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Resumo

Este artigo tem por intuito analisar os efeitos da tecnologia de informacg&o (TICs) sobre a
funcionalidade no sistema financeiro brasileiro baseando-se na abordagem Pds-Keynesiana
e Neo-Schumpeteriana. A partir da abordagem Pds Keynesiana, buscou-se identificar as
contribui¢cdes das TICs nos fatores de producao no sistema bancério, como a selecdo de
varidveis estratégicas dos bancos brasileiros no periodo de recessdo. Por intermédio da
metodologia de andlise de dados em painel , durante os anos de 2001 a 2016, obteve-se
resultados que captaram os efeitos e a repercussao da crise de 2008 sob o sistema bancério
brasileiro. A partir dos principais resultados da estimacdo observou-se que o valor da
sensibilidade das inovac¢des financeiras foi superior ao fator de producdo trabalho e,
durante o periodo, a criacdo de inovac¢des financeiras representou maior relevancia
quanto aos aspectos da redugao de custos pelas instituicdes financeiras brasileiras sob
analise.

Palavras-chave: Tecnologia da informac¢do e comunicacdo. Crise financeira global. Sistema
bancario brasileiro. Teoria Pés-Keynesiana.
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Influence of the 2008 financial crisis: an analysis of the information technology of the
largest banks in the Brazilian financial consolidated (2001-2016)

Abstract

This article aims to analyze the effects of information technology (ICTs) on functionality in the
Brazilian financial system based on the Post-Keynesian and Neo-Schumpeterian approach. From the
Post Keynesian approach, we sought to identify the contributions of ICTs to the factors of
production in the banking system, such as the selection of strategic variables of Brazilian banks in
the recession period. Through the panel data analysis methodology, during the years 2001 to 2016,
results were obtained that captured the effects and repercussions of the 2008 crisis on the Brazilian
banking system. From the main estimation results, it was observed that the value of the sensitivity of
financial innovations was higher than the factor of labor production and, during the period, the
creation of financial innovations represented greater relevance in terms of cost reduction aspects by
Brazilian financial institutions under analysis.

Keywords: Information and Communication Technology. Global Financial Crisis. Brazilian
Banking System. Post-Keynesian Theory.

Influencia de la crisis financiera de 2008: un analisis de la tecnologia de la informacién de
los bancos mas grandes en el consolidado financiero brasilefio (2001-2016)

Resumen
Este articulo tiene como objetivo analizar los efectos de las tecnologias de la informacién (TIC) en la
funcionalidad del sistema financiero brasilefio con base en el enfoque pos keynesiano y neo
schumpeteriano. Desde el enfoque pos keynesiano, se buscd identificar las contribuciones de las TIC
a los factores de produccidon en el sistema bancario, como la seleccién de variables estratégicas de
los bancos brasilefios en el periodo de recesidn. A través de la metodologia de andlisis de datos de
panel, durante los afios 2001 a 2016, se obtuvieron resultados que capturaron los efectos y
repercusiones de la crisis de 2008 en el sistema bancario brasilefio. De los principales resultados de la
estimacidn, se observd que el valor de la sensibilidad de las innovaciones financieras fue superior al
factor de produccién laboral y, durante el periodo, la creacién de innovaciones financieras
representd mayor relevancia en términos de aspectos de reduccidn de costos por parte de las
instituciones financieras brasilefas bajo analisis.
Palabras clave: Tecnologia de la informacién y la comunicacién. Crisis financiera global.
Sector bancario brasilefio. Teoria post keynesiana.

1Introducao

Por volta da década de 1970 houve um rdpido avanco tecnoldgico, e esse
periodo ficou conhecido como a quinta revolucao tecnoldgica, dentro do ambito
econdmico as inovacdes tecnoldgicas permitem a ampliacao de lucros por meio de
operacOes complexas, além de promover a flexibilizacdo do gerenciamento e da
administracao dos balancos patrimoniais das instituicbes financeiras, como os
bancos (REZENDE, 2012). Apds 0 ano 2000, houve a proliferacdo do uso da internet
no mundo, em que as empresas tiveram que se adequar e direcionar de forma mais
eficiente possivel ao uso das Tecnologias da Informacdo e Comunicacdo (TICs). O
uso das TICs exerce funcdo direta e positiva no crescimento das firmas e na
estratégia de concorréncia de mercado (MAINETTI, GRAMANI E BARROS, 2014).

Rezende (2012) conceitua que as TICs abrangem uma variedade de sistemas,
dispositivos e servicos no processamento de softwares e hardwares, que
permitiram nova forma de organizacdao em todos os setores da economia. A
globalizacado e a desregulamentacao dos mercados acentuaram as relacdes
econbmicas. Sendo assim, o setor bancdrio investiu muito no progresso
tecnoldgico, e as TICs tornaram-se fundamentais para produzir financiamentos,
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servicos de depdsitos e pagamentos, além das vantagens competitivas e diminuir a
assimetria de informacdo. (REZENDE, 2012).

Dentro do arcabouco tedrico buscou-se a interacdo das teorias
Neoschumpeteriana e Pds-Keynesiana, enquanto a primeira abordagem atribui a
relevancia da inova¢do no desenvolvimento econémico, a segunda revela a
importancia do sistema financeiro na economia, além de descrever o
comportamento dos agentes em periodos de crise. Ambos os autores concordam
que o mercado ndo é autorregulado e que, as expectativas de longo prazo estao
intrinsecamente ligadas a incerteza, que nesse caso torna-se arriscado, pois ativos
com inovacdo e investimento produtivo estdo a um nivel alto de incerteza. (PAULA,
2014).

Nesse sentido, a «crise imobilidria nos Estados Unidos tornou-se
gradativamente perigosa ao sistema financeiro mundial, e ameacou estagnar o
crescimento e o desenvolvimento dos demais paises. Dissemelhante das outras
crises, a recessao de 2008 teve caracteristicas singulares, a inovacao nos mercados
de derivativos e o paradigma das taxas de juros, tanto no curto quanto no longo
prazo, incentivaram os investidores a diversificarem suas carteiras em busca de
rentabilidade, com o excesso de liquidez no mercado, o mercado imobilidrio
estadunidense se tornou alvo das especula¢des, uma crise inédita no mercado de
derivativos.

De acordo com a abordagem Pds Keynesiana, buscou-se identificar as
contribuicbes das TICs nos fatores de producao no sistema bancdrio, como as
varidveis estratégicas dos bancos brasileiros em periodo de recessao como: a
receita operacional, patriménio liquido, valores de titulos mobilidrios, lucro liquido,
ndmero de funciondrio e agéncias. Por meio da constru¢ao de dados em painel com
base em uma amostra de 18 (dezoito) bancos analisados, durante o primeiro
trimestre do ano de 2001 até o quarto trimestre de 2016, totalizando uma amostra
com 64 periodos de tempo, foi estimada uma regressao pelo método dos minimos
quadrados ordinarios. Ressaltando também os efeitos e a repercussao da crise de
2008 no sistema bancario brasileiro.

Além desse da introdugdo, esse trabalho se organiza em mais 5 itens. Na
secao 2, sera tratado a teoria pds keynesiana e a inovacdo tecnoldgica sob a
abordagem neo-schumpteriana. No item seguinte, serdo discutidas as perspectivas
da crise de 2008 nos EUA e seu impacto no Brasil. Na quarta secao serao detalhadas
a base de dados e a metodologia aplicada, a saber, dados em painel. Por fim, nas
secdes 5 e 6, sao tecidas as conclusdes do trabalho, salientando as contribuicbes e
os principais resultados sob o efeito financeiro da crise mundial no ano de 2008.

