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RESUMO

O crescimento do mercado consumidor de veiculos no Brasil impulsionou a
necessidade das operacGes de crédito realizadas pelos bancos de montadora de
veiculos. Neste contexto, este artigo tem como objetivo apresentar o desempe-
nho destes bancos através da anélise de indicadores econdémico-financeiros
para 0 setor bancério propostos pela Federacdo Brasileira de Bancos
(FEBRABAN) e pelo autor Assaf Neto. A teoria de base utilizada para esta
pesquisa € a Teoria das Carteiras, desenvolvida por Harry Markowitz, em
1952, que aborda a diversificacdo das carteiras com o intuito de reduzir o risco
das mesmas. Na contramdo desta teoria estdo os bancos de montadora, que
concentram sua carteira, devido sua exclusividade nas operacGes de financia-
mento de veiculos, para suas montadoras. As informag6es foram coletadas no
site do Banco Central do Brasil (BACEN), através das DemonstracBes Finan-
ceiras: Balango Patrimonial, Demonstra¢do do Resultado do Exercicio e Notas
Explicativas dos anos de 2007 a 2011, periodo com registro de maior aumento
de financiamento de veiculos. A amostra é formada por dez institui¢des finan-
ceiras, de montadoras de veiculos, cadastradas na Associacdo Nacional das
Empresas Financeiras das Montadoras (ANEF), em outubro de 2012. Os resul-
tados obtidos foram que apesar de contrariar a Teoria das Carteiras, 0s bancos
de montadoras analisados obtiveram bom desempenho na maioria dos indica-
dores econdmico-financeiros analisados.

Palavras-chave. Bancos de Montadora, Teoria das Carteiras, Indicadores
Econdmico-Financeiros.

ABSTRACT

The growth of vehicles market in Brazil improves the credit needs held by
captive banks. In this context the objective of this article is to present the per-
formance of captive carmakers banks, through economic-financial indicators
for banking sector proposed by Brazilian Federation of Banks and the author
Assaf Neto. The basic theory used is the Portfolio Theory, developed by Harry
Markowitz in 1952, that proposes the portfolio diversification in order to re-
duce their risk. Against this theory are the captive banks that concentrate their
portfolio due to their specificity in financing vehicle of their carmakers. The
information was collected at Brazil Central Bank (BACEN) website through
Financial Statements: Balance Sheet and Notes from 2007 to 2011, a period
with largest increase in vehicle financing. The sample is made up for ten cap-
tive banks registered at National Association of Financial Carmakers, (ANEF)
in October 2012. The results showed that although the captive banks practices
are opposite the Portfolio Theory, they presented good results in most of finan-
cial indicators analyzed.

Keywords: Captive Carmakers Banks, Portfolio Theory, Economic-Financial
Indicators.
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1. INTRODUCAO

As instituicdes financeiras das montadoras de veiculos tém como objetivo facilitar o pro-
cesso de concessdo de crédito a seus clientes. Borghi (2011, p.155) ressalta a relevancia dos ban-
cos das montadoras ao mencionar que:

“as atividades do brago financeiro assumiram crescente importancia na estrutura e no
desempenho da corporagdo, muitas vezes minimizando 0s prejuizos operacionais e
mesmo promovendo uma diversificacdo para areas ndo correlatas ao seu objetivo cen-
tral de financiar a aquisi¢do dos bens produzidos pela empresa’.

No gue tange as operacOes de crédito, ressalta-se a participacdo do crédito na economia
brasileira nos ultimos anos, devido a sua importancia como fonte de recursos, para atender a de-
manda de consumo da populacao brasileira. Dentre as operacdes de crédito destaca-se para esta
pesquisa o financiamento de veiculos.

Neste sentido, a Associagdo Nacional das Empresas Financeiras das Montadoras (ANEF,
2012) menciona que, em 2008, o total de recursos liberados para financiamento de veiculos foi
de 82,4 bilhdes de reais e em 2011 foram liberados 173,3 bilhdes de reais, o0 que representa um
aumento significativo de 110,3%. O saldo de crédito para aquisicdo de veiculos para pessoas
fisicas, em 2011, atingiu 4,8% do Produto Interno Bruto (PIB), o que representa 9,9% do crédito
total do Sistema Financeiro Nacional (SFN) e 30,8% do total do crédito destinado as pessoas
fisicas.

