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Sumario

Realizamos um estudo empirico da evolugdo da eficiéncia produtiva da
banca portuguesa, recorrendo ao método da fronteira estocastica, para o periodo
1988-97. Os resultados relativos a uma fronteira de custos permitem concluir que
naguela década se registou uma notéria melhoria na afectacdo dos recursos dos
bancos portugueses, em gera, e dos privatizados em particular, tendo igualmente
sido detectados casos de notoria ineficiéncia produtiva e de escala entre os bancos
estrangeiros a operar entre nés. Os resultados obtidos com uma fronteira de lucro
apontam para uma relativa estabilidade da eficiéncia ao longo do tempo, o que
conjugado com o aumento de concorréncia registado no sector permite concluir
gue foram os consumidores de servicos bancérios os grandes beneficiarios da
melhoria de afectacéo de recursos registada no sector. De um modo geral, 0s
bancos privatizados mostram melhoria em ambos os tipos de eficiéncia apos a sua
transferéncia de propriedade.

Abstract

In this paper we perform an empirical study of the productive efficiency in
Portuguese banking using the econometric stochastic frontier method, with data
for 1988-97. Results from a real resources cost frontier allow the conclusion that
in the above period there was a significant improvement of resource allocation by
Portuguese banks in general, and particularly among the privatised institutions.
We also found that a significant number of foreign banks experiment a situation of
serious productive and scale inefficiency. Efficiency indicators computed from a
profit frontier show a relative stability over time, which combined with increased
competition in that period, allows the conclusion that the savings from increased
cost efficiency were actually passed to consumers and not internalised by the
banks. Overall, most privatised banks improved both types of efficiency in the
years after their privatisation.






1. INTRODUCAO

Quando se fala de reprivatizagbes em Portuga o sistema bancario torna-se
inevitavelmente o centro das atengdes. Num pais com reduzida tradicéo industrial
e um mercado de capitais em eterno estado lactente a banca, pelo seu peso
especifico na economia e respectivo papel central na transmissdo dos fluxos
financeiros, acaba por se tornar numa industria mediética sobre a qual muito se

diz mas que, lamentavel mente, pouco se estuda de forma cientifica e rigorosa.

Com o presente artigo procuramos lancar alguma luz sobre os efeitos econdémicos
da profunda restruturagdo a que o sector esteve sujeito nos Ultimos quinze anos. A
andliise tem um enfoque essenciamente micro, ou sgja, virada para 0 sector
propriamente dito. Em particular, procuraremos estudar a evolucéo da eficiéncia
econdémica no sector. Embora fosse Util analisar igualmente os efeitos sobre o
resto da economia, tal tarefa envolveria trabalhar um gigantesco volume de
infformacdo que, em vez de um simples artigo, acabaria por resultar num

volumoso livro.

Este documento, embora recorrendo as metodologias tipicas da abordagem
econdémica e economeétrica, ndo deve ser encarado como um trabalho académico.
Se o0 fosse muito mais haveria que ser exposto. Contudo, dado ser destinado a uma
audiéncia menos familiarizada com estas metodologias optamos for enfatizar no
gue para ela se torna mais importante compreender, omitindo muitos dos aspectos
técnicos dos métodos econométricos utilizados, os quais sd tém interesse para a
populacdo académica. Para esta, as referéncias apropriadas sdo devidamente

indicadas.

O trabalho encontra-se organizado do modo seguinte: A seccéo 2 oferece uma
panorédmica das forgas que afectaram o sector nos ultimos 25 anos. Na sec¢éo 3
oferece-se uma breve revisdo dos estudos empiricos existentes sobre a banca
portuguesa relacionados com o tema do presente estudo. Depois, apresentamos
brevemente a metodologia seguida. Na secgcdo 5 apresentamos os resultados. A
seccao 6 conclui.



2. EVOLUCAO DO SISTEMA BANCARIO PORTUGUES

A nacionalizacdo da banca, decretada na sequéncia do 11 de Marco de 75, travou
uma dindmica de restruturacdo natural desta industria que vinha do fina da
década anterior e criou um sistema bancario que, durante dez anos, viveu sob a
acada directa dos Governos que a utilizavam a seu bel-prazer, a mercé das
constantes alteracdes das prioridades politicas, sob um sistema de pregos
administrado e uma total auséncia de ameaca de entrada. Naturalmente, esta
auséncia de competicdo, alids imposta ao nivel Constitucional, conduziu a um
sistema bancario burocratizado, em muito semelhante & administracéo publica, em
que o cliente, afinal aquele em cujo nome havia sido efectuada a nacionalizacéo,

constituia a Ultima das prioridades.

Neste contexto, em que as principais indistrias eram, também, propriedade
publica, os gastos do Estado ndo tinham controle e os déficits externos eram
combatidos com a gjuda dos limites ao crédito as familias e empresas privadas
viam grandes dificuldades em aceder a financiamentos bancéarios, os quais eram

primordialmente dirigidos para o sector publico (alargado).

No periodo 1984-1999 o sistema bancéario portugués é sujeito a uma revolucéo
sem precedentes. Poucas foram as industrias, em Portugal e no estrangeiro, que
passaram por transformacdes tdo profundas como as que afectaram este sector e
menos ainda as que, sendo sujeitas a t&o poderosas forcas de mudanca,
conseguiram ultrapassar a situagdo sem se registarem numeros significativos de
faléncias e downsizings, com o inevitavel cortejo de despedimentos. Pelo
contrario, 0s quinze anos de transformacdo radical da banca portuguesa
produziram um sistema mais robusto, mais virado para 0 mercado e onde todos,
em vez de se contrairem, parecem desgosos de crescer, quer no mercado

domeéstico, quer em termos de expansado internacional .

Quando em 1984 a revisdo da Constituicdo pde termo ao (quase) monopdlio
estatal da banca, abrem-se as portas do sector a novas instituigdes cuja entrada

mudaria para sempre 0 aspecto do sistema financeiro portugués. Alguns grandes



bancos estrangeiros abrem pequenas sucursais que se tornariam em importantes
factores de inovagdo. A expressdo "banca de investimento” deixa de ser utilizada
em associacdo ao Banco de Fomento Naciona para representar um tipo de banca
até entdo desconhecido entre n6s. A fundagdo do Banco Comercial Portugués
introduz o cliente como vector fundamental da actividade bancéria e assm como
novos padrdes de qualidade de servico, que passa a congtituir um importante
instrumento competitivo neste sector. Aliés, em 1986/87 o boom bolsista cria
desafios para os quais 0s bancos ndo se encontravam preparados e que puseram a
nu as falhas organizacionais e de sistemas de que sofria 0 sector, motivando a
clientela mais abastada a privilegiar a qualidade como factor de escolha do

rel acionamento bancério.

Em 1989 da-se a primeira operacdo de reprivatizagdo de um banco em Portugal.
N&o pretendendo aqui entrar no debate sobre a forma como estas operagOes
decorreram, quer no geral, quer no particular, temos contudo que realcar a forma
como este processo foi articulado com outro dos grandes desafios a que 0 sector
foi sujeito: acriacéo do Mercado Interno de Servigos Financeiros. Com efeito, em
1989 Portuga tem trés anos (mais tarde quatro) para transformar um sistema
bancario maioritariamente publico, burocratizado, debilitado por carteiras de
crédito onde a palavra mora era rainha e completamente descapitalizado de forma

afazer dele parte integrante de um mercado europeu totalmente aberto.