2 Teoria Pés Keynesiana: um breve resumo

A teoria Pds-Keynesiana trouxe uma nova versao para a interpretacao do
papel das instituicbes exercidos na economia, especialmente para o sistema
financeiro, entre eles o funcionamento bancdrio. J& de acordo com a teoria
Neocldssica, as instituicbes exercem papel de neutralidade no sistema
financeiro pois estas apenas intermediam os recursos entre os poupadores e 0s
investidores. Entretanto, Keynes, em sua obra Teoria Geral do Emprego, dos
Juros e da Moeda (1988), demonstra que o sistema bancario ndo cria moeda
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apenas para atender a necessidade de meios pagamentos, mas acrescenta a
funcdo de crédito. Essa nova func¢ao crediticia da moeda é essencial para o
financiamento dos investimentos nas economias capitalistas, as instituices
bancarias tém o poder de decidir a quantidade de crédito que sera destinada
aos diferentes tipos de investimentos disponiveis. Sendo assim, as estratégias
bancarias tém ligacdes diretas sobre o desempenho das varidveis reais na
economia. (REZENDE, 2012).

Fez-se necessario analisar os desdobramentos da economia monetaria
pela visdo Pés—-Keynesiana, para isso sera incluido autores como Minsky (2010),
Stuart (1995) e Paula (2008). Mesmo com divergéncias entre alguns autores
citados, em determinados temas, todos convergem para a importancia do
sistema bancario para o desenvolvimento e crescimento econdmico dos paises.

Minsky (2010) inclui a teoria dos ativos de Keynes, a administracdo das
estruturas patrimoniais, para explicar a funcionalidade do sistema financeiro na
economia fundamentada no circuito financiamento-investimento-poupanca-
funding'. Esse circuito compreende que o sistema financeiro é mais do que um
simples intermedidrio entre poupadores e investidores. De acordo com Stuart
(1995), as instituicbes financeiras s3o responsaveis por financiar os
investimentos produtivos que geram poupanca, que por sua vez resultam em
um processo de criacdo de renda e d3ao base ao processo de crescimento
econdmico. Em suma, o financiamento ao investimento em geral estd
condicionado a existéncia de mecanismos de consolidacdo financeira, tanto do
ponto de vista das instituicdes financeiras quanto dos investidores produtivos.

A principal critica keynesiana a teoria neocldssica’estad relacionada ao
principio da nao neutralidade da moeda no curto e no longo prazo. A moeda é
um ativo que afeta as decisbes dos agentes e, a demanda por moeda se deve
pelo nimero de transacbes, pela especulacdao, por precau¢cao e pelos
financiamentos. Segundo Keynes (1988), a moeda é um meio de conservacao
de riqueza, e garante aos agentes, poder de compra futuro ressaltando as
condi¢des de incerteza que devem ser analisadas.

Por outro lado, os pds-keynesianos abordam o sistema bancario como
uma firma, igual a qualquer outra, tendo assim, preferéncia pela liquidez com
base em suas expectativas sobre um futuro incerto. Os bancos sao vistos como
agentes ativos que administram ao mesmo tempo, os dois lados de seus
balancos patrimoniais, uma firma com expectativas e motivacbes prdprias.
Desse modo, esse tipo de instituicao financeira tem impacto decisivo sobre as
condic¢bes de financiamento da economia e sobre o nivel de gastos dos agentes,
afetando assim as varidveis reais da economia, como produto e emprego.
(PAULA, 1999).

' O finance, em conjunto com o funding, é o pilar que sustenta funcionalidade do sistema financeiro na
economia. (REZENDE, 2012).

? Ateoria neocldssica considera que, varidveis reais afetam varidveis reais e varidveis monetérias afetam
varidveis monetdrias. A ndo neutralidade da moeda também é defendida pelo Schumpeter. Para ele,
a moeda ndo e apenas um meio para facilitar a circulacdo dos bens, mas também uma operacao de
extensdo do crédito. (REZENDE, 2012).
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O tamanho da oferta de financiamento sofre variacao de acordo com o
portfdlio de cada banco, que estd estritamente ligado a incerteza. Isso porque a
incerteza influencia diretamente sobre os critérios bancdrios na escolha do
portfdlio, j3 que operam com capital de terceiros. Para AIDAR (2015), a maior
disponibilidade de recursos financeiros possibilita a firma obter mais efetividade em
seus investimentos quando comparada aos seus concorrentes. Assim, espera-se que
uma firma de maior porte tenha mais capacidade de geracdo de capital interno e
maior acesso ao externo, o que o confere vantagem na obtencao de recursos
financeiros em relacdo as firmas de menor porte. Esse tipo de comportamento dos
bancos baseia-se na preferéncia pela liquidez para administrar a composicao do
balanco patrimonial. Assim, a preferéncia pela liquidez elucida as estratégias e
decisGes na escolha de ativos na composicdo das contas bancdrias. (REZENDE,
2012).

E oportuno ressaltar que o setor bancario é responsavel pelo
comportamento ciclico da economia. O crescimento do financiamento na fase
expansionista produz dois efeitos concomitantes: a atividade econ6mica com
seu ritmo expandido e a fragilidade financeira que aumenta consideravelmente.
Consequentemente, a economia passaria por um trade-off: quanto maior o
ritmo de crescimento, menor sera a resisténcia da economia a choques
adversos, mesmo com mecanismos que possam auxiliar na reducdao das
externalidades e dos ricos, gerando situacbes de enorme vulnerabilidade: as
crises. (PAULA, 2008).

2.1 Inovacao tecnoldgica e abordagem neo-schumpeteriana

Para aprofundar na proposta da andlise das TICs no sistema financeiro,
foi necessario relacionar a abordagem neo-schumpeteriana e a pds-keynesiana.
Enquanto a primeira salienta a relevancia da inovacao na dinamica do
desenvolvimento econdmico, a outra destaca a importancia do sistema
financeiro no desenvolvimento econdmico. Em ambas as teorias o0 mercado nao
é autorregulado, sendo assim a incerteza tem liga¢ao direta quanto as decisdes
relacionadas as expectativas de longo prazo, como inovacao e investimento. As
forcas da inovagdao neo-schumpteriana e as forcas financeiras pds-keynesianas
sdo de natureza interruptiva na economia. (PAULA, 2014 ).

Tanto Keynes quanto Schumpeter ressaltam a importancia do
comportamento das empresas e das instituicdes para analisar a incerteza e a
irreversibilidade do tempo. Enquanto a teoria pds-keynesiana prioriza a moeda,
a teoria neo-schumpeteriana enfatiza a inovagao. Outra divergéncia entre as
abordagens é emrelagao as propriedades da moeda, Schumpeter acreditava que
a moeda tinha apenas a funcao de meio de pagamentos, sendo assim, nao
explorava a preferéncia pela liquidez dos agentes. (ERBER, 1998).

A tecnologia da informacdo e comunicacdo diminuiu os custos das
transmissdes de informacdes e das transa¢des financeiras, aumentando a rapidez
no processamento de dados. Nesse sentido a firma é o local onde uma ou varias
transformacdes tecnoldgicas sao processadas em um determinado bem ou servico.
A firma é representativa, cujo gerente age racionalmente, com intuito de maximizar
lucro, considerando a informacao perfeita entre os agentes. Ela compra insumos
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(inputs, fatores de producdo), combina-os segundo um processo de producdo
escolhido e vende produtos (outputs) no mercado. A firma é compreendida como
um mero agente maximizador de lucros.

O sistema bancario é o setor que mais tem investido em tecnologia da
informacdo, isso porque os produtos e servicos sdo estruturados pelas TICs. A
alteracao nos processos de produg¢do, no novo tipo de interacao com os clientes,
requer o surgimento de novas tecnologias. De acordo com Rezende (2012), as
informacdes sdo essenciais no processo de maturagdao dos ativos, e na
transformacdao dos passivos com liquidez em ativos sem liquidez, mantendo a
margem de seguranga contra os riscos de crédito. Desse modo, cada institui¢cao
busca estratégias para administrar seu balanco, baseado na diminui¢ao da
assimetria da informac¢do para amenizar os riscos e aumentar os lucros.

