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Motivacao

(O governo esta a usar seus ativos bancarios para induzir
competicao no setor

* Perguntas:

— Qual diagndstico justifica tal estratégia?

* Einescapavel um diagndstico ndo muito alentador para a indUstria, incluindo
os bancos publico até ha pouco...

— Esta certo o diagndstico?

* E o que ocorrera se estiver errado?

— Estando certo, esta correto o instrumento?



Constatacao

* Figuras emprestadas de De Mello e Garcia
(Quartely Review of Economics and Statistics,
2012)
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Chart 6. Bank spreads and basic rate.
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Constatacao

* Entao, os precos sao altos

* Ou seja, o desempenho da industria parece
estar aquém do desejado

— Sera? Em termos de quantidades



Chart 1 -Credit (% of GDP)

48%

42%

36% -\

30%

24%

18%

12%

6% T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T

© N P P P S DRSO
O O O O @ O O © O O ¢ O O Q& &
S \0\\ @Q;\\ &N N W& \\}\ &,o«\\ S\ N\ W\ AN\

.\§\°’<°Q;~\<>’b
SR Y &< N & & YV & <

QA N & Y
Q Q Q Q
RPN

=== Government F.I. ® o o PrivateF.l. e Total
Source: Brazilian Central Bank




100 150 200

50

Fig. Domestic Credit by the Banking Sector (% of GDP)

Year 2008

® Denmark
® United Kingdom

® United States

® Japan ® Switzerland
® Hong Kong SAR, China
® €madaali® Sweden
® Thailand
~ ® Ching Malaysi -
~— ysia ® Chil
\\\\ ® Lsracl
~—~ ® United Arab Emirates
=~ ~
® Saudi Arabia i~ PY - ,
® Poland azil™ ~ _ Czech Republic @ 14dia
o Ninoria 0 DR RVRIRalRimERCR.
igeria & donesin ===
® Mexico . ® PeU @ Venezuela, R Indonesia ~~o
©® Mohrgentina ~~_
~ ~ -

T T T T T T
1 3 5 7 9 11

Time to resolve insolvency (years)
Source : World Bank



Diagnostico

Por que uma industria tem mal desempenho? Alguns
candidatos:
— Custos altos
* |nstituicOes precarias causando custos altos
» Participacao de propriedade publica
— Custos mais altos
— Subsidio cruzado

— Compulsorio alto
— Barreiras a entrada

* Tanto escala como informacionais
— Estrutura concentrada

e E barreiras a entrada

— Falta de competicao mesmo considerando a estrutura de
mercado concentrada

* E barreiras a entrada



Diagnostico

e Custos altos: participacao do setor publico
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Chart 1. Credit (% of GDP).



Diagnostico
Custos altos: alta participacao publica

— Arrigoni, De Mello e Rezende (a sair no Journal of
Money, Credit, and Banking)

* Dados de 2000: bancos publicos nao sao muitos
relevantes como competidores dos privados

— Explicacao é custo mais alto. As figuras em Arrigoni et al sao
auto explicativas



Figure 1: Public versus Private Banks: inputs and outputs
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Deposits per employee
Reais (Million)/Number of employee

0.8

0.6

o

=#=Public

== Private

04
Jan-00

Jan-01

Jan-02

Jan-03

Jan-04

Jan-05




Number of accounts per employee - public versus private banks
Number of accounts/Number of employees
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Pavroll costs per credit underwritten - public versus private banks
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Administrative costs per number of accounts - public versus private banks
Reais/Number of accounts
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Diagnostico

 Custos altos: subsidio cruzado

— BNDES empresta barato para empresas que
muitas vezes tém rating de crédito bom



Chart 4 - BNDES Disbursement per Firm Size
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Chart 5 -TJLP vs. Selic
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Diagnostico
e (Custos altos: Inseguranca juridica
— Costa e De Mello (2008), University of Chicago Press:
inseguranca juridica no comeco do consignado
— Custos de recuperacao de garantia
— Custos de litigio

— Proibicao de cobranca de multa de pré-pagamento (muito
importante para o imobiliario)
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Diagnostico

e Custos altos: inseguranca juridica

— Melhorias ao longo do tempo tiveram um efeito
benéfico muito forte
* Lei de Bancarrota
e Alienacao fiduciaria
e Central de risco
e Crédito consignado