Nesse sentido, o inicio da década de noventa é caracterizado por uma rdpida
liberalizagdo do sector, com a progressiva eliminagéo dos limites ao crédito e dos
limites administrativos a taxas de juro, com entrada (moderada) de novas
instituigOes, liberalizagdo progressiva da abertura de balcOes e, obviamente,
privatizagdo de um ndmero significativo de empresas. Acresce a isso o facto de
as operacOes de reprivatizagcdo, pela forma como foram montadas, terem
desempenhado um papel determinante no aumento da solidez das empresas
envolvidas, a0 se consignar a reforcos de capital parte das receitas delas
resultantes.



Assim, as operagoes de reprivatizagdo acabaram por ser um instrumento essencial
de adaptacdo ao Mercado Interno, por viabilizarem o necessario acréscimo de
concorréncia doméstico, essencial para que as nossas instituicoes se adaptassem
a0 meio envolvente a ser criado pela Segunda Directiva Bancéria, a0 mesmo
tempo que as dotavam dos niveis de capitais proprios indispensavels para a sua
sobrevivéncia num contexto concorrencial e que, de qualquer modo, eram
exigidos pela Directiva de Adequacdo de Capitais. Temos, portanto, que 1989-93
foi um periodo crucial para a sobrevivéncia do sector, havendo Obvias razdes para
nos congratularmos com a forma suave e pacifica como se veio a desenrolar a sua
dificil adaptacdo a um meio envolvente em tudo diferente do que vigorou na

década anterior.

Um aspecto essencia a reter em qualquer andlise do sector que enfoque na
primeira década de noventa é o de que 0s aspectos associados as privatizacles e a
entrada do sector no Mercado Interno de Servicos Financeiros sdo indissociaveis.
Os seus efeitos especificos sd0, namaior parte dos casos, impossiveis de isolar: A
reprivatizacdo de uma parte significativa da banca constituiu elemento
fundamental de preparacéo para 0 Mercado Interno e, caso este ndo viesse a ter
lugar, tudo seria diferente, quer em termos da vontade politica de desregulamentar
e liberalizar, quer em termos do tipo de gestdo que veio a ser adoptado pelas
instituicOes reprivatizadas. Sem o Mercado Interno, de facto, tudo teria sido
diferente’.

O final da década passa, entdo, a ser dominado por operacOes de concentracdo e
pela preparacéo para a entrada de Portugal na Uni&o Monetaria Europeia. Uma
explicacdo para as operagdes de concentragdo, pelo menos numa fase inicial, € a
guase auséncia de entidades portuguesas com capacidade financeira para adquirir
varios dos bancos a ser reprivatizados, acabando os bancos privados (incluindo os
recém reprivatizados) por ser as Unica entidades com possibilidades de o fazer.

Outra explicagdo, é o de que as capacidades de gestdo de um negécio tdo

! Para uma andlise do impacto do Mercado I nterno na banca portuguesa, veja-se Pinho (1998).



complexo se encontravam ja concentradas nos (poucos) bancos privados de
alguma dimensdo, acabando por ser estas entidades as Unicas com capacidade
efectiva para liderar o indispensavel processo de profunda restruturacdo das

instituicdes "ainda por vender".

O final da década acabou por criar aos bancos portugueses um novo desafio, cujas
consequéncias estratégicas ainda estdo longe de haver atingido o seu auge: a
participacdo no mercado bancario do espaco do Euro. Mais uma vez, o sector
demonstrou uma enorme capacidade de resposta e de adaptacdo, o que nos leva a
encarar o seu futuro com justificado optimismo.

3. CONSIDERAGCOES SOBRE A LITERATURA

A conjugacao da mudanca de estrutura de propriedade e gestdo com a necessidade
de integracdo no Mercado Interno levou o sistema a adoptar uma atitude
progressivamente mais competitiva de que veio a resultar uma progressiva
reducdo dos nivels de concentragdo bancéria, aumento da concorréncia, quer em
termos de margens praticadas, quer por via de instrumentos ndo-preco, como
redes de balcdes, publicidade e qualidade. Em estudos relativos ao periodo 1987-
92, Pinho (1994, 2000), detectdmos um aumento significativo dos nivels de
concorréncia do sector, tendo sido encontrada uma forte associacdo entre a
postura competitiva dos bancos e o seu tipo de propriedade: bancos privados e, em
especial 0s estrangeiros, foram detectados como praticando precos mais
competitivos, ficando assim claro o papel positivo que as reprivatizactes tiveram

sobre o0 excedente dos consumidores de servigos bancarios.

Deve notar-se que a conclusdo dos estudos acima citados contesta a nogao, por
vezes apregoada, da necessidade de existéncia de um sistema bancario publico
com o fim de assegurar niveis de precos "razoaveis' no mercado de crédito.
Trabalho posterior por Barros e Leite (1996) veio mesmo a detectar a Caixa Geral
de Depdsitos como a instituicdo que mais poder de mercado exerce na banca
portuguesa, conclusdo que aias sai reforcada com a anadlise empirica que adiante



agui apresentamos. Ou sgja, independentemente de outras razdes que possam
exigtir para a defesa de um grupo bancario publico, em cuja discussdo nao
pretendemos agui entrar, uma conclusdo € certa. tal grupo, até hoje, ndo
contribuiu decisivamente para uma intermediacdo financeira mais barata em
Portugal. Os estudos existentes demonstram que tal contributo veio,
indubitavelmente, da postura mais competitiva dos bancos privados, incluindo dos

recém-reprivatizados.

Iguamente importante é a identificagdo do eventual impacto das privatizagcbes
sobre a estrutura de custos do sector. Com efeito, muito se tem escrito sobre essa
matéria, sendo habitual falar em excesso de pessoal, de balcdes, etc. Paratornar as
coisas algo mais complexas, este periodo de mudanca [1984-93] coincide com o
aparecimento de novas tecnologias de distribuicdo dos servigos bancérios que,
pode-se argumentar, tornariam a banca um sector de actividade mais capital-
intensivo. Os estudos de Pinho (1994, 1999) encontram para o0 periodo em causa
uma reducdo progressiva dos nivels de ineficiéncia associados aos custos
operacionais, encontrando ineficiéncia mais elevada nos bancos publicos que nos
privados. Nessa linha, as privatizacOes teriam de ser consideradas benéficas paraa
estrutura de custos do sector. Aliés, recorrendo a uma andise dindmica, Antdo
(1996) conclui que parte dessas poupancas de custos foi efectivamente passada
para 0s consumidores sob a forma de taxas mais favoraveis, quer no crédito, quer
nos depdsitos, estando portanto associada a uma parcela da brutal reducdo de

margens de intermediacdo a que assistimos no sector.

Uma conclusdo parciamente contraditoria € apresentada por Rebelo e Mendes
(1997), que procuram investigar o impacto do progresso tecnoldgico no sector
bancario portugués entre 1990-95. Aqueles autores concluem que este sector
sofreu uma situacéo de permanente retrocesso tecnoldgico, pelo que a introducéo
das novas tecnologias teria tido um impacto negativo, em termos de acréscimo
dos niveis de custos. No entanto, o facto de aqueles autores trabalharem com uma
definicdo de custos totais que inclui os encargos financeiros, variavel cujo valor

depende criticamente do nivel geral da inflacdo e das taxas de juro, engquanto



todos o0s estudos préviamente mencionados se concentram nos custos

operacionais, torna este trabalho menos comparavel com os anteriores.