Pessali e Fernandez (2006) contribuiram para o entendimento do papel da
tecnologia e do conhecimento no crescimento da firma. Eles interpretaram a firma
como uma organizag¢ao, na qual varias habilidades e o conhecimentos sao reunidos
na tentativa de produzir mercadorias. A capacidade da firma tanto de explorar
habilidades e conhecimentos como em inovar € o que determina o quanto a firma
pode crescer.

Schumpeter (1988) traz a definicdo de inovacdo como sendo uma
aplicacao industrial ou comercial de algo novo, novos produtos e processos,
novos tipos de organizagdo ou novos mercados. Ainda ressalta a importancia da
inovacdo como estimulo primadrio essencial para o processo de
desenvolvimento econdémico. Segundo o autor, o fluxo circular da economia
corresponde a um estado estaciondrio, em que existe equilibrio entre os
produtores e consumidores, portanto, a moeda e o crédito nao tém
importancia, e ndo existe inovacdao. Mas ao incluir a inovacao no sistema
financeiro, desloca-se a fun¢dao de produgao no fluxo circular, abrindo novas
perspectivas sobre os lucros. (SCHUMPETER, 1988).

Com relagao ao crédito, ele seria um dos elementos necessarios para o
crescimento da inovag¢ao, quando a mesma nao pode ser realizada com seus
proprios meios de producao. Tanto Schumpeter como Keynes afirmam que a
oferta de crédito oferecida pelas instituicbes financeiras nao depende da
existéncia antecedente de poupanca. (PAULA, 2014).

O investimento por sua vez, é determinado pelas expectativas de longo
prazo relacionadas as rendas futuras de seus ativos de capital. Considerando o
mundo como incerto, o sucesso dos negodcios depende da validagao das
expectativas empresariais. Desse modo, o investimento sé serad realizado se o
animal spirit dos empresdrios estiver desperto, e se conjuntamente houver
disponibilidade de crédito por parte do setor bancario. Em uma economia
monetaria, a oferta agregada de financiamento é estabelecida pelo desejo dos
bancos de criar crédito e depdsitos correspondentes, e pelo estoque de moeda
existente. (KEYNES, 1988).

Portanto, as TICs como qualquer outra inovacao tecnoldgica tém seus
custos elevados, demanda um alto volume de recursos, e seu retorno ao longo
do tempo é incerto. Paula (2014) discorre que, a implementacdo da inovacao da
tecnologia dependa da natureza e dos interesses das instituicdes, dos fatores
institucionais, dos processos de tentativa e erro na exploracao da nova

Redes (St. Cruz Sul, Onling), v.25, Ed. Especial 2, p.2454 - 2476, 2020. ISSN 1982-6745




®

Rosa Livia Gongalves Montenegro, Mariana Carolina da Silva, Fernanda Espirididao, Douglas Marcos
Ferreira

tecnologia e das possibilidades determinadas pelas oportunidades do progresso
técnico. Um elemento agravante aos custos referente a instalagdo de novas
tecnologias é que, tais investimentos tém incerteza ndo probabilistica,
dificultando a previsdo no minimo segura para a tomada de decisdo. Além do
mais, ativos intangiveis ndao tém garantia de crédito, pois sao de dificil
mensuracdo. (PAULA, 2014).

3- A perspectiva da crise de 2008 nos EUA e o impacto no Brasil

Em meados da década de 1990, ocorreu uma abertura de capital de
diversas empresas do setor de tecnologia dos Estados Unidos, o que
impulsionou muitas negocia¢bes na bolsa de valores. Foi um periodo em que se
pode notar um crescimento bastante significativo, o mercado de renda
estadunidense foi valorizado, possivel consequéncia positiva das inovacbes
tecnoldgicas aplicadas no sistema financeiro da época. Segundo Junior e Filho
(2008), entre 1997 e 2006 0s precos dos imdveis se elevaram de forma continua,
chegando mesmo a triplicar de valor. Esse processo foi impulsionado pelo
aumento do crédito imobilidrio americano, que esteve apoiado em taxas de
juros baixas, particularmente apds os atentados terroristas de 11 de setembro
de 2001.

No ano de 2003, iniciou-se a crise imobilidria dos EUA, que foi se
tornando gradativamente mais intensa ao decorrer dos anos, até eclodir no final
do ano de 2007. Gerava-se, assim, um enorme dano ao sistema financeiro
americano que afetou o crescimento econdémico global. O mercado de
hipotecas norte-americano admitia a categoria subprime’, no qual, cedia
empréstimos a pessoas que nao tinham um bom histérico de crédito. Diante de
um cenario favoravel, surgiu a chamada securitiza¢ao, que tinha como objetivo
gerar oportunidades de curto prazo e flexibilizacao aos bancos, para que estes
pudessem fornecer niveis altissimos de empréstimos hipotecdrios de baixa
qualidade. (ALBERINI; BOGUSZEWSKI, 2008).

De acordo com Junior, Rodrigues e Filho (2008), o problema comeca
quando os bancos compram as hipotecas subprimes das financeiras, e as
aglomeram em carteiras com outros titulos dividindo de acordo taxa de juros e o
nivel de risco de cada uma. A securitizacdao ao mesmo tempo em que deu aos
bancos a possibilidade de amontoar suas carteiras de crédito em uma Unica
negociacao, vendendo os riscos de crédito para outros bancos e investidores,
poderia conter uma armadilha. Isso porque, a medida que os bancos tiravam os
riscos dos créditos de seus balancos patrimoniais, eles poderiam conceder maior
volume de empréstimos com base no prdprio capital, mas esse capital, nao
tinha alta liquidez. (MARRA; WERPEL, 2011).

3 Tradicionalmente, o mercado de hipotecas residenciais nos Estados Unidos era dominado pelo
segmento prime, que conta com regras relativamente rigidas de avaliacdo de crédito e limites do
valor a ser financiado. No entanto, existem ainda outras duas categorias de crédito: a alta —
classificagdao anterior entre a prime ou primeira linha — e o subprime — também conhecido como
terceira linha. (ALBERINI; BOGUSZEWSKI, 2008).
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Com a integragdo financeira em crescimento desde o ano de 1980, a crise,
que teve inicio no mercado hipotecdrio, logo se espalhou para diferentes mercados
financeiros dos Estados Unidos e do restante do mundo. A incerteza em relagao ao
risco, fez com que os bancos tivessem preferéncia pela liquidez, diminuindo os
empréstimos no mercado interbancario e reduzindo a concessdo de crédito para os
clientes, até mesmo os de baixo risco (Bresser-Pereira, 2010).

Diante desse cendrio o sistema bancdrio americano ficou completamente
comprometido, restringindo o grau de liquidez dos bancos. Percebendo o
colapso causado pela bolha imobilidria, o FED (Federal Reserve) e os demais
Bancos Centrais das maiores poténcias do mundo, como o Europeu, iniciaram
como medida imediata, a reducdo das taxas de juros e forneceu liquidez nos
mercados por meio de varios tipos de instrumentos, evitando a quebra imediata
das instituicoes financeiras ou apenas retardando o processo de algumas delas.

O efeito sofrido pela crise americana no setor bancdrio brasileiro foi
inicialmente a dificuldade de obtencao de fundos no mercado financeiro
internacional, acrescido mais tarde pela derrocada das expectativas gerada pela
percepcao da gravidade da crise internacional. Desde 2004 que o setor bancario
passava por uma expansiva oferta de crédito, tanto para pessoas fisicas quanto
para pessoas juridicas, subindo a relacao crédito totais PIB de 22% do PIB em
maio de 2003 para 36% em junho de 2008. Contudo, o spread bancario médio
sofreu reducdo de 50% para 33% de 2004 a 2008 respectivamente, mas essa
queda ndo foi de fato relevante. O arranjo entre maior volume de crédito com
spreads ainda considerados elevados possibilitou que os bancos auferissem
elevados lucros e receitas na intermediacdo financeira nesse estimulo a oferta
de crédito. Sendo assim, cresceram tanto a carteira de crédito de grandes
bancos varejistas quanto de pequenos bancos. (PAULA, 2008).