Diagnostico

* |nseguranca juridica: o éxito do consignado

* Figuras em Arrigoni, De Mello e Funchal
(Review of Economics and Statistics, 2012):
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FiGure 2.—STock oF PErRsONAL LoANS VERSUS AUTOMOBILE LOANS
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Banco Ceniral do Brasil. In thousands reais of July 1994, Series deflated using the ICV from DIEESE. Personal loans include both payroll and nonpayroll loans.
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Diagnostico
e Custos altos: inseguranca juridica
— Melhorias institucionais tiveram um impacto forte

sobre o desempenho da industria - explicam
pelo menos parte do mal desempenho



Diagnostico

 Compulsorio bastante alto em relacao ao
resto do mundo



Table IV: Reserve Requirements Across the World

Demand Deposits | Time Deposits Savings Other
In domestic currency
Emerging Countries
Argentina 19% 14% to 0% 19% 10% to 18%
Bolivia 12% 2% 12% 100%
Chile 9% 3.6% - -
Mexico 0% 0% 0% 0%
Paraguay 15% 15% 7% 0%
Dominican Republic 20% 20% 20% 20%
R umania 20% 20% 20%
Tailand 6% 6% 6% -
Tunisia 3.50% 1% 1% -
Uganda 9.5% 9.5% 9.5% -
Venezuela 15% 15% 15% -
Developed Countries
US A 1% 0% 0% 0%
EU 2% 2% 0% 2%
Japan 0% 1.2% 7 - -
Canada 0% 0% 0% 0%
U K 0% 0% 0% 0%
A ustralia 0% 0% 0% 0%
S wizerland 2.5% 0% 2.5% 0
BRAZIL
Brazil | 45% | 15% | 10% | .

Source:Central Banks websites, BIS, IMF.
t: Increasing schedule, 1.2% is the highest rate thatapplies to deposits of over ¥2,5 trillion.




Diagnostico

e Barreiras a entrada
— Rede de distribuicao (agéncias)
— Custos de troca para pessoa fisica

— Funding mais barato de bancos grandes (too big to fail),
especialmente Banco do Brasil (depodsito judicial) e Caixa
(FGTS)

— Falta de compartilhamento de informacao positiva
* A despeito do cadastro positivo
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Fig. Domestic Credit by the Banking Sector (% of GDP)
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Fig. Domestic Credit by the Banking Sector (% of GDP)
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Diagnostico

e Estrutura de mercado concentrada

— Nacionalmente nem tanto



Chart 3 - Market Structure by Credit Assets
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Diagnostico

Estrutura de mercado concentrada

— Mas localmente é bem concentrada

 C5 médio local = 85% em cidades com menos de 50,000
habitantes

e C3 =médio local =65% em cidades com menos de
50,000 habitantes
— O que sugere que estamos “one merger away
from divestiture measures”



Diagnostico

 Pouca competicao considerando a estrutura
de mercado que possa ser pouco indutiva de

concorréncia

* Parece ser esse o diagndstico do governo

— Pois caso contrario nao ha como racionalizar a

estratégia usada
e Exceto por razoes populistas



Diagnostico

* O governo:

— O pais mudou (para melhor), os riscos cairam.
Logo os retornos esperados tém que cair

— Se nao cairem é porque ha renda excessiva por
falta de competicao

* Mas é so condicao necessaria. Condicao suficiente =
barreiras relevantes a entrada



Diagnostico

* (O governo:

— E se tiver errado?

* Retorno ex-post compensando por risco tomado ex-ante (citar caso ANEEL)
e Osriscos percebidos ainda sdao muito altos

— BB e Caixa perderao dinheiro com certeza

— O retorno caira abaixo do necessario para remunerar o risco

Saida

* Menos entrada

Mais retorno no longo prazo

* Ou maior tomada de risco (Gorton, Slapped by the Invisible Hand)



Remédios

* E se ogoverno estiver certo?

— Remédios
 Politica publica para abaixar as barreiras a entrada
e Uso do instrumento Defesa da Concorréncia

* Mas ja que tem ativos publicos por que nao usa-los?



Remédios

* Vamos estatizar todos os setores
problematicos?

* Custos de longo prazo de um modelo estatista



Implicacoes Antitruste

 CADE e governo sao coisas diferentes

 Mas nao faz sentido, como estratégia de politica,
o BB e a Caixa forcarem a mao

e 0 CADE ser leniente com qualquer ato que
POSsa parecer ser anticompetitivo

— Em particular fusodes