O estudo ndo-paramétrico de Canhoto (1996) lanca pouca luz sobre o eventua
impacto da propriedade sobre os niveis de eficiéncia produtiva, uma vez que
concentra a sua andlise na distincdo entre bancos "novos' e "antigos', ndo
separando por sector de propriedade. Da sua andlise, relativa ao periodo 1990-93,
conclui que os bancos "antigos" apresentam maior eficiéncia produtiva que as
novas instituigdes, sucedendo exactamente o oposto no que diz respeito a
economias de escala. Dado que no periodo em andlise 0s bancos "novos" sdo, na
sua maioria, instituicdes de peguena dimensdo, a conclusio relativa a ganhos de
escala encontra-se de acordo com as conclusdes de Pinho (1994, 1999). O mesmo,
alids, sucede quanto a conclusdo relativa aos maiores indices de eficiéncia dos
bancos mais antigos, onde predominam os do sector publico.

Esta conclusdo pode, a primeira vista parecer paradoxa e, levar a conclusdo de
gue os bancos mais antigos tém uma gestdo de recursos mais eficiente. Contudo,
este resultado é merecedor de alguma reflexdo mais atenta. Quando em Pinho
(1994) introduzimos uma dummy relativa aos bancos que ja operavam antes de
1975, 0 nosso objectivo era o de permitir detectar diferencas de natureza
contabilistica entre essas ingtituicdes e as que haviam sido criadas apds 1984.
Com efeito, dado que nos encontramos limitados a trabalhar com dados de
natureza contabilistica, temos de ter em conta o facto de os bancos mais antigos
deterem grandes niveis de imobilizado ja bastante amortizados e contabilizados a
precos muito anteriores aos do momento da anaise. Portanto, comparando dois
bancos com a mesma dimensdo, mas criados em momentos diferentes do tempo, o
mais antigo devera exibir valores mais baixos do stock de capital e de custos com
amortizagdes, aparentando ser mais eficiente, sem na redidade o ser. Este
problema, alids, € particularmente agravado pelos elevados niveis de inflagéo
registados entre 1975 e 1984.



Outra razdo, esta de natureza econdémica, para a aparente maior eficiéncia das
instituicdbes mais antigas tem a ver com uma variavel, por dificuldade de
mensuragdo, nunca introduzida nestes estudos. a qualidade de servigco. Com
efeito, os estudos de eficiéncia baseados na metodologia de estimacdo de
fronteiras, paramétricas ou ndo-paramétricas, toma como referéncia, para cada
nivel de producdo, a empresa com custos mais reduzidos. Assim, o produto é
tomado como homogéneo, pelo que um custo mais elevado associado a maior

qualidade sera erroneamente tomado como sintoma de ineficiéncia.

De qualquer modo, poderemos afirmar que oferecer produto com maior qualidade
apenas sera desgjavel, de um ponto de vista econdmico, se 0 consumidor valorizar
esse atributo e se mostrar disposto a pagar mais por melhor servico. Nesse
sentido, nada havera de ineficiente em suportar custos mais atos se deles
resultarem receitas mais elevadas. Assim, torna-se necessario olhar para a
eficiéncia produtiva ndo apenas em termos de custos como, também, em termos
de lucro. Consequentemente, no presente estudo, ao contrario dos anteriores,

olharemos para ambas as variaveis.

No que respeita a uma parcela de custos normalmente pouco estudada, as
provisoes para créditos incobraveis, Pinho (1996) faz uma andlise em que detecta
indicios da prética de "alisamento de resultados’, ou sgja de manipulacéo desta
componente de modo a minimizar oscilagbes excessivas do resultado
contabilistico. Contudo, independentemente dessa possivel prética, ha um
resultado importante que emerge desse estudo: os bancos publicos suportam, em
termos relativos, maiores perdas em crédito que os bancos privados. Portanto,
dagui deve esperar-se que das reprivatizagOes haga resultado uma gestdo mais
eficiente do crédito na banca portuguesa.



4. METODOLOGIA
4.1 Modelo

No presente trabalho vamos adoptar 0 modelo da empresa bancéria apresentado
em Pinho (1994, 1999). Os bancos utilizam recursos reais, nomeadamente capital
fisico (K) e trabalho (N) para captar clientes de crédito (L) e depdsitos (D). Essa
originacao de produtos, para cada banco individual (i), é traduzida pela seguinte

funcéo genérica de transformacao de recursos reais:
F(LiniuKiuNi)zo (1)

Originados os produtos, torna-se necessario equilibrar as origens e aplicacbes de
fundos. Os bancos sdo assumidos como intermediérios financeiros que captam
depdsitos e capitais proprios (E) com o fim de conceder crédito, fazer aplicagdes
financeiras® (S) e investimentos em capital fisico, sendo que uma proporcéo p dos
depodsitos é aplicada em reservas de caixa. Esta transformagdo financeira é
descrita pelaigual dade de balanco:

PO +Li+S+Ki=Di+E 2

Os bancos podem livremente aplicar ou captar fundos em mercados interbancérios
assumidos como perfeitamente concorrenciais, onde tomam como exdgena a
correspondente taxa de juro r°. Cada banco individual procura maximizar o seu
lucro econémico (1), tomando como um dado os respectivos custos de factores r'
(custo do capital fisico), w" (custo do trabalho) e r* (custo dos capitais proprios),
através da fixagdo das taxas que pratica nos mercados de crédito () e de
depdsitos (r°), tendo em conta as respectivas funcdes procura L(r) e D(rP),

assumindo-se dL/dr<0 e aD/arP=0:

M =rLitr’S—r’Di—rE—rf Ki—wi' N; (3)

2 Ou compras de fundos, caso em que S<O.



Deve notar-se que, neste modelo, r- deve ser interpretada como uma taxa liquida
de incumprimentos esperados. Resolvendo (2) para a variavel de gjustamento (S)

e substituindo em (3), obtemos:
Mn = (r.L -r)Li+ (I’S(l_p)_ riD)Di - (riE_ r°) E; _(riK +r9)Ki—wi' N 4)

Pelo que o objectivo do banco sera a maximizagdo de (4) através da fixagdo das

taxasr- er’, sujeitaa funcéo de transformac&o de recursos reais (1).

Como se espera que as margens fixadas pelos bancos nos produtos de créedito e
depdsitos sgjam positivas, a expressdo (4) pode ser dividida em duas
componentes, sendo a primeirarelativa a receitaliguida (R) gerada pelos produtos
(outputs) enquanto a segunda traduz os custos operacionais (C) associados a

utilizaczo de factores™
Ci =(fiE—rS)Ei+(fiK+r5) Ki+w N; (5)

Neste artigo vamos concentrar a nossa atencdo em duas varidveis. o lucro
econdmico e os custos operacionais. Infelizmente, devido a dificuldades Gbvias de
medi¢&o, somos obrigados, tal como a maior parte da literatura, a deixar cair a
componente relativa ao custo dos capitais proprios, ficando implicita e algo

abusivamente assumido que r==r°, paratodo oi.

Substituindo em (4) as relagbes obtidas a partir das fungbes procura e condicoes

de primeira ordem podemos obter funcdes genéricas do tipo:
M= ok + s wh) (6)
G=C (LD ik +rswh) @

As condigdes acima sdo obtidas assumindo mercados de produto e de factores
perfeitamente concorrenciais, hipotese algo irrealista para a banca, sobretudo no

gue diz respeito aos primeiros. Consequentemente, alguma literatura mais recente

® Para uma discusso do problema da classificacdo dos inputs e outputs da banca veja-se Colwell e
Davis (1992) e Humphrey (1992).