Apds a faléncia do banco de investimento Lehman Brothers em meados
de setembro de 2008, todos os investidores de grande importancia tomaram
aversao aos riscos, como um “efeito domind” a préxima consequéncia foi a
desvalorizacao das moedas, principalmente dos paises periféricos. Entre 15 de
setembro e 15 de outubro do mesmo ano, o real se depreciou em 22,7%, gerando
fortes perdas para as empresas brasileiras que haviam realizado operacdes de
derivativo de ddlar no mercado de balcdo no Brasil e no exterior. (DE FREITAS,
2009).

Desse modo, foi necessadria a intervencao do governo brasileiro para frear
o crédito e desacelerar a expansao da economia com o intuito de conter a
inflacao no pais. Sendo assim, a primeira medida foi o recolhimento compulsério
sobre os depdsitos bancarios das empresas de leasing. A segunda medida foi a
elevacdao da meta da Selic para reforcar a disputa por recursos no mercado
doméstico de capitais. No momento da elevacao do custo de captacao das
empresas tanto no mercado internacional, quanto no mercado doméstico,
alguns bancos passaram a oferecer empréstimos vinculados as opera¢des com
derivativos de ddlar em condicOes de custo mais favoraveis para as empresas.
(DE FREITAS, 2009).
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Portanto, dada a preferéncia pela liquidez4 dos bancos e a possibilidade
de investir em titulos publicos, de maneira segura e rentavel, os bancos privados
preferiram ndo ampliar o crédito. A liquidez sé voltou a circular no final do
primeiro trimestre de 2009, quando o governo decidiu garantir, mediante o
Fundo Garantidor de Crédito, os recibos de depdsito bancédrio (RDB) até 20
milhdes de reais por aplicador. Sendo assim, se ndo fosse a acdo anticiclica dos
bancos publicos, como o BNDES e a CEF (Caixa Econémica Federal), a retracao
da economia brasileira no ultimo trimestre de 2008 teria sido ainda mais densa
(DE FREITAS, 20009).

Quanto ao periodo da recessdao que afetou o pais em 2008, buscou-se
identificar as contribui¢bes das TICs nos fatores de producao no sistema bancario.
A motivacdao dessa pesquisa estda centrada na necessidade de um estudo mais
profundo que compreenda o efeito da crise e das condi¢bes bancarias no Brasil
sobre a eficiéncia tecnoldgica e suas inovag¢des, no periodo compreendido entre os
anos de 2001 e 2016.

3.1 - Dindmica regional do sistema bancario no Brasil

Na presente secdao, serd possivel compreender o papel caracterizado de
acordo com o ponto de vista pds-keynesiano, pela imperfeita mobilidade de
recursos entre as regides brasileiras. Regides com caracteristicas politicas, historico-
estruturais e economicamente distintas (Rodriguez-Fuentes e Dow, 2003)
influenciam na caracterizacao de diferentes graus de desenvolvimento entre as
localidades e despertam as vulnerabilidades nas regibes com menores
potencialidades (SILVA, 2011). Do mesmo modo, a evolu¢do do aprimoramento de
novos processos produtivos e o desenvolvimento do setor de servicos e da esfera
financeira tem alterado a dinamica das relacdes entre as localidades. Tais mudancas
exercem influéncia nos aspectos da facilidade de acesso a oferta e demanda por
servicos e, requerem um maior nivel de sofisticacdo e especializacdo,
principalmente sob o ponto de vista tecnoldgico. Nesse aspecto, o setor bancario se
destaca por desempenhar o desenvolvimento de servicos inovadores que passam a
ser demandados pelo mercado. (FONSECA, MEIRELLES e DINIZ, 2010). Ressalta-se
que a proximidade e a localizacao sao elementos importantes tornando a troca de
informacbes rapida, facilita o processo de compartilhamento e difusdo do
conhecimento entre elas. Isso ocorre nao somente entre as firmas inovadoras que
possuem seu proprio esforco em pesquisa, mas também a partir do
compartilhamento do P&D desenvolvido por outras instituicbes locais
(MONTENEGRO, 2014).

Assim, as vantagens da concentragao do setor bancério nos centros urbanos
e a concentracao de atividades produtivas nesse espaco sao multiplas e baseiam-se
no conceito de economias de aglomeracao (clusters). De acordo com Audretsch e
Feldman, 1996), as economias de aglomeracdo possuem como aspecto central a

* Na situa¢do de elevada aversdo ao risco e de empoc¢amento da liquidez nas instituicées de maior
porte, a manutencao da taxa de juros bdsica em patamar elevado piorou ainda mais as condicdes de
crédito, tanto para empresas como para bancos de médio e pequeno porte, acelerando o caminho da
economia brasileira para a recessdo. (DE FREITAS,2009).
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proximidade territorial de agentes econdmicos, politicos e sociais e, envolve
diversos tipos de externalidades, que explicam tanto a aglomeracao espacial da
producao quanto das inovac¢es, tendo em vista que as concentra¢des espaciais da
producdo e da inovacdo sdo muito correlacionadas (MARSHALL, 1982; WOOD,
2001).

Os fluxos de conhecimento provenientes nas grandes cidades sao
justificados por causa da grande concentracdao de profissionais qualificados no
trabalho, fornecedores e grande quantidade de instituicdes de pesquisa regionais,
tais como: universidades, associa¢bes comerciais e organizacdes de negdcios locais,
que podem ser definidos como uma forte conexdo para as firmas, no que tange ao
processo de conhecimento (AUDRETSCH, 1998). A interacdo entre as pessoas nas
cidades na geracdao de novas ideias e produtos explica o processo de difusdao da
inovacdo financeira, por exemplo (JACOBS, 1969). A significativa contribuicdo das
interacdes consiste na explicagdo de que a concentracdao de economias de
aglomeracao em areas urbanas permite atingir maior eficiéncia estatica reduzindo,
assim, a incerteza e o risco do processo inovador

A partir da discussao introdutdria sobre a dinamica regional, observa-se que
no caso brasileiro a realidade acaba dificultando os avancos tecnoldgicos em areas
com médio ou minimo potencial de capacidade de absorcdo da tecnologia. E
oportuno destacar alguns elementos que provocam esses gargalos como: as
disparidades da desigualdade de renda, produtiva e econdémica que acabam
provocando um efeito que centraliza e concentra os servicos com maior
sofisticacdo em centros de maior dinamismo econdmico (SILVA, 2011).

4- Metodologia

4.1- Dados em painel

®

A metodologia que sera utilizada no trabalho consistird na técnica de dados
em painel, pela estimacdo dos Minimos Quadrados Ordinarios (MQO) para dados
em painel, efeito aleatdrio e efeito fixo, além dos testes de robustezes para a
escolha do melhor modelo econométrico. Os modelos de regressao com dados em
painel sdo também chamados de dados longitudinais ou dados combinados, por
combinar o modelo de séries temporais e 0 modelo de corte transversal.

Para a coleta dos dados em painel, se faz 0 acompanhamento das mesmas
varidveis ao longo do tempo. N3o se pode supor que as observacbes sejam
independentemente distribuidas ao longo do tempo, para isso modelos e métodos
especiais foram desenvolvidos para analisar dados em painel. Uma das raz6es em se
usar agrupamentos independentes de cortes transversais €, aumentar o tamanho
da amostra. Ao agrupar amostras aleatdrias extraidas da mesma populagdao em
periodos de tempo diferentes, obtém-se estimadores mais precisos e estatisticas de
testes mais robustas. Assim, o uso de dados com cortes transversais agrupados
pode ser muito util para avaliacdo do impacto de determinado evento ou decisao
politica (WOOLDRIDGE, 2014).