O cenario de crescimento dos financiamentos de veiculos é um fator relevante para estu-
do dos bancos de montadora, pois possuem uma alta concentracdo de operacdes de crédito desti-
nada ao financiamento de veiculos. Este comportamento de concentracdo da carteira de clientes
contraria a Teoria das Carteiras de Markowitz, que propde a diversificacdo das carteiras como
meio para diminuir o risco das aplicagdes.

Neste contexto, esta pesquisa apresenta alguns dos indicadores econdmico-financeiros
propostos pela FEBRABAN e por Assaf Neto, a fim de demonstrar o desempenho dos bancos de
montadoras. Sendo assim, a questdo que norteia este estudo é: Qual o desempenho dos bancos de
montadora, através da andlise dos indicadores econdmico-financeiros no periodo de 2007 a
20117

Assim sendo, o objetivo geral da pesquisa é analisar o desempenho dos bancos de monta-
dora, atraves da analise dos indicadores econdmico-financeiros, no periodo de 2007 a 2011.

O artigo esta estruturado em cinco tépicos, incluida a introducdo. O segundo topico trata
do referencial tedrico que aborda os temas: instituices financeiras, teoria das carteiras, bancos
de montadora e indicadores econdmico-financeiros. O terceiro topico aborda questdes acerca da
metodologia utilizada. No quarto tépico é apresentada a analise e resultados da pesquisa e 0
quinto, e ultimo, tépico encerra o artigo com as consideragdes finais.

2. REFERENCIAL TEORICO

2.1 INSTITUICOES FINANCEIRAS NO BRASIL

As instituicdes financeiras alvo desta pesquisa sdo as sociedades de credito, financiamen-
to e investimentos, denominadas de Financeiras ou Companhias de Financiamento.

De acordo com Saunders (2000, p.70), “a funcdo principal das companhias de financia-
mento ¢ a realizacdo de empréstimos a pessoas fisicas e juridicas”. O mesmo autor comenta que
as operacdes de emprestimos das companhias de financiamento sdo similares a empréstimos
bancérios, tais como: fornecimento de crédito ao consumidor e financiamento de veiculos. Quan-
to a classificacdo das companhias de financiamento, Saunders (2000) apresenta dois tipos:
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1- companbhias de financiamento que especializam-se na concessdo de crédito parcelado,
especialmente para financiamento da compra de automaoveis por pessoas fisicas;

2- as companhias diversificadas que fazem empréstimos a pessoas fisicas além de forne-
cer crédito a empresas, principalmente através de arrendamento mercantil de equipa-
mentos e operacdes de factoring.

Para Assaf Neto (2012), a classificacdo das sociedades financeiras sdo quatro:

a) independentes, quando atuam sem nenhuma vinculacdo com outras instituicbes do
mercado financeiro;

b) ligadas a conglomerados financeiros;
c) ligadas a grandes estabelecimentos comerciais;
d) ligadas a grandes grupos industriais, como montadoras de veiculos.

E é neste contexto que se apresenta, na proxima secdo, as instituicdes financeiras citadas
por Saunders (2000) e Assaf Neto (2012), relacionadas a grandes grupos industriais que conce-
dem crédito especialmente para financiamento de veiculos, ou seja, 0os Bancos de Montadoras.

2.2 BANCOS DE MONTADORA DE VEICULOS

Para Silva e Neto (2002), os bancos de montadoras de automdveis operam basicamente
como financeiras a servigo de suas controladoras. Desta forma, a parceria entre montadoras e
seus bancos proprios proporciona um nicho de mercado adicional a montadora, que além da ven-
da de veiculos, também tem condicbes de oferecer o financiamento e até mesmo 0 seguro ao
cliente, que encontra neste relacionamento facilidades no processo de liberacdo de crédito e nas
condic@es de financiamento do veiculo.

Saunders (2000) comenta que as companhias de financiamento normalmente s&o subsidi-
arias ou unidades cativas de grandes empresas industriais. O autor também denomina estas com-
panhias de financiamento como ‘cativas’, cujo objetivo ¢ conceder crédito para a compra de pro-
dutos fabricados pela matriz, como exemplo o financiamento de automdveis fabricados pelas
montadoras.

Neste sentido, Borghi (2011) menciona que 0s bancos de montadoras representam um
importante canal de estimulo as vendas do setor automobilistico e tornam-se pecas centrais na
dindmica das corporacBes. O autor também destaca que a inexisténcia dos bragos financeiros
poderia comprometer o ritmo de crescimento da inddstria automobilistica.