10



vem contestando a formulagéo (6), preferindo adoptar uma abordagem semel hante
a0 membro direito de (7), uma vez que a substituicdo dos pregos dos produtos
pelas respectivas quantidades permite acomodar para situagtes de eventual poder
de mercado, para além de viabilizar o estudo directo de eventuais relagoes entre
lucro e dimensdo. Assim, a expressao (6) vai neste estudo ser substituida por uma

funcdo lucro "nao-standard" do tipo:
l—|i=r|i(Li,Dial’iK+l’SaWi'\l) (8

As equacdes (7) e (8) sdo habitualmente estimadas recorrendo a uma funcgéo
genérica’. A mais habituamente utilizada é a transog, que consiste numa
aproximagdo trandogaritmica de segunda ordem, cuja forma funciona € dada

por>:

I00) =0+ 5 BING,) * 3 Il = > 3 &ln)iny) +

%k;m;cm Inw) I0w) + 3 5 0,0ty ) ©)

XO{Nn,Cc},YO{L D} e WIO{wSw\}

Esta funcéo é estimada com aimposi¢ao das restric¢des tedricas que incidem sobre

afuncdo em causa (lucro ou custo)®.

A fim de estimar niveis de ineficiéncia produtiva recorremos a metodologia da
fronteira estocastica, inicialmente proposta por Aigner et al (1977)". De entre as
diferentes possibilidades existentes na literatura optdmos pela especificacdo de
Battese e Coelli (1995), por permitir estimar simultaneamente a fronteira e

identificar os factores que determinam os indices de eficiéncia, assim como por

* Existe a dternativa de ndo se impor uma forma funcional, recorrendo a uma metodologia do tipo
ndo-paramétrico. Uma aplicacdo a Portugal € proporcionada por Canhoto (1996).

> A este propésito veja-se Clark (1988, 1996).

®Veja-se Pinho (1995).

" Para uma revisio desta literatura veja-se, como ponto de partida, os trabalhos de Greene (1982,
1993) e Lovell (1993).
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revelar particular adaptacdo a situactes de painel incompleto. Assim, o sistema de

equacOes a estimar para afronteira de custos sera:

Ci=Cii+Vii+ Ui (10)
Ule=2z8+el, (11)
Aquela é entdo estimada a partir da seguinte transformagao logaritmica:

In(Ci ) =In(C) + vit + ui (10a)

onde In(C*) representa a formulagdo dada por (9), v e € sdo residuos com as
caracteristicas econométricas habituais, u € um residuo estritamente positivo que
segue uma distribuic¢éo normal truncada em zero, U estd associado a situagdes de
ineficiéncia-X, V representa a componente aeatéria do custo total, z € um vector
de variaveis de controle que se julga estar associadas a situacdes de ineficiéncia e

0 € um vector de parametros a estimar.

Para afronteirade lucro, teremos:

I'Ii,t:I'IP,t+ViT,[t—Uint (12)
estimada apartir de In(r1; ) =In(A7:) + v — Uy (129)
U=z 0+, (13)

Onde a principa diferenca em relacdo ao sistema anterior consiste no facto de a
U™ estar associado aum sinal negativo. Isto porque ineficiéncia de custos consiste
em registar custos mais elevados que a fronteira, enquanto ineficiéncia de lucro

consiste em registar lucros abaixo dafronteira.

Para ambas as formulagBes assume-se, portanto, v~N(0, ¢,°) e u=0 com
u~N(f(zi 8),0.°) truncada em zero. Para efeitos de estimacdo torna-se importante
definir a variancia total dos residuos o= 6,>+ 6,° e 0 réacio de variancias cujo
valor estimado permite determinar se 0s resultados possuem, ou nhao,

caracteristicas de fronteira: y=0,%/(0,%+ 0.9).
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S&o os residuos v que conferem a estas fronteiras a sua natureza estocastica, por
permitirem acomodar para situagOes aleatorias que possam eventualmente levar
uma empresa a divergir da fronteira por razdes ndo associadas a ineficiéncia na
utilizacdo de recursos. Entre estas, destacamos situagOes de perturbacéo
economica excepcionais e erros de medi¢cdo de algumas varidveis. Uma vez que
0s modelos ndo paramétricos ndo controlam para situacdes deste tipo é habitual
exibirem valores de ineficiéncia mais elevados do que sdo encontrados a partir da

estimagdo de fronteiras estocésticas.

No caso da fronteira de custos, o nivel eficiente de custos (C') é obtido a partir
dos parametros estimados de (9). Os residuos u podem ser obtidos a partir da
metodologia desenvolvida por Jondrow et al (1982) e Battese e Coelli (1988).
Definindo um indicador de eficiéncia produtiva, do tipo Farrel (1957), como:

Cix

EFF: = PGS
Cit t Ui

(14)

facilmente poderemos estimé-lo, a partir do correspondente valor esperado, como
EFF = exp(-1°).

Andogamente para a fronteira de lucro, definimos os indicadores de eficiéncia-X
como:
M P,t - UiT,[t

0
it

EFF = (15)

pelo que teremos EFF™=exp(u”). Ambos os indicadores variam entre zero e um,
correspondendo este ultimo valor a uma situagdo de eficiéncia total na utilizagdo
de recursos.

Os sistemas de equacdes (10)-(11) e (12)-(13) sdo estimados separadamente por

recurso ao programa Frontier.
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4.2 Dados

Neste trabalho trabalhamos com dois produtos, depositos e crédito, e dois
factores, capital e trabalho. O conceito de custos utilizado €, consistentemente
com a expressdo (5), a soma dos custos operacionais com o custo de utilizagdo do
capital, cujo custo de oportunidade foi avaliado a taxa média do MMI.
Anaogamente se trabalhou com um conceito de lucro ao qual se deduziu aquele
custo. Nos custos excluimos, portanto, os custos financeiros, 0s quais surgem no
lado das receitas como a componente negativa da margem gerada pelos depositos
(vg expressdo 4) bem como o0s custos e perdas financeiras, 0s quais surgem
igualmente do lado das receitas como a componente negativa dos ganhos liquidos

detrading.

O trabalho incide exclusivamente sobre os bancos de retalho, tendo os grossistas
sido excluidos por dificuldades de compatibilizacdo bem como de medicdo de
algumas varidveis, 0 que alias resulta da sua natureza algo especia. Os dados
relativos aos banco individuais foram obtidos a partir dos boletins da Associacéo
Portuguesa de Bancos ou nos respectivos relatorios e contas, tendo-se optado por
trabalhar ao nivel do banco individual, incluindo actividade no exterior, e nd no
consolidado do grupo financeiro. O periodo do estudo € 1988-97, tendo-se obtido

um painel incompleto com 222 observagoes.

Os volumes de depdsitos e crédito foram obtidos como a média anua das
respectiva rubricas nos balangos. O stock de capita fisico foi obtido a partir dos
valores de balanco do imobilizado ndo financeiro®, pelo que ajustamentos foram
feitos na estimacdo para evitar o problema de "banco antigo" anteriormente
descrito. O custo de capital foi obtido, a la Jorgenson, como w*K=(r>+8)K , sendo
r° ataxamédiaanual do MMI e & a taxa média de depreciacdo do imobilizado ndo

financeiro. Ou sgja, consideramos W=r+ 3 (na expresdo 9) e r*=3. O custo do

8 Corpéreo e incorpdreo. A razdo pela qual este tltimo foi incluido tem a ver com o facto de nele
se incluirem investimentos em sistemas (software), campanhas publicitérias e trespasses, cujo
custo de oportunidade ndo poderia deixar de ser considerado.
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trabalho foi obtido pela divisdo das correspondentes rubricas (na demonstragéo de

resultados) pelo numero total de colaboradores.

Os custos operacionais ndo directamente atribuiveis a capital e trabalho foram
incluidos na variavel custos, embora ndo tenham sido directamente imputados aos
factores. Consideramos esta alternativa preferivel a imputa-los ao capital, como
por vezes se faz, 0 que se traduz, na prética, por algum abuso de que resulta

significativo acréscimo de ruido na estimago.

