -6.71
desppeld 0 50 0.013802716 0.012 0.00 -6.68
1 30 0.035422001 0.016 -6.23
desppcldspl 0 50 0.09145601 0.087 0.00 -4.45
1 30 0.187000011 0.103 -4.26
0 50 0.078169199 0.164 0.01 2.22
. 1 30 0.011416154 0.005 2.87
partdespadm 0 50 0.132948922 0.064 0.00 -5.48
1 30 0.213884085 0.063 -5.50
partdespprov 0 50 0.071441994 0.062 0.02 -2.17
1 30 0.099636581 0.045 -2.34
rentop 0 50 0.081629418 0.111 0.00 -4.42
1 30 0.192682079 0.104 -4.49
. 0 50 0.020052303 0.015 0.01 2.36
rentativtot
1 30 0.013076657 0.006 2.86
. 0 50 1.109044012 0.205 0.00 3.51
liqger
1 30 0.973246992 0.068 4.32

Fonte: Dados da pesquisa.

4.1 Analise da Aplicacado do Teste t de Student para o Periodo de 2007 a 2011

4.1.1 Liquidez Geral

Os bancos das montadoras apresentaram maior desempenho com uma média de 1,10 contra 0,97 dos bancos
diversificados, ou seja, possuem maior disponibilidade de recursos no curto e longo prazo para honrar o total de seus
compromissos, e os bancos diversificados apresentaram um indicador inferior a 1, o que pode apontar dificuldades para
honrar seus compromissos, pois de acordo com a literatura, para possuir liquidez suficiente para liquidar as dividas, o
indicador deve ser no minimo igual a 1.

4.1.2 indice de Liquidez Corrente

Os bancos das montadoras apresentaram média no indice de liquidez corrente de 1,61, o que representa uma liqui-
dez 56% maior do que o indice de 1,03 dos bancos diversificados. Este resultado evidencia que os bancos das montado-
ras registraram um desempenho superior aos diversificados, contudo, ambas as categorias de bancos demonstraram, na
média do periodo, liquidez suficiente para honrar suas obrigagdes de curto prazo.

4.1.3 Grau de Imobilizagdo

Na andlise das médias para o periodo de 2007 a 2011, os bancos das montadoras apresentaram um indice de 0,52 e
os bancos diversificados 1,44, sendo assim, os primeiros apresentaram um maior desempenho que os segundos, indican-
do que os bancos das montadoras possuem menos investimentos em ativo permanente financiado pelo capital proprio,
o que lhes permite ainda disponibilidade de recursos préprios para aplicagdes no ativo circulante e, consequentemente,
menor sera a dependéncia de capital de terceiros para seu financiamento.

Os bancos diversificados demonstram um alto grau de imobilizacéo, principalmente nas contas que representam o
ativo imobilizado devido a sua necessidade de estrutura de agéncias e pontos de atendimento aos clientes e captacéo de
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recursos, enquanto os bancos das montadoras néo necessitam desta imobilizagdo, uma vez que utilizam suas préprias
estruturas ou as das concessiondrias.

A literatura menciona que quanto menores os indices de estrutura patrimonial melhor serd a estrutura financeira
do banco, assim, evidencia-se que os bancos das montadoras demonstraram um desempenho superior aos bancos di-
versificados, pois na média apresentaram um indicador menor, correspondendo a interpretagdo do indicador grau de
imobilizacdo do ativo, que o define que quanto menor, melhor.

4.1.4 Indice de Capital de Terceiros sobre o Ativo Total

Os bancos diversificados evidenciaram, na média, 0,91 de participagdo de capital de terceiros sobre as aplica¢des
do ativo total, o que representa um percentual de 13% superior & média dos bancos das montadoras, 0,81, indicando
que estes dispdem de parcela maior de capital proprio para investimentos no ativo, fato que pode ser explicado devido a
participacdo das montadoras no capital de seus bragos financeiros. Sendo assim, de acordo com a definicdo da literatura,
cuja interpretacéo é de quanto menor, melhor, os bancos das montadoras evidenciaram um desempenho superior, pois
utilizaram mais recursos proprios do que de terceiros para se financiar.

4.1.5 indice de Capital de Giro Préprio

Constata-se, por meio da andlise das médias, que para o periodo de 2007 a 2011 os bancos das montadoras apre-
sentaram um maior desempenho (indice de 0,51) do que os diversificados (-0,44).

Os bancos das montadoras alcangaram média de 0,51, o que significa que 51% do seu capital préprio séo utiliza-
dos nas aplicacdes do ativo, excluidas as operacdes do ativo permanente, ou seja, estes bancos conseguiram planejar
seus recursos financeiros que permitiram investir metade dos seus recursos proprios nas operagdes do ativo circulante.

Os bancos diversificados apresentaram uma média negativa, -0,44, a qual demonstra a auséncia de utilizacdo de
capital proprio nas aplica¢des do ativo circulante, que indica provavel uso de capital de terceiros.