Cabe ressaltar que no modelo de dados em painel pode ocorrer problemas
relacionados ao enviesamento de selecdo. Especificamente, esse problema ocorre
quando a captacao dos dados ndo forma uma amostra aleatdria. Sendo assim,
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ocorre o fendmeno das amostras truncadas, ou da auto seletividade, que podem ser
considerados como efeitos ndo observados dentro dos dados construidos. Porém,
uma vantagem do modelo em questdo é que, ha muito mais informacao para se
estudar o fendmeno pelos graus de liberdade adicionais (MONTENEGRO, DINIZ e
SIMOES, 2014).

O uso de dados em painel acrescenta uma nova dimensdo de dificuldade ao
problema da especificacdo do modelo: o termo de perturbacdo ou o termo de erro.
Esse erro consiste em perturbacdes relativas a série temporal, aos dados em corte
transversal e uma combinagdo desses dois modelos. O primeiro modo de utilizar os
dados em painel seria combinar dados de corte transversal e séries temporais, como
dito anteriormente, e estimar pelo método dos minimos quadrados ordindrios. A
segunda técnica resulta no reconhecimento das varidveis omitidas e nas mudancas
nos interceptos. O terceiro procedimento, leva em conta as perturbag¢bes em corte
transversal e série temporal também pela estimacdao dos minimos quadrados
ordinarios, mas de forma mais eficiente (PINDYCK e RUBINFELD, 2004).

Ademais, uma opc¢do para modelar os efeitos ndo observados sdao os efeitos
fixos e os efeitos aleatdrios. No modelo de efeitos fixos a maior dificuldade
encontrada é combinar os minimos quadrados ordindrios presumindo que o
intercepto de inclina¢ao € constante, a solu¢ao mais geral para esse problema e
introduzir varidveis bindrias que permitam ao termo de intercepto variar ao longo
do tempo e das unidades. J4 o modelo de efeitos aleatdrios, inclui varidveis
representativas sobre a falta de conhecimento do modelo, em que os termos de
erro podem estar correlacionados ao longo do tempo e das unidades (PINDYCK e
RUBINFELD, 2004).

Efeitos Fixos:

Yo = PrXye + e, t=12,..,T, (1)
Efeitos aleatdrios:

Yie = Bo + Pixier + -+ BrXioe + vie (2)

Caso o efeito nao observado seja aleatdrio, isso nao significa que o efeito
aleatério serd a melhor estimacdo a ser adotada. E necessario considerar se as
varidveis nao estdo realmente correlacionadas. De modo contrdrio, se os efeitos
nao observados estdo correlacionados com alguma varidvel explicativa, a estimagao
por efeitos fixos vai ser a mais apropriada. Para escolher o melhor método, é
indicado realizar o teste de Hausman, entre os testes de efeitos fixos e aleatdrios.
(WOOLDRIDGE, 2014).

4.2 - Base de dados

Os dados utilizados foram obtidos através da pesquisa com dados do setor
financeiro brasileiro, os mesmos foram coletados por meio do Banco Central do
Brasil (BCB), dérgao do governo federal do Brasil vinculado ao Ministério da
Fazenda. O Banco Central publica as informacdes contdbeis de todos os bancos
que estdo ativamente em operacao no Brasil nos anos analisados. Os dados sao
publicados trimestralmente desde os anos de 2000 e vem sendo atualizado até o
momento, a plataforma que disponibiliza os dados pelo BCB chama-se de IF Data,
e estd acessivel pela internet (BANCO CENTRAL DO BRASIL, 2017). Os bancos
selecionados podem ser observados no Quadro 1.
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Quadro 1 - Institui¢bes Bancarias utilizadas na amostra

Tipo de
Nome da Instituicdo Bancaria Categoria Tipo de Controle Documento
Banco especializado em

ABC-BRASIL crédito Privado Controle Estrangeiro Conglomerado
ALFA Banco Comercial Privado Nacional Conglomerado
BANESTES Banco Miltiplo Publico Estadual Conglomerado
BANRISUL Banco Varejista Publico Estadual Conglomerado
BB Banco Varejista Publico Federal Conglomerado
BCO DO NORDESTE DO BRASIL

S.A. Banco Varejista Publico Federal Independente

Banco especializado em

BMG crédito Privado Nacional Conglomerado
BRADESCO Banco Varejista Privado Nacional Conglomerado
BRB Banco Varejista Publico Estadual Conglomerado
CAIXA ECONOMICA FEDERAL Banco Varejista Publico Federal Independente
CITIBANK Banco Varejista Privado Controle Estrangeiro Conglomerado
DEUTSCHE Banco Atacadista Privado Controle Estrangeiro Conglomerado
FIBRA S.A. Banco Mltiplo Privado Nacional Conglomerado
ITAU Banco Varejista Privado Nacional Conglomerado
MERCANTIL DO BRASIL Banco Varejista Privado Nacional Conglomerado
RABOBANK INTL BRASIL S.A. Banco Atacadista Privado Controle Estrangeiro Independente
SAFRA Banco Varejista Privado Nacional Conglomerado
VOTORANTIM Banco Atacadista Privado Nacional Conglomerado

Fonte: Elaboracao prépria com base nos dados obtidos pelo IF-Data Banco Central, 2018

O recorte temporal compreende o periodo do primeiro trimestre ano de
2001 ao quarto trimestre do ano 2016. Os relatdrios divulgados contém
informacgdes das instituicdes autorizadas a funcionar e que estejam em operacao
normal. Além disso, todos os relatdérios tém periodicidade trimestral e sao
disponibilizados sessenta dias apds o fechamento das datas-bases marco, junho e
setembro, e noventa dias apds o fechamento da data base dezembro. Além disso,
sao categorizados como sendo de informacdes contdbeis e de capital, o qual se
destinou a construcdo da base de dados que utilizamos, além de informagdes de
Crédito, de Cambio e de Segmentacdo. (BANCO CENTRAL DO BRASIL, 2017).

Foi necessario definir durante todo o periodo de tempo a ser estudado, que
as instituicdes bancdrias fossem as mesmas. Sendo assim, da listagem
disponibilizada pelo BCB que produz o ranking, todos os bancos autorizados a
funcionar no pais, sejam eles de capital nacional ou ndo, as dezoito instituicoes
bancdrias estavam listadas em todos os sessenta e quatro (64) trimestres do
periodo compreendido entre o ano de 2001 a 2016. E necessdrio ressaltar que
dessa classificacao foi utilizado os bancos que se mantinham bem rankeadas na
listagem.

Os bancos selecionados tinham por referéncia de classificacao a variavel
Ativo - (menos) Intermediacdes, as varidveis utilizadas foram Receita Operacional,
Lucro Liquido, Titulos de Valores Mobilidrios, Patrimdnio Liquido, Nimero de
Funciondrios e Niumero de Agéncias. Para a constru¢do dos dados em painel,
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foram empilhadas as dezoito instituicdes em ordem alfabética para cada varidvel
para os sessenta e quatro semestres. Apds esse processo de filtragem das
instituicdes bancdrias e a construcao das variaveis disponiveis, avangou-se nos
itens subsequentes para o estudo das varidveis que melhor explicariam a
influéncia da TIC no sistema bancario brasileiro no periodo da recessao de 2008.