Além das caracteristicas de fomentar as vendas, facilitar o acesso ao crédito e fornecer
suporte financeiro as montadoras, 0s bancos cativos possuem as seguintes caracteristicas: utiliza-
cdo de taxas de financiamento subsidiadas e alta concentragdo de operacdes, haja vista, as opera-
¢oes de financiamentos somente dos produtos fabricados pelas montadoras, ou seja, ndo possuem
operacdes diversificadas como os demais bancos do mercado.

2.3 TEORIA DAS CARTEIRAS

A Teoria das Carteiras ou Teoria Moderna de Portfélios, ou ainda Teoria da Diversifica-
¢ao, foi desenvolvida por Harry Markowitz, em 1952, como um modelo para gestdo de risco em
investimento, com o intuito de criar principios para formacdo e diversificacdo das carteiras, para
reduzir o risco de mercado que possibilita aos investidores maior rentabilidade. Neste sentido,
Brealey e Myers (1996, p.166), mencionam que “a maior parte dos investidores ndo pde todos 0s
ovos no mesmo cesto: diversifica”. Contrario ao pensamento da época, o revolucionario modelo
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proposto por Markowitz considerava que investidores deveriam concentrar sua carteira em ativos
mais rentaveis. (Zanini e Figueiredo, 2005).

A Teoria da Diversificacdo é utilizada como estratégia para minimizar o risco da carteira.
Ross et al (1998) definem diversificagdo como um processo de distribuicdo de investimentos,
por varios ativos, formando uma carteira. Para o autor, o principio da diversificacdo é aquele que
apresenta carteiras altamente diversificadas que normalmente ndo possuem nenhum risco nao
sistematicos, e que sdo riscos especificos a empresas ou a ativos individuais. Desta forma, pode-
se considerar que uma carteira diversificada é aquela que possui uma distribuicdo de ativos, que
auxiliara na eliminacéo de parte do risco.

Como forma de relacionar a Teoria das Carteiras as atividades das instituicdes financei-
ras, Douat (1995) destaca que um empréstimo comercial € uma forma de investimento em titu-
los, pois um banco, quando realiza um empréstimo, adquire um titulo e o conjunto de titulos
forma uma carteira, cuja expectativa é de retorno e reducédo do risco. O autor ainda complementa
que os bancos tém utilizado das vantagens da diversificacdo das carteiras de empréstimos através
do mix de produtos e servigos que oferecem a seus clientes, assim como diversificacdo geografi-
ca ao atuarem em variadas regides do pais.

Em contrapartida, os bancos de montadoras contrariam a Teoria das Carteiras ao concen-
trar suas operacgdes exclusivamente ao produto de suas controladoras, ou seja, 0s bancos de mon-
tadora ndo diversificam suas carteiras e, por isso, apresentam risco na concentracdo de crédito.
Mesmo diante do risco da concentracdo da carteira, em financiamento de veiculos, é de suma
importancia o procedimento de analise dos indicadores econdmico-financeiros, para averiguar o
desempenho destes bancos.

2.4 INDICADORES ECONOMICO-FINANCEIROS

2.4.1 Utilizacdo de indices na andlise das demonstracdes financeiras

Para Sanvicente (2010), as demonstracBes contabeis e financeiras de uma organizacao
podem ser base para a construcdo de indices, que sdo grandezas comparaveis, com o objetivo de
mensurar a posicao financeira e os niveis de desempenho de uma organiza¢do em varios aspec-
tos. A utilizacdo de indices, no processo de analise das DemonstracBes Financeiras, é fundamen-
tal para estudar a situacdo econémico-financeira, assim como comparar 0 comportamento e de-
sempenho das organizacdes em determinados periodos, com o objetivo de auxiliar os gestores na
tomada de decisoes.

Assim, Matarazzo (2010) e Marion (2010) enfatizam que, para realizar uma andlise de
balanco, deve-se observar uma ordem de quatro etapas, sdo elas: extrair os indices das demons-
tracOes financeiras; comparar os indices com os padrdes; ponderar as diferentes informacdes para
chegar num diagndstico ou conclusdo e tomar as decisfes. A proposta de seguir as quatro etapas
visa coordenar o processo de analise das demonstracGes financeiras, a fim de garantir o padréo
de qualidade dos resultados obtidos através da interpretagdo dos indicadores, para que alcance
seu objetivo de evidenciar as variagfes, 0 desempenho e auxiliar no processo de tomada de deci-
soes.