Dessa forma, evidencia-se que os bancos das montadoras revelaram, no periodo analisado, maior independéncia
financeira. Assim, obtiveram na anélise do indicador capital de giro proprio um desempenho superior aos bancos diver-
sificados para o periodo analisado.

4.1.6 Provisao para Créditos de Liquidacao Duvidosa (PCLD) sobre Operacdes de Crédito

Na anélise das médias para o periodo de 2007 a 2011, os bancos das montadoras apresentaram um indice de 2,31 e os
bancos diversificados, de 4,98, ou seja, uma PCLD 115% superior & dos bancos das montadoras; portanto, estes registraram
um desempenho superior aos bancos diversificados, pois demonstraram um indice menor, que corresponde a um menor
risco de inadimpléncia, haja vista que, para a constitui¢do da PCLD, considera-se o risco de nédo recebimento da carteira.
Como evidenciado no referencial tedrico, quanto maior for o indice, mais elevadas serdo as perspectivas de perda.

O indice de constituicdo da PCLD tem como objetivo medir a inadimpléncia das institui¢des. Desse modo, as
diferengas encontradas justificam-se, pois a constituicdo da PCLD para as instituigdes financeiras tem como base a
classificagdo da carteira conforme os dias de atraso dos financiamentos. Assim, o fato de os bancos das montadoras
possuirem somente uma carteira de financiamento de veiculos diminui a probabilidade de clientes em atraso por muito
tempo. Ao contrério, os bancos diversificados detém variadas operagdes de financiamento, portanto, podem possuir uma
quantidade maior de clientes inadimplentes e, por isso, tém de constituir um valor maior para a PCLD.

4.1.7 Despesa PCLD sobre as Operacdes de Crédito

A andlise das médias evidencia que os bancos das montadoras apresentaram um indice de 0,01 contra 0,03 dos
bancos diversificados. O resultado desta analise esta relacionado ao indicador PCLD sobre operag¢des de crédito, por-
tanto, a mesma justificativa do item 4.1.6 para maior desempenho dos bancos das montadoras.

4.1.8 Despesa PCLD sobre o Patriménio Liquido

No periodo analisado, os bancos das montadoras demonstraram uma média de 0,09 e os bancos diversificados,
0,18. Este indicador evidenciou que os bancos diversificados apresentaram, na média, mais despesas de PCLD em re-
lagdo aos bancos das montadoras, portanto, estes conseguiram um desempenho superior aos bancos diversificados,
e 0s motivos desta posi¢do sédo reflexos dos relatos do indicador constitui¢do da PCLD para as operagdes de crédito,
item 4.1.6.

4.1.9 Margem Operacional

Os bancos das montadoras obtiveram média de 0,07 e os bancos diversificados média de 0,01. Esta andlise proporcio-
na uma interpretacdo de maior rentabilidade para os bancos das montadoras. Contudo, segundo Berk e Demarzo (2009),
as diferencas nas margens operacionais podem resultar de diferencas estratégicas, assim com menor margem néo significa
ineficiéncia, mas parte de uma estratégia de oferecer pregos mais baixos para vender produtos comuns em grande volume.

4.1.10 Participacdo das Despesas Administrativas
Na andlise das médias os bancos das montadoras apresentaram um indice de 0,13 e os bancos diversificados 0,21,
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apontando um maior desempenho dos primeiros por possuirem uma menor participacdo de despesas administrativas.

O maior indice de despesas administrativas dos bancos diversificados pode ser explicado em razdo de um vo-
lume maior de despesas administrativas devido ao seu porte e estrutura, pois dispdem de agéncias, correspondentes
bancérios, grande niumero de funcionarios, entre outras despesas administrativas necessarias ao desenvolvimento de
suas operagdes. Os bancos de montadoras detém uma estrutura administrativa menor, pois ndo possuem agéncias nem
correspondentes bancérios, o que reduz, significativamente, as despesas administrativas.

4.1.11 Participacdo Despesas com Provisées

Na andlise da média para o periodo, os bancos das montadoras demonstraram um indice de 0,7 e os bancos di-
versificados, 0,09; desta forma, estes evidenciaram maiores despesas de provisdes, portanto, os bancos das montadoras
apresentaram um desempenho superior.

4.1.12 Rentabilidade Operacional

Na andlise das médias para o periodo de 2007 a 2011 evidencia-se maior rentabilidade para os bancos diversifica-
dos, que demonstraram 0,19 contra 0,08 dos bancos das montadoras.

A variedade dos produtos e servigos disponibilizados pelos bancos diversificados pode contribuir para alcance
de maior rentabilidade, haja vista que a base para construcéo deste indicador é o resultado operacional, que foi maior
para os bancos diversificados e, portanto, melhorou o indicador quando comparado aos bancos das montadoras, que
possuem uma carteira de produtos néo diversificada.