4.3 Estimacao

Estabelecidos os critérios da selecao da amostra e o periodo de dezesseis
anos de estudo, o proximo passo é a estimacdao do modelo econométrico. Utilizou-
se a metodologia semelhante a de Rezende (2012), em outras palavras, uma funcdo
Cobb-Douglas para captar as contribuicbes da tecnologia da informacdo e
comunicagdo, em termos da elasticidade dos fatores. A estimacdo ird mensurar a
mudanca de valor percentual do produto Y devido a mudanca percentual de cada

. . . ‘ . Iny .
insumo. A elasticidade é calculada da seguinte forma: - OU seja, em termos da

elasticidade do produto para cada insumo. Assim, é possivel configurar a equacao
da estimagdao econométrica:
Equagao da estimagao a ser utilizada:

InY;, = lnag + a;INEMP; ; + a,InDTVM;, + azinLL;, + a,InPTL;; + u; (3)

A variavel dependente Y;, corresponde a receita operacional dos bancos,
mensurando a producdo de bens e servicos das institui¢bes bancarias. A varidvel
EMP;, é o nimero de funcionarios por agéncia, enquanto DTVM;, representa os
titulos, valores mobilidrios e instrumentos derivativos, que serviram de proxy para
as inovagdes financeiras. A referida varidvel seria uma dtima representacao das
inovac¢Oes financeiras, ja que, a negociacdo de titulos permitiu a criacdo de novos
produtos e servicos por meio de do processo de securitizacao e dos instrumentos
derivativos. Ja LL; . ¢ a medida de eficiéncia do lucro liquido das institui¢cdes, e por
fim, PTL; : que mede a eficiéncia do patriménio liquido dos bancos. O termo de erro

) - - .
U ,ea; =--0 coeficiente das elasticidades. Esse produto marginal mede o quanto

cada unidade do produto serda aumentada pelo crescimento de uma unidade de
insumo. Os subscritos nas varidveis representam o total da amostra, denotado por i,
e o periodo de andlise denotado por t, delimitando o horizonte de tempo de 2001 a
2016.

Diante das varidveis disponiveis e coletadas, foi necessdrio corrigir
(deflacionar) os valores monetdrios pelo indice Nacional de Precos ao Consumidor
Amplo (IPCA) com base no ano de 2001 para todas as varidveis, exceto para o
nimero de funciondrios de agéncias. Para padronizar as varidveis elas foram
divididas pelo nimero de funciondrios, exceto a varidvel EMP;,. E oportuno
ressaltar as contribui¢bes das TICs nos fatores de produgao no sistema bancario
brasileiro antes, durante e depois do periodo da recessao de 2008, que também
foram analisadas.

A primeira técnica para o uso de dados em painel combina dados em corte
transversal e séries temporais e estima o modelo utilizando o método dos minimos
quadrados ordindrios. Um segundo procedimento implicard o reconhecimento de
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que varidveis omitidas podem levar a mudancas nos interceptos para os dados em
corte transversal e séries temporais (PINDYCK e RUBINFELD, 2004).

Quando um conjunto de dados em painel esta “incompleto’” em certos anos
em pelo menos algumas unidades do corte transversal na amostra, chamamos o
conjunto de dados em painel ndo equilibrado. Esse foi o caso do conjunto de dados
em painel deste trabalho, em determinados trimestres observou-se a auséncia de
informacdo de algumas varidveis e, ao invés de 1.152 observacdes, obteve-se 1.038
no total. Porém, a mecanica de estimagao dos efeitos fixos com um painel ndo
equilibrado ndo é muito mais dificil que com um painel equilibrado. Se T; for o
numero de periodos de tempo da unidade i do corte transversal, simplesmente
utiliza-se essas T, observag¢Oes para fazer a centralizagdo média. A regressao das
varidveis dummies também é feita exatamente da mesma maneira como no caso do
painel equilibrado, e os graus de liberdade s3ao apropriadamente obtidos
(WOOLDRIDGE, 2014).

Apds o empilhamento dos dados foi preciso detectar se o modelo se
comportaria em efeito fixo ou aleatdrio. Modelos com efeitos fixos acrescentam
varidveis binarias para levar em conta esses interceptos que mudam. Uma terceira
técnica que melhora a eficiéncia do primeiro processo de estima¢ao por minimos
quadrados ordindrios ao levar em conta perturbag¢bes em corte transversal e séries
temporais, de acordo com Pindyck e Rubinfeld (2004). E importante ressaltar que as
técnicas levam em conta o fato de que o termo de erro pode apresentar correlacao
ao longo do tempo e ao longo das unidades em corte transversal. (PINDYCK e
RUBINFELD, 2004).

Desse modo, utilizou-se o teste de Hausman para a selecao do modelo entre as
opcoes de efeitos fixos ou aleatdrios. A hipdtese nula foi rejeitada (Ho: efeitos
aleatdrios sdo consistentes e H1: efeitos aleatdrios ndo sdo consistentes), tendo
como conclusdo de que o modelo de efeitos aleatdérios ndao é adequado, sendo
preferivel empregar o modelo de efeitos fixos e, nesse caso, as inferéncias
estatisticas serdo condicionadas a ¢; na amostra.

Para o modelo de efeitos fixos, a dificuldade com a técnica de combinar os
minimos quadrados é que a pressuposicao de intercepto e inclinacao constantes
pode nao ser razodvel. Sendo assim, se faz necessario introduzir varidveis binarias
que permitam ao termo de intercepto variar ao longo do tempo e das unidades em
corte transversal. Portanto, foram acrescidas duas varidveis dummy a equacao
inicial: D1 e D2, para categorizar o momento antes e pds crise das varidveis ao longo
do periodo. Ademais, foram realizados testes para descobrir problemas como a
auto correlacao e a multicolinearidade que foram rejeitados, mas posteriormente,
foi confirmada a heterocedasticidade no modelo. Contudo, o referido problema foi
solucionado com a estimacao do modelo robusto abaixo:

Equagdo da estimagao final:

InY;, = lnay + ayINEMP;  + ayInDTVM;  + aginLL;; + a4InPTL;; + D; + D, + u;
(4)

5- Resultados
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Antes da analise das estimacdes econométricas, em que podem ser observados os
resultados da estimacgdo das elasticidades dos fatores de produgdo pela fun¢dao Cobb-
Douglas (Quadro 4), vale observar os resultados obtidos por intermédio das
estatisticas descritivas, como a Matriz de Correla¢do (Quadro 2).

Quadro 2- Matriz de correlacao

Matriz de correlagao ‘ InY ‘lnENlP ‘InDTVN\‘ InPT ‘ InLL
InY 1.0000
INnEMP 0.2578 1.0000
INDTVM 0.4328 0.4413 1.0000
InPT 0.293  0.4393 0.5745 1.0000
InLL 0.3164 0.4600 0.6441 0.8421 1.0000

Fonte: Elaboracao prépria.

A matriz de correlacdo mostra os valores de correlacdo de Pearson, que
medem o grau de relacao linear entre cada par de itens ou varidveis. A matriz de
correlacdo avaliard a forca e a direcdo da relacdo entre dois itens ou varidveis. Os
valores de correlacao altos e positivos indicam que os itens medem a mesma
habilidade ou caracteristica. Se as varidveis ndo estao altamente correlacionadas,
essas podem medir diferentes caracteristicas ou podem ndo estar claramente
definidos. De acordo com o resultado obtido, verificamos que apenas a varidvel
Lucro Liquido e Patriménio Liquido estdo altamente correlacionadas (0.8421), ja o
Lucro Liquido e a DTVM (0.6441), e Patriménio Liquido e DTVM (0.5745) estdo de
acordo com a média. As demais varidveis possuem um grau baixo de correlagao.

A segunda andlise parte da matriz de covariancia, que exibe os valores de
covariancia mensurando a relacdo linear de cada par de varidveis. Os valores de
covariancia positivos indicam que valores acima da média de uma varidvel estao
associados a valores médios acima da outra varidvel e que valores abaixo da média
de uma varidvel estao associados com valores abaixo da média de outra variavel. Ao
contrario, os valores de covariancia negativos indicam que valores acima da média
de uma varidvel estao associados com valores médios abaixo da outra varidvel.