2.4.2 Indicadores econbmico-financeiros para o setor bancario

Os indicadores econémico-financeiros escolhidos para este estudo foram os propostos pe-
lo autor Assaf Neto (2010) e pela FEBRABAN (1999), pois ambos abordaram, em seus traba-
Ihos, indices para o setor bancario, embora alguns destes indicadores possam ser utilizados por
outras organizacdes. Alguns dos indicadores econémico-financeiros utilizados na pesquisa, base-
ados no autor Assaf Neto (2010) estdo presentes no quadro 1, a seguir:
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Quadro 1: Indicadores econdbmico-financeiros.

Indicadores

Formula

Conceito

Liquidez Geral

Ativo Circulante + Realizavel
a Longo prazo
Passivo Circulante + Exigivel
a Longo Prazo

Indica o0 quanto a instituicdo possui no ativo de
curto e longo prazo para liquidar as obrigacGes de
curto e longo prazo

Capital de Terceiros
sobre Ativo Total

Passivo Circulante + Exigivel

a Longo Prazo
Ativo Total

Indica o grau de captacéo de recursos de terceiros
em relacdo ao total de aplicacdes

Rentabilidade

Resultado Operacional

Indica o retorno obtido em relagéo ao Patriménio

Operacional Patriménio Liquido Médio Liquido Médio
Rentabilidade do Ativo Lucro Liquido Mede o retorno liquido sobre o total de ativos da
Total Ativo Total Médio instituicao

Rentabilidade Final do
Patrimdnio Liquido

Lucro Liquido
Patrimdnio Liquido Médio

Demonstra o ganho percentual auferido pelos pro-
prietarios; expressa a qualidade da gestdo dos recur-
s0s da instituicéo.

FONTE: Adaptado pela autora a partir de Assaf Neto (2010); Gongalves et al (2012) e Janior et al (2007).

No Quadro 2 constam os indicadores econdmico-financeiros elaborados a partir de traba-
Iho desenvolvido pela FEBRABAN (1999).

Quadro 2: Indicadores econdmico-financeiros.

Indicadores

Formula

Conceito

Liquidez Geral

Ativo Circulante + Realizavel
a Longo prazo
Passivo Circulante + Exigivel
a Longo Prazo

Indica 0 quanto a institui¢cdo possui no ativo de
curto e longo prazo para liquidar as obrigacdes de
curto e longo prazo

Capital de Terceiros
sobre Ativo Total

Passivo Circulante + Exigivel

a Longo Prazo
Ativo Total

Indica o grau de captacdo de recursos de terceiros
em relacdo ao total de aplicaces

Rentabilidade

Resultado Operacional

Indica o retorno obtido em relagéo ao Patriménio

Operacional Patrimonio Liquido Médio Liquido Médio
Rentabilidade do Ativo Lucro Liquido Mede o retorno liquido sobre o total de ativos da
Total Ativo Total Médio instituicao

Rentabilidade Final do
Patriménio Liquido

Lucro Liquido
Patriménio Liquido Médio

Demonstra o ganho percentual auferido pelos pro-
prietérios; expressa a qualidade da gestdo dos recur-
s0s da instituigao.

FONTE: Adaptado pela autora a partir dos dados da FEBRABAN (1999) e Junior et al (2007)

3. METODOLOGIA

A pesquisa caracteriza-se como estudo descritivo, documental, qualitativo e quantitativo.
Quanto a dimensdo do tempo é longitudinal, pois estudou um determinado periodo, 2007 a 2011,
com intuito de acompanhar mudancas ao longo do tempo em que houve o crescimento dos finan-
ciamentos de veiculos.

Quanto ao controle das variaveis é ex-post fact, ou seja, sem interferéncia dos autores nas
variaveis, pois a coleta de dados foi realizada atraves do site do BACEN. As Demonstracdes
Financeiras utilizadas foram: Balango Patrimonial, Demonstracdo do Resultado do Exercicio e
Notas Explicativas dos anos de 2007 a 2011.
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O download dos arquivos das Demonstragdes Financeiras foi realizado no més de outu-
bro de 2012 e utilizou-se o software Excel 7 para organizar os dados em Tabelas e processar as
férmulas dos indicadores para obter os dados percentuais para analise.

A populacao é formada pelos bancos de montadoras que, em outubro de 2012, constavam
como associados da ANEF; contudo, a amostra refere-se exclusivamente aos bancos de monta-
dora de veiculos. Os bancos de montadoras de maquinas agricolas foram excluidos da amostra,
ja que ndo financiam veiculos e bancos que ndo possuiam dados disponiveis no site do BACEN
para alguns dos periodos analisados.