Asvaridveis que consideramos como explicativas da eficiéncia (vectores z) foram
a quota de mercado em depésitos (MS), o nivel de risco de crédito da instituicdo
(RISK), obtida como a média de perdas (liquidas) em crédito (por escudo
concedido) durante o periodo em analise, o racio de despesas publicitarias sobre
activo (ADV/A), o récio de activos por balcdo (BR/A) e um conjunto de varidveis
dummy para controlar para aspectos de propriedade e gestdo, nomeadamente PUB
(=1 para banco detido pelo estado), OLD (=1 para banco a operar antes de 1984) e
FOR (=1 para banco cujo controle é detido por entidades estrangeiras). Como
habitualmente, incluimos igualmente nestas estimacBes uma componente de
tendéncia.

Nesta estimacdo (expressdes 11 e 13) incluimos a quota de mercado a fim de se
poder comparar os resultados obtidos a partir de medidas de dimenséo absoluta (L
e D) com uma de dimensdo relativa. A varidvel RISK foi incluida com a
finalidade de se poder identificar eventual relagdo entre eficiéncia e risco. A
intensidade publicitaria (ADV/A) foi detectada em Pinho (1994, 2000) como
estando associada a menor eficiéncia estimada, a qual pode resultar do facto de
bancos com maior esforgo comercia terem préviamente de se dimensionar para
poder servir uma maior clientela que levara algum tempo a reagir’. O récio de

activos por balcdo (A/BR) procura detectar eventuais situagdes de overbranching.

° Ou sgja, 0 banco tem de se "sobredimensionar” antes de poder servir o volume de clientela que
espera que venha, no futuro, a resultar das campanhas que vai entdo lancar. Tais situacfes sdo,
com esta metodologia, detectadas como de uso excessivo de recursos (face a clientela actual) de
que resulta um menor nivel de eficiéncia estimado.
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Todas as varidveis expressas em escudos encontram-se a precos correntes do ano
de 1995. O deflactor utilizado foi o indice de precos implicito no PIB.

5. RESULTADOS
5.1 Fronteira de Custos

A fronteira de custos foi estimada tendo-lhe sido adicionada ao termo constante
uma dummy relativa a Caixa Geral de Depésitos (CGD), em virtude da sua
significativa vantagem a nivel do valor contabilistico de custos e investimentos. A
necessidade de inclusdo desta varidvel artificia fica a dever-se a extrema
sensibilidade dos resultados a inclusdo ou exclusdo desta instituicdo, cuja
dimensdo € superior ao dobro da relativa ao segundo banco da amostra. Assim, e
uma vez que a CGD dispbs, em parte substancial do periodo amostral, de
significativas vantagens sobre 0s seus concorrentes e beneficiar de vasto
patrimonio em fase de avancada depreciacdo contabilistica, consideramos
preferivel esta solugdo do que retirala da amostra (classificando-a como outlier)

ou manté-la sem qualquer g ustamento.

Esta nossa opgdo torna particularmente cuidadosa a interpretacéo de resultados
relativos a economias de escala. Sem aguele gjustamento estimam-se economias
de escala superiores as que encontramos com a introducdo daquela dummy.
Contudo, é féacilmente compreensivel que um banco novo que atingisse a escala
da CGD dificilmente enfrentaria 0 mesmo nivel de custos contabilisticos, uma vez
que teria de contabilizar a precos mais recentes a totalidade dos investimentos em
imobilizado (e consequentemente o respectivo custo de oportunidade e niveis de
amortizagdes) e, muito provavelmente, suportaria um custo médio por trabal hador
algo mais elevado. Assim, preferimos manter a CGD dentro da fronteira, embora

com uma adaptacdo ao nivel do termo constante.
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Para facilitar a imposi¢cdo das restricBes tedricas, em todas as parcelas em que
figuram os precos dos factores utilizou-se apenas 0 preco relativo capital/trabal ho,
razéo porque na estimativa abaixo apenas aparecem 0s parametros associados ao

factor capital.

No modelo de Battese e Coelli (1995) na expressdo (11) o membro esguerdo
corresponde ao valor dos custos que o banco suportou acima do minimo
"eficiente”, ou de fronteira. A expressdo (11) € estimada utilizando no lado
esguerdo o inverso do indice de €eficiéncia (14). Assim, os resultados relativos aos
determinantes de eficiéncia devem ser interpretados como de determinantes de
ineficiéncia'®. Os resultados da estimacéo fronteira, com inclusdo das restricoes

tedricas, figuram na Tabela 1.

O parametro y é estatisticamente significativo pelo que os resultados obtidos
possuem caracteristicas de fronteira, do que se conclui que o processo de
estimagdo detecta situacOes de ineficiéncia na utilizagdo de recursos. O nivel
meédio de eficiéncia dos bancos portugueses no periodo em anadlise, quando se
consideram como termo de comparacdo apenas bancos a operar em Portugal, é de
88,2%, ou segja cerca de 12% de excesso de utilizagdo de recursos, 0 que compara
muito favoravelmente com os 18% que haviamos detectado para o periodo 1986-
921,

19 Ou seja, nesta estimag&o, uma variavel explicativa que tenha um coeficiente estimado que seja
positivo encontra-se negativamente associada com o indicador de eficiéncia e positivamente
associada aineficiéncia

! Estudo semelhante realizado em Pinho (1994, 1999). Aliés, é exactamente a enorme semelhanca
de metodologias que torna os dois estudos directamente comparaveis, tornando verdadeiramente
surpreendente - no sentido positivo - a evolugdo encontrada.
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TABELA 1

Fronteira de Custos

Parametro estimativa erropadrdo t-récio

Oo 3.98947 1.01243 3.94048
B. 0.54417 0.62991 0.86388
Bo -0.61588 0.49259 -1.25029
oL -0.22603 0.08418 -2.68510
) 0.32383 0.13327 2.42987
dop -0.07110 0.05618 -1.26564
Ok -0.05652 0.65078 -0.08686
" -0.19225 0.09504 -2.02277
PLk -0.34729 0.13391 -2.59341
Pok 0.24850 0.11356 2.18834
CGD -0.67799 0.08903 -7.61507
Determinantes da I neficiéncia:
Constante 0.53885 0.16212 3.32373
MS 3.64356 0.99054 3.67834
ADV/A 0.60298 1.02826 0.58641
RISK -6.52695 2.31790 -2.81589
A/BR -0.00002 0.00001 -3.63793
PUB -0.43531 0.20533 -2.12001
OLD -0.28510 0.10171 -2.80305
FOR 0.47434 0.10325 4.59401
Tempo -0.05136 0.01715 -2.99566
Par &metr os da fungéo de ver osimilhanca
o’ 0.05746 0.01004 5.72326
V% 0.50124 0.08117 6.17517

Tal como esperavamos, os valores de eficiéncia mais elevados séo encontrados
para os bancos mais antigos, nhomeadamente BFE e BTA, ou sga, instituicdes
com baixo custo de mé&o de obra e infraestruturas muito amortizadas, enquanto os
valores mais baixos sd0 encontrados em bancos recentes, ainda em fase de
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crescimento e com notdrios problemas de excesso de capacidade, nomeadamente
Barclays e BCI. Entre os bancos mais jovens o que exibe melhores indicadores € o
Banif, enquanto que entre os mais antigos os piores indicadores sdo encontrados
no Lloyds/BBV.