A média do item é a soma de todos os escores de um item dividida pelo
numero de escores daquele item. A média total é a soma de todas as médias do
item. O desvio padrao é a medida mais comum de dispersao, ou o quanto os dados
estdo dispersos sobre a média. Os resultados elaborados pela matriz de covariancia
podem ser observados no Quadro 3.

Quadro 3- Matriz de Covariancia

Matriz de
covariancia N° de observagbes | Média | Desvio Padrao
InY 147 2.4564 1.6089
INnEMP 1152 3.8020 0.6483
INDTVM 1146 4.2693 1.4291
InPT 1152 -2.4296 3.9332
InLL 1048 -6.0520 3.2775

Fonte: Elaboracao prépria.
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Baseando-se no teste de Breusch-Pagan, rejeitou-se a hipdtese de
homocedasticidade, ou seja, 0 modelo apresentou indicios de heterocedasticidade®.
Um método simples para resolver o problema foi utilizar a corre¢ao robusta de
White, o que foi incorporado ao modelo e seus resultados podem ser observados
no Quadro 4.

Quadro 4- Resultado da Regressao Econométrica

N° de observa¢bes 1038
F(6,1031) 58.32
Prob>F 0.000
R quadrado 0.2917
Varidvel dependente Erro
InY Coeficiente | padrdo | Estatistica T | P valor
INEMP 0.2853 0.0854 3.34 0.001
INDTVM 0.4492 0.0479 9.37 0.000
InPT 0.6856 0.0211 3.24 0.001
InLL -0.8995 | 0.0276 -3.25 0.001
D1 1.7268 0.2055 8.4 0.000
D2 -1.2129 0.1828 -6.63 0.000
constante -0.9521 |3836.01 -2.48 0.013

Fonte: Elaboragdo prépria.

A partir dos resultados apresentados na Tabela 4, serdo feitas as andlises das
varidveis explicativas consideradas na modelagem de dados em painel, sob efeitos
fixos®. A funcdo Cobb-Douglas estimou as elasticidades com a varidvel dependente
receita operacional, utilizando a regra pratica 2-t, acima de 20 graus de liberdade ou
mais, se o nivel de significancia a, for definido em 5%, a hipdtese nula pode ser
rejeitada se o valor t calculado for maior que 2 em valor absoluto. Desse modo,
pode-se observar que todas as varidveis foram estatisticamente significativas.
Observa-se também que o baixo nivel do valor p, que define o menor nivel de
significancia a que uma hipdtese nula pode ser rejeitada, ou a probabilidade exata
de cometer o erro Tipo |, rejeitar uma hipdtese nula quando esta é verdadeira, nao
ocorre no modelo apresentado na Tabela 4.

A elasticidade estimada para a varidvel que representa a aplicacao do emprego
(INEMP) apresentou um valor positivo de 0,2853, enquanto a elasticidade das
inovacdes financeiras (INDTVM) foi superior a 0,4492. Tal resultado comprova que a
lucratividade dos bancos pode ser acrescida mais pela criacao de novos produtos e
servicos diferenciados do que pela reducao de custos operacionais mediante a
diminuicdo de empregados ou melhoria tecnoldgica (PAULA, 1999; REZENDE, 2012).
A variedade tecnoldgica, assim como, o0s meios eletrénicos ampliaram o

> Pelo teste de Breusch-Pagan, rejeitou-se a hipétese de varidncia constante, indicando a
heterocedasticidade do modelo (Chi2(1): 106,21 - p value: 0,0000).

® A escolha pelo modelo de efeitos fixos foi feita com base no teste de Hausman, que foi significativo
e, portanto, permitiu rejeitar a hipdtese nula de que o modelo de efeitos aleatérios é o mais
adequado. (Teste de Hausman:68,47 p-value:0,0000 ).
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atendimento ao publico nas operacdes rotineiras (REZENDE, 2012; PAULA, 2014).
Desta forma, o emprego destas tecnologias ndo contribuiu significativamente com
aumentos de receita, uma vez que a medida de eficiéncia do Lucro Liquido,
representada pela varidvel (InLL) foi negativa (-0,8995). Logo, os bancos puderam
aumentar seus lucros por meio de produtos e servicos diferenciados sem haver
aprimoramento em sua eficiéncia operacional (REZENDE, 2012).

Segundo Rezende (2012) as inovacdes financeiras possibilitaram a ampliacdo
dos ativos financeiros estimulando as operacGes de curto prazo e as especulacdes,
que por sua vez, aumentaram os lucros de forma mais rdpida. Desta forma,
observou-se que 0s bancos buscaram maximizar os lucros e direcionaram os seus
recursos em aplicagdes de ativos financeiros. Dada a oferta de créditos de médio e
longo prazo, essa nao foi a forma mais funcional para o desenvolvimento
econdmico no pais (REZENDE, 2012; FREITAS, 2009).

A elasticidade da proxy das inovacdes financeiras (INDTVM) (0,4492) foi
superior ao valor observado na varidvel emprego (InEmp) (0,2853) caracterizando,
assim, que a lucratividade dos bancos € acrescida mais pela criagao de novos
produtos e servicos do que pela reducao de custos operacionais mediante a
diminui¢do de empregados ou melhoria tecnoldgica. O resultado observado pode
trabalho de Rezende (2012), que demonstra por meio de seus resultados que apesar
de vdrias tecnologias e dos meios eletrbnicos que ampliam o atendimento ao
publico nas operac¢des do dia a dia, o emprego destas tecnologias nao contribuiu
efetivamente com aumentos de receita. Sendo assim, o valor da elasticidade das
inovac¢Oes financeiras, ter sido superior ao fator de producdo trabalho, corrobora
com a teoria Pds Keynesiana de que os bancos criam inovac¢des visando os lucros,
ndo a diminuicdo dos custos (MINSKY, 2010); STUART (1995); PAULA (2008).

Cabe ressaltar ainda que o efeito da varidvel representativa do patriménio
liquido (INPTL) sob o valor (0,6856) da varidvel dependente (InY), demonstrou-se
uma relagdo linear existente na regressao. Em outras palavras, a reducao de custos
operacionais teve um impacto menor no aumento da lucratividade das instituicoes
bancdrias, do que o efeito das inovagbes financeiras sob a lucratividade das
instituicbes analisadas, como explanado anteriormente. Quanto as varidveis
dummies inseridas (D1 e D2), ambas obtiveram resultados significativos, o que
confirma a identificacdo de mudangas estruturais que podem ser atribuidas ao
comportamento das instituicdes financeiras no periodo sob analise, principalmente
antes e apds a crise de 2008 (ARAUJO e GENTIL, 2011).

Nesse sentido, é importante ressaltar o contexto econémico nacional para o
periodo da crise de 2008 que tiveram efeitos sobre o sistema bancario. Dois
aspectos relacionaram-se com os resultados do setor bancario apresentados
anteriormente: os juros altos em meio a crise e valorizacdo do ddlar. Segundo
Araujo e Gentil, (2011), os efeitos recessivos dos elevados juros que ocorreram ao
longo de 2008 foram sentidos muito tardiamente. A lentiddo em diminuir a taxa
SELIC e a baixa velocidade com o que isto aconteceu provocaram impactos
contracionistas na economia. Sob um cendrio de incertezas, bancos estrangeiros
com filial no Brasil restringiram suas opera¢des no mercado nacional para amenizar
0s prejuizos em suas matrizes (ARAUJO e GENTIL, 2011). Como consequéncia, a
combinagdo entre as incertezas e a crise financeira internacional levou o sistema
bancdrio nacional a restringir a sua oferta de crédito, elevando o aumento da
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aversao dorisco e a preferéncia pela liquidez. Tais resultados podem ser observados
na resposta da varidvel proxy que mede a eficiéncia do Lucro Liquido, em que
obteve sinal negativo evidenciando o cendrio de crise em virtude da desaceleragao
econbmica.