4. ANALISE DOS RESULTADOS

A analise dos resultados foi realizada através dos indicadores econdmico-financeiros re-
ferente a dez instituicdes financeiras de montadoras de veiculos, no periodo de 2007 a 2011.

4.1 INDICADORES ASSAF NETO

A Tabela 1 demonstra o indicador econdémico-financeiro ‘participagdo de empréstimos’
que evidencia que os bancos de montadora apresentaram um aumento da participacdo do ativo
total, em relacdo as operacGes de crédito ao longo dos cinco anos analisados, com exce¢do do
ano de 2008 que, na analise da média anual, apresentou uma reducéo de 8,5%.

Tabela 1: Participacdo dos Empréstimos.

Bancos 2007 2008 2009 2010 2011
1 68% 69% 19% 94% 87%
2 60% 64% 76% 81% 93%
3 78% 91% 93% 88% 93%
4 46% 32% 28% 34% 45%
5 38% 43% 42% 40% 37%
6 64% 67% 81% 88% 80%
7 96% 78% 79% 92% 89%
8 28% 27% 46% 29% 26%
9 79% 39% 50% 67% 73%
10 83% 81% 85% 82% 88%
Média 64% 59% 60% 70% 71%

FONTE: Elaborada pela autora a partir dos dados do BACEN (2012).

Na Tabela 2, o indice de independéncia financeira demonstra que, ao longo dos cinco
anos, os bancos analisados reduziram a participacdo do capital proprio em investimentos no ati-
vo. Na média geral, em 2007 os bancos apresentavam 19% do seu capital investidos no ativo, em
2009 atingiu 12% e em 2011 ocorreu um aumento deste percentual para 14%, todavia, ainda in-
ferior ao ano de 2007. Destaca-se 0 banco 1 pela reducéo deste indice, pois em 2007 e 2008 utili-
zava respectivamente 48% e 44% de capital proprio para investimentos no ativo e em 2011 o
percentual reduziu bruscamente para 12%.

Tabela 2: Independéncia Financeira.

Bancos 2007 2008 2009 2010 2011
1 48% 44% 5% 15% 12%
2 17% 10% 9% 9% 9%
3 33% 19% 19% 21% 20%
4 15% 11% 14% 16% 18%
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5 17% 13% 11% 10% 17%
6 13% 11% 13% 14% 12%
7 12% 12% 15% 18% 16%
8 13% 15% 13% 10% 7%
9 9% 7% 8% 10% 10%
10 10% 8% 9% 16% 16%
Média 19% 15% 12% 14% 14%

FONTE: Elaborada pela autora a partir dos dados do BACEN (2012)

Na Tabela 3, o indicador ‘eficiéncia operacional” mostra que, ao longo do periodo anali-
sado, os indices mantiveram-se constantes, com excecao do ano de 2007, contudo, isto se explica
devido o elevado indice de 125% do banco 2 neste periodo. A interpretagdo deste indicador men-
ciona que guanto menor for o indice, melhor; desta forma, numa andlise individual o banco 3
destaca-se como aquele que apresentou melhor eficiéncia operacional ao apresentar os menores
percentuais durante 0s cinco anos.

Tabela 3: Indice de Eficiéncia Operacional.

Bancos 2007 2008 2009 2010 2011
1 29% 33% 8% 15% 17%
2 125% 22% 34% 12% 14%
3 12% 10% 12% 14% 12%
4 32% 37% 35% 38% 37%
5 43% 40% 32% 31% 35%
6 25% 24% 28% 19% 25%
7 40% 26% 25% 39% 44%
8 26% 15% 18% 17% 15%
9 32% 20% 32% 41% 24%
10 14% 11% 8% 10% 14%
Meédia 38% 24% 23% 23% 24%

FONTE: Elaborada pela autora a partir dos dados do BACEN (2012).

Na Tabela 4 apresenta-se o indicador ‘retorno médio das operagdes de crédito’, cuja, ana-
lise demonstrou a obtencdo de ganho nas opera¢des de crédito realizada nos periodos. Esta situa-
cdo positiva evidencia que, apesar da alta concentracdo de operacdes de financiamento de veicu-
los, os bancos alcancaram resultados positivos em relacdo as operacdes de crédito.

Tabela 4: Retorno Médio das Operacoes de Crédito.