Quando olhamos para as determinantes da ineficiéncia verificamos, ago
surpreendentemente, que se detecta uma relacdo positiva entre ineficiéncia e quota
de mercado. Este resultado € tdo mais inesperado quando recordamos que uma das
razdes por vezes encontradas para as fusdes € a de que se tornamais fécil eliminar
redundancias apés um processo de fusdo. No entanto, este resultado parece
associar negativamente eficiéncia com dimensdo relativa, pelo que tais eventuais
ganhos de fusdo terdo de vir da forma como o processo € conduzido e, nunca, da

escala propriamente dita.

Outro tipo de eficiéncia muito tratado na literatura é o da eficiéncia de escala. A
ideia é a de que bancos maiores terdo proporcional mente menores custos, pelo que
fusdes trard maior eficiéncia via adopcdo de uma escala mais econémica em
termos de utilizagdo dos recursos. Para detectar eventuais ganhos de escala, desta
vez em termos de dimensdo absoluta, podemos recorrer ao calculo do indicador de

economias de esca a, definido como:

dIn(C)
it a ln(yi)

SCALE = (16)
Este indicador mede a elasticidade dos custos relativamente ao nivel de produgéo.
Vaores maiores que um indicam que 0s custos crescem mas do que
proporcionalmente que a producdo (deseconomias de escala), enquanto valores
menores do que um indicam rendimentos crescentes & escala. Os resultados
obtidos podem ser visualizados no gréafico seguinte:
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Do gréfico acima podemos verificar que existe um grande nimero de instituicdes
de retalho com escala ineficiente, sobretudo abaixo dos 0,5% de quota de mercado
onde se encontram valores de SCALE abaixo de 0,6 (fortes economias de escala)
e no intervalo [0,5%, 4%]. Acima de 4% de gquota de mercado os resultados néo
sdo estatisticamente diferentes de 1 (rendimentos constantes a escala). Ou seja,
podemos concluir que existe um elevado nimero de pequenas ingtituicbes que
sofrem de excesso de custos devido a sua dimensdo insuficiente, mas que acima
de 4% de quota de mercado os bancos portugueses exibem nivels de custos que
crescem exactamente na mesma proporcdo que o seu nivel de actividade. Assim,
mais uma vez, ndo encontramos do lado dos custos operacionais os fundamentos
para a onda de fusdes que se registou no sector, embora procuraremos mais
adiante refinar esta conclusdo generalista com a andlise de algumas situactes
individuais.

A variavel relativa a intensidade publicitaria ndo se revelou associada aos indices

deineficiéncia
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Algo curiosa € arelagdo negativa e estatisticamente significativa entre ineficiéncia
e risco de crédito. Contudo, compreende-se a razéo quando identificamos quais os
bancos com menores valores de perdas em crédito, que séo o LloydsBBV e o
Barclays, enquanto as maiores perdas sdo encontradas entre os ex bancos
publicos. Assim, verificamos que os bancos com menor eficiéncia - produtiva e de
escala - s80 normamente 0s mais conservadores em matéria de concessdo de
crédito. Ou sgja, com excepcao do BCI, reconhecem a sua desvantagem de custos
e tentam compensa-la através de politicas de crédito mais rigorosas. Outra
excepcao é o Banco do Brasil, 0 qual aparece com os valores mais elevados para a
variavel RISK, encontrando-se evidentemente abaixo da escala Optima, embora

com bons niveis de eficiéncia produtiva.

Menos surpreendente é a relacdo negativa entre o racio de activos por balcéo e os
niveis de ineficiéncia. Os piores valores do primeiro séo encontrados no Banco do
Brasil, BCA e nalgumas observacOes relativas ao Credit Lyonnais e BCI,
enguanto os mais elevados séo encontrados, sobretudo, no BFE, bem como em
alguns peguenos bancos nos periodos anteriores ao inicio das respectivas
campanhas de expansdo. Contudo, conclusbes sobre eventual existéncia de

over branching véo depender de uma andlise mais cuidadosa da fronteira de lucro.

Quanto as variaveis de controle para propriedade e gestdo os resultados estéo
bastante em conformidade com o que atras jafoi dito. Os bancos antigos parecem
mais eficientes, embora isso possa ter, sobretudo, uma raiz de natureza
contabilistica. A gestdo publica parece mais eficiente, embora isso se possa
eventualmente dever a uma menor aposta em qualidade de servico, aspecto que
com esta metodologia de andlise se confunde com ineficiéncia. Portanto, varios
destes resultados ter&o de ser confrontados com a fronteira de lucro a fim de se

poder obter conclusdes mais definitivas.

A variavel dummy que se revela estatisticamente mais significativa € a associada a
propriedade (com controle) estrangeira. De facto, uma concluséo
substanciamente solida que emerge do presente trabalho é a de que os bancos
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estrangeiros de retalho sdo significativamente menos eficientes na utilizagdo de
recursos que oS respectivos congeneres locais. Acresce aisso o facto de uma parte

significativa deles revelar igualmente sintomas de ineficiéncia de escala.

O outro resultado de grande importancia é o de que a eficiéncia produtiva da
banca portuguesa melhorou significativamente ao longo do periodo em andlise,
como se depreende ndo apenas da comparacdo de médias com o estudo anterior,
como ainda do coeficiente negativo e estatisticamente significativo associado a
varidvel tempo. Alias, em todos os testes que efectudmos utilizando diferentes
formulacbes para (9), este foi um resultado que se manteve com grande
persisténcia.

E dificil atribuir directamente as reprivatizacbes a responsabilidade por esta
evolucdo. Isto porque, pelas razbes atras apontadas, o seu efeito individual é
impossivel de separar de todo o ambiente de desregulamentacdo que entdo se
vivia e do qual elas constituiam apenas uma componente. Contudo, é facilmente
argumentavel gque, sem as modificaces de gestdo que elas introduziram, muitos

dos bancos néo teriam beneficiado das melhorias que aqui encontramos.

Grafico 2
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A partir deste momento sO é possivel anadlisar 0 eventual impacto das
privatizacbes abandonando a andlise de caracter generaista que até aqui
efectudmos passando a efectuar o estudo de casos individuais. O Gréfico 2
apresenta a evolugdo dos indicadores de eficiéncia produtiva de alguns dos
principais bancos que em 1988 se encontravam na posse do sector publico. Ali,
podemos verificar que no periodo 1988-91 aquelas instituicdes se encontravam a
reagir com dificuldades a entrada de novos bancos, uma vez que 0s respectivos
indicadores de eficiéncia, apesar de superiores aos da banca privada (pelas razbes
j& apontadas), se encontravam em declinio, que nalguns casos se prolongou até
1994.

O exemplo mais flagrante talvez sgja o0 do BES, em declinio acentuado até 1993,
passando a recuperar rapidamente a partir da respectiva reprivatizagdo integral.
SituagBes andlogas sdo encontradas nos casos do BFB, UBP e BPSM. Errético,
talvez devido a dificuldades com dados, € o comportamento do BPA. Este ultimo
€ juntamente com a UBP/Mello, um caso em que notoriamente nunca se
recuperou o nivel de eficiéncia que existia em 1988, eventualmente em virtude de
algum excesso de capacidade resultante de perdas de clientela para bancos mais
aguerridos. Uma coisa € contudo evidente: o conjunto dos bancos apresentados
exibe uma tendéncia negativa no inicio da amostra, a qual se inverte apos as
respectivas reprivatizagoes. Apenas 0 BTA ndo exibe essa tendéncia inicia
negativa: contudo, parte de uma situacdo inicial muito desfavoravel, que é

imediatamente recuperada apds a privatizagao.