Com relagdo a valorizagao do ddlar, esta foi marcada pelos efeitos sobre as
reservas internacionais. A reducao do valor das reservas ocorreu devido a perda do
valor do ativo em funcdo do cambio valorizado (ARAUJO e GENTIL, 2011) Desse
modo, a redu¢ao do valor do ativo reservas internacionais aumentou a divida liquida
total do setor publico. Como resultado para a economia assim como para o sistema
bancario brasileiro, a expansao do endividamento publico restringiu o crédito e os
investimentos publicos.

Ademais, no ambito regional, os resultados convergem com a discussao
realizada anteriormente na secao 3. Em outras palavras, observou-se que o sistema
bancario brasileiro acompanhou, no periodo sob estudo, o movimento de
intensificagdo das inovagbes financeiras globalizado, propiciando ao mercado
condicbes para que as concentracbes espaciais fossem aprimoradas (Marshall, 1982;
Audretsch e Feldman, 1996; Silva, 2011) e possibilitassem o desenvolvimento de
servicos inovadores para o sistema bancario (FONSECA, MEIRELES e DINIZ, 2010). O
sinal e a significancia da varidvel proxy das inova¢des financeiras evidenciam que
houve um estimulo pelo sistema bancario em potencializar as oportunidades do
setor financeiro. Do mesmo modo, o resultado confirma a légica de que a
informacao que é gerada nos centros urbanos potencializa o melhor acesso as
exploracdes lucrativas, especialmente por parte dos fluxos financeiros (SILVA, 2011).

Resultados mais especificos sobre os efeitos regionais e, uma andlise mais
detalhada sobre o modo como esses efeitos da crise podem ter contribuido ou
minimizado as disparidades regionais, poderao ser observados em futuras
extensdes do presente trabalho.

6 Consideracgdes Finais

O presente artigo analisou as contribuicdes das TICs nos fatores de
producdo sob o sistema bancario brasileiro desde o primeiro trimestre do ano de
2001, até o quarto trimestre de 2016, dando énfase ao periodo da crise mundial de
2008. A amostra abrangeu os dezoito maiores bancos brasileiros no periodo em
questdo. O trabalho teve como base a teoria Pds Keynesiana, no qual discute a
importancia de os bancos criarem inovag¢des visando os lucros e, que as TICs
possuem relacdo direta sobre a diminuicdo da assimetria de informacdo e da
incerteza. Além disso, sdo importantes na capacidade e na eficiéncia atribuida aos
bancos, principalmente em periodos de aumento pela preferéncia da liquidez, como
foi o caso do periodo da crise. No momento em questao, a liquidez sé voltou ao
normal no final do primeiro trimestre de 2009, quando o governo decidiu garanti-la,
mediante o Fundo Garantidor de Crédito.

Entre os principais resultados obtidos pela estimacdo do modelo de efeito fixo
de dados em painel, verificou-se que o modelo robusto identificou alteracdes no
ciclo econdmico do periodo. Em outras palavras, o resultado observado propde que
os bancos devem aumentar a sua diversificacdo para captacdo de investimentos a
curto e a longo prazo para a propagacao das inovag¢des financeiras, como as TICs. A
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propdsito, as TICs demandam custos elevados e um alto volume de recursos, além
do longo periodo de tempo para o seu retorno.

E oportuno ressaltar que toda inovagdo tecnoldgica tem seus custos e demanda
um volume de recursos elevado. Contudo, as inovagdes financeiras se tornaram
essenciais a dinamica econdmica de qualquer economia, sendo cada vez mais
utilizada pelo maior nivel de eficiéncia alcancado pelas instituicdes. Apesar dos
valores relativamente baixos obtidos pelas regressdes, ndo se pode negar sua
influéncia no sistema, seja por meio de ativos fisicos como computadores, ou
intangiveis como programas computacionais.

Destaca-se ainda a restricao da base de dados e a assimetria de informagdes
sobre todas as institui¢bes financeiras brasileiras. No entanto, cumpriu-se com o
objetivo do trabalho de avaliar a influéncia da tecnologia no sistema financeiro em
periodos de crise, especialmente a de 2008. Os efeitos assimétricos da crise sobre
as medidas de eficiéncia consideradas neste estudo ressaltaram a importancia de se
analisar tanto a eficiéncia de custo como a eficiéncia de lucro. A média dos custos
realizados em TICs ndo foi oferecida pelas instituicdes de forma especifica, como ja
acontece nos EUA e na Austrdlia, por exemplo, impossibilitando o sucesso dos
estudos brasileiros nessa area.

A abordagem da teoria PGs Keynesiana demonstrou a importancia do sistema
bancdrio em uma economia monetdria de producdo, para explicar como as
mudancas no comportamento e das estratégias afetaram as instituices. Com base
no circuito Finance-Investimento-Poupanca-Funding (FISF), elaborado por Keynes,
desenvolveu-se uma visdao do papel dos bancos e dos mercados financeiros no
processo de crescimento econdémico, isto €, a sua funcionalidade. Além disso,
verificou-se que a tecnologia da informacdo e comunicacado viabilizou a criagao de
inovacdes financeiras, alterando a relagao finance/funding originalmente formulada
por Keynes.

Outro fator muito importante observado na pesquisa em relacao a
tecnologia da comunicag¢ao e informacgao, refere-se a reducao das assimetrias
de informacao e o aumento da liquidez dos ativos. As inovacdes foram criadas
para obter vantagens competitivas, de forma a produzir produtos e servicos
diferenciados. Além disso, as inovag¢bes financeiras foram usadas como
instrumentos de gestao das contas financeiras, de forma a flexibilizar as
operacdes financeiras. Dentre os efeitos da Tecnologia da informacao e
comunicagao, a criagao de inovagdes financeiras representou maior relevancia
no que tange aos aspectos da reducao de custos pelas instituicbes financeiras
brasileiras sob analise.

Por fim, este artigo representa um esfor¢o e uma contribuicao para pesquisas
futuras nesta drea. As contribui¢6es do artigo para a ciéncia permitem avaliar de
que maneira o sistema bancdrio foi afetado pela crise de 2008. Desse modo,
observa-se que para o enfrentamento de crises, o sistema bancario deve atentar-se
para a restricao de crédito ao consumidor, a reversdo das expectativas perante o
agravamento da crise financeira internacional e seu efeito “contdgio”, isto é, o
comportamento da crise em relagao as economias em desenvolvimento.

As limitacbes da pesquisa encontradas tanto na base de dados quanto na
disponibilidade de varidveis que refletissem, especificamente, a inovacao no sistema
bancdrio brasileiro restringiu uma analise mais aprofundada sobre o tema. Ressalta-
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se ainda que a discussao se encontra em estdgios iniciais e a analise do indicador de
funcionalidade necessita de maior aprofundamento, principalmente quanto a
questao do sistema bancdrio, além de dados relevantes sobre a inovagdo financeira
do setor bancario brasileiro. Para futuras contribui¢bes, é oportuno uma analise
mais aprofundada sobre o comportamento de economias emergentes, as relagdes
dos impactos da aplicacao de politicas monetarias pelo Banco Central e a dinamica
do setor bancario, assim como Brasil, no enfrentamento de crises. Apds a crise de
2008, a dindmica concorrencial bancdria favoreceu o desenvolvimento de
tecnologias mais avancadas e, possibilitou a diversificacdo de negdcios,
investimentos e crédito. Os proximos estudos tém por objetivo analisar o impacto
das inovagdes das institui¢des financeiras nas economias em desenvolvimento.
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