Bancos 2007 2008 2009 2010 2011
1 23% 17% 12% 12% 14%
2 8% 10% 9% 9% 9%
3 23% 13% 11% 17% 14%
4 21% 17% 21% 19% 23%
5 57% 38% 40% 41% 50%
6 11% 9% 8% 8% 8%
7 17% 22% 18% 14% 14%
8 17% 16% 13% 14% 10%
9 20% 23% 14% 15% 16%
10 11% 9% 9% 9% 9%

Média 21% 17% 15% 16% 17%

FONTE: Elaborada pela autora a partir dos dados do BACEN (2012).
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Na Tabela 5, o indicador ‘lucratividade dos ativos’ evidenciou, através da analise da mé-
dia anual, que o percentual do total investido nos bancos, transformados em receitas, manteve-se
estavel de 2007 a 2011, com percentuais entre 9% e 10% ao longo do periodo. Na analise indivi-
dual, o banco 4 foi o que apresentou maior lucratividade dos ativos durante 0s cinco anos.

Tabela 5: Lucratividade dos Ativos.

Bancos 2007 2008 2009 2010 2011
1 23% 17% 12% 12% 14%
2 8% 10% 9% 9% 9%
3 23% 13% 11% 17% 14%
4 21% 17% 21% 19% 23%
5 57% 38% 40% 41% 50%
6 11% 9% 8% 8% 8%
7 17% 22% 18% 14% 14%
8 17% 16% 13% 14% 10%
9 20% 23% 14% 15% 16%
10 11% 9% 9% 9% 9%

Média 21% 17% 15% 16% 17%

FONTE: Elaborada pela autora a partir dos dados do BACEN (2012).

4.2 INDICADORES FEBRABAN

Observa-se na Tabela 6 que o maior percentual de liquidez ocorreu no ano de 2007,
quando na média geral os bancos atingiram 28,52% de liquidez. Todavia, verifica-se uma redu-
¢do nos anos de 2008 e 2009, respectivamente, para 20,54% e 15,26%, ocorridos possivelmente
devido aos reflexos da crise financeira internacional neste periodo. Nos anos de 2010 e 2011
evidencia-se uma elevacdo da liquidez para, respectivamente, 19,36% e 20,87%. Destacam-se 0s
bancos 3 e 4, pois apresentaram maior liquidez nos cinco anos analisados.

Tabela 6: Indice de Liquidez Geral.

Bancos 2007 2008 2009 2010 2011
1 69,74% 61,06% 4,33% 13,61% 0,68%
2 20,20% 11,08% 9,48% 8,43% 8,85%
3 50,22% 23,90% 23,15% 27,22% 24,51%
4 73,79% 55,12% 55,12% 68,13% 88,04%
5 23,54% 16,27% 12,54% 13,80% 23,49%
6 14,01% 11,38% 14,42% 16,81% 14,35%
7 13,10% 13,46% 18,29% 23,31% 24,58%
8 14,68% 17,07% 14,93% 11,57% 7,35%
9 8,71% 6,31% 6,65% 9,42% 10,24%
10 -2,73% -10,28% -6,36% 1,03% 6,66%

Média 28,52% 20,54% 15,26% 19,33% 20,87%

FONTE: Elaborada pela autora a partir dos dados do BACEN (2012).

A Tabela 7 demonstra que, durante o periodo analisado, ndo ocorreram oscilagdes signi-
ficativas dos indicadores e a média, geral e anual, dos bancos mantiveram-se equilibradas. O
maior percentual ocorreu no ano de 2011, cuja média atingiu 86,02% de participacdo do capital
de terceiros sobre o ativo. Observa-se que o banco 1 apresentou o menor indice durante 0s anos
de 2007 a 2010, porém, em 2011 atingiu o percentual de 94,80%, o0 que o aproximou dos indices
dos demais bancos.
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Tabela 7: Indice de Capital de Terceiros sobre Ativo Total.

Bancos 2007 2008 2009 2010 2011
1 23,93% 23,22% 25,49% 24,32% 94,80%
2 83,17% 89,99% 90,42% 91,18% 91,16%
3 66,57% 80,71% 81,20% 78,61% 80,32%
4 85,13% 88,42% 85,62% 82,79% 80,80%
5 80,84% 85,92% 88,77% 87,79% 80,90%
6 86,97% 88,88% 86,47% 84,62% 86,88%
7 88,34% 88,09% 84,52% 81,08% 80,26%
8 87,06% 85,33% 86,97% 89,59% 93,13%
9 90,57% 92,92% 91,40% 89,50% 89,70%
10 88,97% 91,43% 89,83% 82,79% 82,23%

Média 78,16% 81,49% 81,07% 79,23% 86,02%

FONTE: Elaborada pela autora a partir dos dados do BACEN (2012).