Curiosa, e surpreendente para alguns, € a performance do BNU, que parte de uma
situacdo a partida mais desfavoravel, mas que, sem nunca haver sido privatizado,
mostra sinais de evidente melhoria. Contudo, dificilmente se poderia concluir
dagui que tal evolucdo poderia ter tido lugar nos outros casos analisados se 0s
mesmos ndo tivessem sido objecto de privatizacdo. Na realidade, a Unica coisa
que se pode afirmar é que a integragdo deste banco no grupo CGD terd sido
benéfica em termos de ter potenciado uma melhor utilizagdo de recursos.
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A fim de abrir alguma margem de comparagdo apresentamos o Gréafico 3 abaixo,
onde se apresenta a evolucdo de alguns bancos privados. Mercé do facto de todos
os bancos novos terem de contabilizar a sua depreciacdo e custo do capital a
pregos mais recentes os niveis de eficiéncia captados vém mais baixos do que no
gréfico anterior, ndo sendo possivel efectuar comparacfes directas entre os
valores absolutos da eficiéncia num caso e noutro. Como termo de referéncia
exibimos neste quadro o Crédit Lyonnais, um dos bancos privados classificados
com "antigo", que como se esperava aparenta um nivel de eficiéncia mais elevado.
Alids, embora sendo um banco "novo", o Banif nesta matéria beneficia da

"heranca’ que recebeu da extinta Caixa Econdémica do Funchal.

Grafico 3
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No periodo 1988-92 assiste-se a uma agressividade crescente dos bancos
privados, 0s quais tentam ganhar quota a custa das instituicdes ja estabelecidas e
com menores capacidades de marketing, procedendo a massivas campanhas
publicitarias a par de uma grande expansdo das suas redes de balcdes. O efeito
dessas campanhas é visivel nos indicadores de eficiénciado BCP, BCI e Barclays.

Contudo, existem diferencas de evolugdo. Enquanto o langcamento da Novarede
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criou para 0 BCP uma situagdo tempor&ria de excesso de capacidade que
progressivamente veio a ser ultrgpassada com uma crescente captacdo de
clientela, as campanhas do Barclays e do BCI parecem nuncater sido capazes de
levar aqueles bancos a uma situagdo de utilizaggo eficiente de recursos, revelando
indices de eficiéncia muito abaixo do desgjavel, sobretudo no caso daguele

ultimo.

5.2 Fronteira de Lucro

Depois de testadas vérias alternativas a especificagdo que melhores resultados
apresentou foi a que haviamos adoptado para a fronteira de custos, embora sem
necessidade de inclusdo de uma dummy paraa CGD que, portanto, ndo transforma
em rendibilidade excepciona a sua aparente vantagem de custos. Em todas as
especificacbes 0 parametro y apresentou-se como muito proximo da unidade,
reflexo da existéncia de observagdes com grandes niveis de ineficiéncia-lucro,
acabando a varianciaimputavel aineficiéncia por dominar completamente sobre a

imputavel ao erro simétrico. O valor médio da eficiéncia-lucro é de 85,6%.
Tabela 2

Fronteirade Lucro

Parametro estimativa erropadréo t-racio

o 16.61078 0.96331 17.24345
BL -1.22774 0.45610 -2.69185
Bo -0.02032 0.36317 -0.05597
L 0.25171 0.06153 4.09102
8o -0.28994 0.09224 -3.14335
oo 0.10719 0.03640 2.94461
ok -0.23883 0.46009 -0.51909
Wk 0.10644 0.06430 1.65526
oLk 0.36337 0.07971 455888
PoK -0.28057 0.06593 -4.25544

25



Deter minantes da Eficiéncia:

Constante -8.50750 2.84516 -2.99017
MS -0.01498 1.02732 -0.01458
RISK 0.22663 1.01335 0.22364
A/BR -0.00001 0.00004 -0.14081
PUB 2.88684 0.79743 3.62017
OLD 1.80582 0.75466 2.39288
FOR 0.00646 0.34769 0.01859
Tempo -0.02764 0.05100 -0.54194
Par dmetr os da funcéo de verosimilhanca

o’ 1.16022 0.22593 5.13530

y 0.99231 0.00222 447.40930

Nesta estimagdo o membro esquerdo da equacdo de determinantes da eficiéncia €
o indicador definido em (15). Assim, variavels associadas a um parametro
estimado positivo estdo positivamente relacionadas com eficiéncia, ao contrario

do que sucedia na estimagao anterior (custos).

O principal problema desta estimagdo € o de que ndo foi possivel identificar
conclusdbes muito generalistas sobre eficiéncia-lucro, pelo que teremos de
concentrar a nossa anaise no estudo de situacdes individuais. A dispersdo muito
elevada destes indicadores levou a que a maioria das variaveis explicativas ndo se

revel asse estatisticamente significativa.

Primeira, e muito importante conclusdo, é a de que a eficiéncia-lucro ndo se
encontra relacionada com a quota de mercado. Ou sga, uma vez mais nao
conseguimos detectar qualquer relacéo entre rendibilidade e dimensdo. Para tentar
ir um pouco mais além nesta andlise procuramos determinar o efeito da escala (em
termos absolutos) sobre os lucros dos bancos, calculando o seguinte indicador:

aIn(m)

SCALE() = 2n)

(17)
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Este indicador d&nos a elasticidade do lucro relativamente ao volume de
producdo. Valores superiores a um significam que o lucro cresce mais do que
proporcionalmente que o0s volumes de depositos e de crédito. Assim,
contrariamente ao que sucede no caso dos custos, temos economias de escala
guando o indicador é superior a unidade e deseconomias de escala quando ele é

inferior aum.

Os resultados séo apresentados no Gréfico 4 e indicam que, para a totalidade do
sector, ndo existem economias de escala quando medidas a partir dos lucros. Os
bancos mais pequenos exibem val ores negativos para aquele indicador, em virtude
do facto de muitos deles exibirem lucro econdmico negativo. Mas a concluséo
mais importante € a de que, na banca portuguesa, os lucros crescem menos do que

proporcionamente a escala de producéo.

Curioso, contudo, é o facto de aguele indicador ser crescente, ou sgja, o efeito de
escala é crescente com esta, uma vez que enquanto para a maioria das institui coes
aquele indicador exibe valores entre 0,2 e 0,4 as observacOes relativas a CGD
produzem indicadores na casa dos 0,5 e com aspecto crescente. Assim, poderemos
estar numa situagdo de acréscimos que, embora peguenos, S30 crescentes.
Portanto, é possivel que para situacdes de dimensdo acerca do dobro da CGD se
alcance uma situacgéo de rendimentos constantes a escala. Por outras palavras, este
estudo ndo elimina a possibilidade de existéncia daquilo a que por vezes se chama
“super-economias de escald’, embora tal situacdo sd pudesse ser alcancada com
dimensdes algo proximas de uma megafusdo de todo o sistema bancario
portugués. Contudo, a inexisténcia de observacbes com tal dimensdo ndo nos

permite produzir tal afirmacao de forma absolutamente categérica'.

12 Por outro lado, a existirem tais super-economias de escala, as fusdes e aiancas de natureza
internacional permitiriam potenciar vantagens de rendibilidade ndo alcancéveis pelos bancos
portugueses quando operando isolada e exclusivamente no mercado doméstico.
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Gréafico4

Efeito da Escala sobre os Lucros
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Igualmente surpreendente € o facto de ndo se encontrar relacdo entre risco de
crédito e eficiéncia-lucro, sina de que as institui¢cbes com maior risco de crédito
terdo conseguido passar para os clientes o devido custo do risco tomado ou,
alternativamente, sido capazes de financiar essas perdas através de um mecanismo
de subsidios cruzados em que os depositantes tenham acabado por pagar esse

custo.