4.1.13 Rentabilidade do Ativo Total

A andlise deste indicador demonstrou que os bancos das montadoras proporcionaram, na média, 0,02 de retorno
liquido sobre o total de ativos; assim, registraram média superior aos bancos diversificados, que apresentaram 0,01.

Diante das analises dos indicadores econdmico-financeiros verifica-se que, embora haja concentragéo da carteira
dos bancos das montadoras, o desempenho econémico-financeiro destes néo ¢ afetado quando comparado ao dos ban-
cos diversificados, que possuem uma carteira variada de produtos.

Observa-se, por meio da aplicagdo do teste t, que além de confirmar a existéncia de diferencas significativas entre
os indicadores, no periodo de 2007 a 2011, permite também evidenciar um desempenho superior da primeira categoria
em relacdo a segunda categoria de bancos, pois dos 13 indicadores analisados em apenas 1 o indice de rentabilidade
operacional apresentou desempenho inferior ao dos bancos diversificados.

5 CONSIDERACOES FINAIS

Esta pesquisa foi motivada pela expanséo do crédito no Brasil, especificamente do financiamento de veiculos e seu
impacto no desempenho para um segmento especifico de mercado: os bancos das montadoras.

A abordagem do referencial teérico permitiu constatar a importancia das institui¢des financeiras na atividade eco-
noémica do pais, por meio das operacdes de crédito, cujo destaque foi no ano de 2009 ao atingir 49% de participacdo no
PIB. Houve expans&o no crédito destinado ao financiamento de automdveis em consequéncia do aumento da producéo
e do consumo de veiculos, que mesmo diante da crise internacional de 2008 apresentou crescimento, principalmente
devido a medidas anticiclicas do governo.

Partiu-se do pressuposto de que a concentragédo da carteira dos bancos das montadoras poderia evidenciar diferencas
no desempenho de seus indicadores econdémico-financeiros quando comparados aos bancos com carteira diversificada.

Sendo assim, diante das discussdes abordadas no artigo, da aplicacdo do Test t e da andlise dos resultados, foi
possivel responder & questdo deste estudo: a concentracdo de crédito em financiamento de veiculos dos bancos das
montadoras est4 associada a diferencas significativas no desempenho dos indicadores econémico-financeiros, quando
comparados aos bancos diversificados?

A pesquisa comprovou a hipotese H1: os indicadores econémico-financeiros, durante o periodo de 2007 a 2011,
evidenciaram diferencas de desempenho entre os bancos de montadoras e bancos com carteira diversificada.

Assim, registrou-se que a exclusividade e a concentracédo das operacdes de financiamento em veiculos dos bancos
das montadoras lhes conferem algumas caracteristicas que contribuiram para associar a sua especificidade a presenca de
diferencas significativas nos indicadores, bem como maior desempenho quando comparados aos bancos diversificados.

Destaca-se a andlise dos indicadores da categoria qualidade de risco da carteira de crédito, pois se constatou a
associagédo da carteira concentrada de crédito dos bancos das montadoras na constituicdo da PCLD, pois uma carteira
menor, ndo diversificada, diminui riscos e, portanto, constitui-se uma PCLD menor, o que justifica o desempenho supe-
rior dos bancos das montadoras em relacdo aos bancos diversificados nesta categoria de indicadores.

Conclui-se que os bancos das montadoras, além de obterem diferencas significativas nos indicadores, mostraram
que, apesar de concentrarem suas operagdes de crédito em financiamento de veiculos, apresentaram maior desempenho
do que os bancos diversificados em 12 dos 13 indicadores analisados, o que representa 92%. Assim, evidencia-se que
a concentracéo das operagdes de crédito dos bancos das montadoras néo significa baixo desempenho nos indicadores
para estas instituicdes financeiras.
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As limitages da pesquisa foram relacionadas a diversidade de indicadores econémico-financeiros disponiveis e
algumas diferencas existentes em suas formulas e a dificuldade de comparar alguns indicadores devido a contas espe-
cificas dos bancos diversificados e dos bancos das montadoras, o que inviabilizou a comparacédo de alguns indicadores.
Ressalta-se também a escassez de estudos relacionados aos bancos das montadoras e indicadores especificos para o
setor bancério.

Desta forma, acredita-se que a contribuicéo pratica deste artigo abre espa¢o na pesquisa académica para outras
abordagens da discussdo proposta neste estudo, principalmente com foco nos bancos das montadoras.

Como sugestdo para futuras pesquisas recomenda-se a apresentacdo do desempenho relacionado as estratégias
das institui¢des financeiras, comparagédo entre o desempenho dos bancos das montadoras no Brasil e no exterior, rea-
lizagdo de uma anélise longitudinal, assim como a utilizagdo de outras técnicas estatisticas para exploracédo dos dados.
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