Na Tabela 8 apresenta-se o indice de rentabilidade operacional dos bancos que, de acordo
com a média anual, mantiveram-se estaveis ao longo do periodo analisado. Na andlise individual
do indice destacam-se os bancos 2, 3 e 4, pois apresentaram maiores indices de rentabilidade
operacional.

Tabela 8: indice de Rentabilidade Operacional.

Bancos 2007 2008 2009 2010 2011
1 0,79% 12,81% 10,84% 17,06% 5,88%
2 -32,17% 19,41% 33,63% 17,86% 18,78%
3 31,68% 25,30% 23,34% 25,20% 22,84%
4 20,29% 7,31% 11,70% 10,17% 21,82%
5 2,06% 2,20% 2,55% 2,54% 1,29%
6 0,87% 1,11% 1,21% 1,07% 16,01%
7 10,92% 22,53% 6,72% 6,91% 2,31%
8 0,31% 0,34% 2,08% 3,14% 3,56%
9 1,05% 2,36% 0,59% 0,99% 1,36%
10 1,87% 2,50% 2,03% 0,55% 0,59%

Meédia 7,76% 9,59% 9,47% 8,55% 9,44%

FONTE: Elaborada pela autora a partir dos dados do BACEN (2012).

Verifica-se, na Tabela 9, uma reducdo da média anual do indice de rentabilidade do Pa-
trimobnio Liquido que, em 2007 o indice era de 16,86% e em 2011 reduziu para 13,77%, todavia,
o indicador ainda apresenta-se positivo.

Tabela 9: Indice Rentabilidade Final do Patriménio Liquido.

Bancos 2007 2008 2009 2010 2011
1 10,75% 9,99% 10,02% 11,17% 7,61%
2 -21,89% 16,69% 32,19% 12,86% 16,90%
3 22,77% 16,09% 16,45% 17,39% 15,82%
4 20,34% 15,05% 13,82% 12,14% 18,69%
5 16,34% 18,08% 17,80% 23,94% 15,22%
6 7,69% 8,76% 2,49% 9,91% 8,91%
7 13,30% 16,03% 5,43% 1,94% 11,92%
8 17,86% 19,10% 23,63% 26,12% 19,72%
9 11,89% 15,20% 18,75% 19,87% 11,92%
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10 30,81% 9,55% -0,13% 23,89% 11,01%
Média 16,86% 14,45% 14,04% 15,92% 13,77%

FONTE: Elaborada pela autora a partir dos dados do BACEN (2012).
A Tabela 10 demonstra o indice de rentabilidade do ativo total que, durante os cinco anos anali-
sados, de 2007 a 2011, apresentaram, na média, uma reducéo de 56,77%, 0 que representa uma
situacdo ndo favoravel, contudo, ainda positiva.

Tabela 10: indice Rentabilidade do Ativo Total.

Bancos 2007 2008 2009 2010 2011
1 4,93% 4,58% 0,96% 0,92% 0,99%
2 -4,18% 2,09% 3,12% 1,16% 1,47%
3 6,59% 3,85% 3,13% 3,47% 3,24%
4 3,22% 1,87% 1,70% 1,81% 3,22%
5 2,84% 2,33% 1,92% 2,39% 2,62%
6 1,03% 1,05% 0,30% 1,37% 1,15%
7 1,46% 1,89% 0,73% 0,32% 2,00%
8 2,33% 2,64% 3,24% 3,01% 1,61%
9 1,21% 1,20% 1,43% 1,82% 1,18%
10 3,44% 0,84% -0,01% 2,99% 1,76%
Média 3,01% 2,23% 1,65% 1,93% 1,92%

FONTE: Elaborada pela autora a partir dos dados do BACEN (2012).

De forma geral, as instituicdes analisadas, sob a 6tica dos indicadores econémico-
financeiros da FEBRABAN e Assaf Neto, tiveram um desempenho positivo e mantiveram seus
niveis de lucratividade e rentabilidade.

5. CONSIDERACOES FINAIS

O aumento na demanda por crédito no mercado automotivo impulsionou as montadoras a
reforcarem as estratégias em gerenciar seus bracos financeiros, os bancos de montadora.