Ao contrério do que sucedia com 0s custos, ndo encontramos qualquer relacéo
entre eficiéncia-lucro e o récio de activos por balcdo, pelo que a desvantagem de
custos que encontramos associada a baixos valores deste indicador ndo se traduz
directamente em desvantagem de lucro. Assim, o indicador de activos por balcdo
estara associado ndo apenas a situagdes de diferencas de produtividade como

também a diferencas de tecnologia financeira.

Como se esperava, dada a natureza contabilistica dos dados utilizados, os bancos
mais antigos aparentam possuir uma vantagem sobre os mais recentes, embora
estejamos a crer que a razdo para tal aparente beneficio tenha a ver com as

questdes de contabilizacdo por nos ja mencionadas. Curioso parece ser o facto de
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a aparente desvantagem de custos dos bancos estrangeiros ndo se traduzir
necessariamente numa desvantagem de lucro. Aqui, poderemos estar, nalguns
casos, a presenciar situagdes de existéncia subsidios cruzados entre a sucursal e a
sede.

Grafico 5
Eficiéncia - Lucro
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O Gréfico 5, acima, mostra-nos a evolugdo de alguns dos principais bancos que
estavam nas maos do sector publico em 1984. Deste conjunto a pior performance
€ indiscutivelmente do BNU, que ndo transforma em lucros os ganhos de
eficiéncia-custos que atréds indicamos, apresenta um comportamento errético
(devido a um write-off gigantesco em 1992), nunca atingindo valores acima dos
0,8. Assim, verificamos que, deste conjunto, 0 Unico banco ndo privatizado é o
gue exibe piores resultados. Alias, do conjunto total da amostra, poucos bancos
atingem de forma sistemética indicadores téo baixos como os deste banco publico.
Como termo de comparacdo, registe-se o facto de a CGD exibir normalmente um
nivel de eficiéncia-lucro proximo de 0,8, embora mais elevado em 1996 e 1997
(0,9), mas normamente abaixo dos valores encontrados nos melhores entre os
bancos privatizados (BFE, BPSM, BES e BFB).
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Grafico 6

Eficiéncia - Lucro (2)
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De todos os bancos privatizados apenas o BPA ndo sofreu melhorias apds a
respectiva reprivatizagdo, embora dé mostras de melhorar a partir de 1994*3, Esta
melhoria registada em todos os outros bancos apos a privatizagdo € tanto mais
significativa quando verificamos que o conjunto do sector ndo seguiu igud
tendéncia (vd Tabela 2). Ou sgja, num sector com estabilidade temporal da
eficiéncia-lucro, existe um subconjunto de bancos, a maioria dos reprivatizados,
que revela tendéncia positiva. De realcar que em dois casos particulares, UBP e
BPSM, areprivatizagdo conseguiu inverter uma tendéncia fortemente descendente
gue se encontrava em curso, embora no caso do primeiro nunca hgam sido
totalmente recuperados os niveis de eficiéncia anteriormente existentes. No caso
do BFE a reprivatizagdo consolidou, ainda mais, uma tendéncia claramente
crescente que javinhado passado. Do conjunto apresentado, apenas o BTA entrou

em declinio alguns anos apos a reprivati zacao.

3 Deve contudo notar-se que o BPA foi o Unico banco que manteve a equipa de gestdo apds a
respectiva reprivatizagdo, a qual se materia em fungdes até a sua aquisicéo pelo BCP.
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Como termo de comparagao voltamos a mostrar a evolugdo dos indicadores
relativos a um conjunto de bancos privados (Gréfico 6). Ao contrario do que
sucedia com a eficiéncia-custo, onde havia uma enorme diferenca entre o valor
dos indicadores para os dois grupo, aqui a desvantagem aparente dos bancos
privados é bastante menor. Em particular, em 1997 € quase nula a diferenca de

meédia entre 0s dois grupos.

Neste grafico sdo visiveis as dificuldades do BCI, que s em 1997 atinge niveis de
eficiéncia proximos dos verificados nos seus pares, bem como a dificuldade em
lidar com os indicadores reportados pelo Crédit Lyonnais, que concentrou todos
0s seus write-offs num so exercicio (1994). Igualmente curiosa € a evolugéo do
BCP, inicialmente o banco mais eficiente-lucro da amostra, que entra em queda

acentuada no periodo [1994-96], da qual ainda n&o recuperou completamente.

6. CONCLUSOES

Efectudmos uma analise empirica da evolucdo da eficiéncia produtiva do sector
bancério portugués no periodo 1988-1997. A andlise centrou-se na estimagdo de
duas fronteiras de eficiéncia, uma de custos operacionais e outra de lucros. O
objectivo € o0 de tentar verificar a existéncia de eventuais impactos das

privati zagcOes bancérias sobre a eficiéncia da economia portuguesa.

Da andlise conduzida para os custos operacionais concluimos que o sector
experimentou melhorias significativas na utilizagdo dos recursos no periodo 1988-
1997, com particular destaque para 0 caso das instituic¢Oes privatizadas. Estas, no
inicio do periodo em andlise encontravam-se, na maioria dos casos, numa situacéo
de progressiva perda de clientela, que se traduzia em excesso de capacidade e,
conseguentemente, em declinio dos correspondentes indicadores de eficiéncia.
Contudo, apds a respectiva privatizacdo, todas conseguiram inverter aguela

tendéncia, registando-se mesmo alguns casos de notavel recuperacéo.
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Concluimos que o grupo de instituicdes com pior situacdo em termos de
eficiéncia, quer operativa quer de escala, séo os bancos estrangeiros, alguns dos

quais exibem notdrias desvantagens em matéria de custos operacionais.

Da andlise efectuada sobre a eficiéncia-lucro concluimos que existe uma grande
dispersdo em termos dos indicadores calculados, a qual se fica a dever aos
problemas individuais de risco de crédito de algumas instituicdes em particular e a
situacOes de notorio excesso de capacidade por parte de algumas instituices
privadas. N&o se detectou qualquer espécie de tendéncia de evolucdo deste tipo de
eficiénciano periodo em analise.

Daandlise individual dos bancos privatizados concluimos que, de um modo geral,
registaram significativas melhorias de €ficiéncia-lucro apdés a respectiva
privatizagdo, 0 que contrasta com a relativa estagnacdo deste indicador para o
resto do sector. Em particular, a maioria dos bancos privatizados regista agora

maiores niveis de eficiéncia que o grupo bancario detido pelo Estado.

Em termos do estudo do impacto da escala sobre a economia da banca,
concluimos pela existéncia de economias de escala, medidas a partir dos custos,
apenas para bancos de pequena dimenséo, tendo sido detectada uma situacéo de
fortes deseconomias de escala, para todo o sector, quando medidas a partir dos

lucros.

Da conjugacéo das duas fronteiras retiramos uma importante conclusdo: A década
em andise foi caracterizada por um aumento significativo da eficiéncia na
utilizacdo dos recursos operacionais dos bancos, traduzida em poupancas de
custos, a qual ndo se traduziu em aumento de eficiéncia-lucro. Portanto, o
aumento da competicao que se fez sentir na sequéncia da liberalizagéo do sector e
privatizagdo de algumas ingtituices, fez com que, na préaica, a maior parcela
dessas poupancas, em vez de haver sido apropriada pelos bancos, tenha sido
efectivamente passada para os consumidores. Corroboramos assim, recorrendo a
uma metodologia totalmente diferente, os resultados de Pinho (1994, 2000) e
Antdo (1996).
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Portanto, tudo indica que nesta década [ 1988-1997] o sector se tenhatornado mais
eficiente, e mais competitivo, o que resultou em beneficio efectivo para economia
Portuguesa, através de maiores excedentes apropriados pelos consumidores de

Servigos bancérios.
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