A anélise de desempenho destes bancos, no periodo de 2007 a 2011, evidenciou relativa
estabilidade, em termos de lucratividade e rentabilidade, ao concentrar suas operagdes em recur-
sos de terceiros ao liberar capital préprio. Conclui-se que, apesar de contrariar a Teoria das Car-
teiras de Harry Markowitz, os bancos de montadoras analisados obtiveram bom desempenho
relacionado aos indicadores econdmico-financeiros rentabilidade operacional, rentabilidade do
patrimonio liquido e rentabilidade do ativo total.

Para novas pesquisas sugere-se a utilizagdo de técnicas estatisticas e expansdo da amos-
tra, utilizando comparacdes entre os bancos de montadora e outros bancos.

REFERENCIAS

ANEF - Associacdo Nacional das Empresas Financeiras das Montadoras. Disponivel em:
<http://www.anef.com.br.> Acesso em 13/07/2012.

Assaf Neto, A. (2012) Mercado Financeiro. 112 ed. S&o Paulo: Atlas.

. (201) Estrutura e analise de balancos: um enfoque econdmico-financeiro. 9% ed. S&o
Paulo.

Cadernos da Escola de Negécios | Curitiba | Vol.1 | N°. 11 | Ano 2013 | p.29-39 | p. 38 ISSN1679-3765



Divane Dias dos Santos Nascimento e Marcos Wagner da Fonseca.

BACEN - Banco Central do Brasil. (2012) Relatério de Estabilidade Financeira. Volume 11. Numero 1.
Disponivel em: <http://www.bch.gov.br.> Acesso em 03/07/2012.

Borghi, R.A. Z. (2011) Economia financeira e economia produtiva: o padréo de financiamento da indus-
tria automobilistica. Dissertacdo (Mestrado). Programa de P6s- Graduacdo em Ciéncias Econémicas da
Universidade Estadual de Campinas. Instituto de Economia, UNICAMP. Campinas.

Brealey, R. A. e Myers, S. C. (1998) Principios de Financas Empresariais. Lisboa, McGraw-Hill, 5a Ed.
1998.

Douat, J. C. (1995) Desenvolvimento de Modelo para Administracdo de Carteira de Crédito a Pessoas
Juridicas em um Banco Comercial com Base na Teoria da Diversificacdo de Riscos. Tese (Doutorado em
Administracdo de Empresas). Programa de Pds-Gradua¢do em Administracdo da FGV/EAESP. Séo Pau-
lo.

FEBRABAN. (1999) Introducdo a analise de institui¢des financeiras. Coordenacéo Lucia Maria Vilela
de Rezende; participacdo Adelino Lehmkul et al. Revisdo Antonio Carlos de Viveiros et al. S&o Paulo:
IBCB. Caderno 18.

Marion, J. C. (2010) Andlise das demonstracdes contébeis: contabilidade empresarial. 62 ed. Sdo Paulo:
Atlas.

Matarazzo, D. C. (2010) Analise financeira de balancos: abordagem bésica e gerencial. 78 ed. Sdo Pau-
lo: Atlas.

Ross, S. A. at al. (1995) Administracio Financeira: Corporate Finance. Tradugdo: Ant6nio Zoratto San-
vicente. Sdo Paulo: Atlas.

Saunders, A. (2000) Administracdo de instituicGes financeiras. Tradugdo Antdnio Zoratto Sanvicente.
Séo Paulo: Atlas.

Sanvicente, A. Z. (2010) Administracdo Financeira. 3% ed. S&o Paulo: Atlas.

Silva, T. L. da. Neto, P. de M. J. (2002) Economia de Escala e Eficiéncia nos bancos brasileiros apés o
Plano Real. Econémicos. Instituto de Pesquisas Econémicas—USP.

Junior, at al. (2007) Eficiéncia Operacional: uma andlise dos 50 maiores bancos brasileiros pelo Ran-
king BACEN. 7° Congresso USP de Controladoria e Contabilidade. Sdo Paulo/SP. Disponivel em:

<http://www.abbc.org.br/ADM/artigosestudosconfig/uploads/47897230593412652079 INDICE_DE_EF
OPERARCIONAL.PDF.> Acesso em 06/05/2013.

Zanini, F. A. M..; Figueiredo, C. A. (2005) As Teorias de Carteira de Markowitz e de Sharpe: Uma apli-
cacdo no mercado brasileiro de a¢fes entre julho/95 e junho/2000. Revista de Administracdo Mackenzie.
Ano 6, n.2, p. 37-64.

ISSN1679-3765 Cadernos da Escola de Negdcios | Curitiba | Vol.1 | N°. 11| Ano 2013 | p.29-39 | p. 39



