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Andlise de sobrevivéncia

1 Introducgao

Em virtude da sua importincia estratégica para o funcionamento da econormia, 0 sector
bancério tem despertado o interesse da generalidade dos economistas. As analises realizadas
vao desde a mera constatagio de factos jornalisticos até andlises empiricas de natureza mais
cientifica. O primeiro tipo de anélise caracteriza-se, muitas vezes, pelo pouco rigor de que se
reveste, conduzindo frequentemente a conclusdes menos precisas. A segunda, .embbra rigorosa,
necessita frequentemente de hipéteses bastante fortes para poder ser concretizada.

A téenica de analise de sobrevivéncia reune, em certo sentido, caracteristicas de uma e
de outra abordagens. Embora nao tendo a sofisticagdo técnica de outros estudos, nao se
baseia em hipéteses muito fortes e permite tracar em linhas gerais uma evolugio do sector
bancirio portugués nos tltimos trinta anos. Nomeadamente, permite, por um lado, retirar
conclusGes sobre a existéncia de economias de escala, que corroboram em grande medida
estudos econométricos anteriores. E, por outro, torna possivel a realizacao de inferéncias

_sobre um periodo, 1974-1982, sobre o qual a informacio estatistica é. de dificil tratamento.

Os estudos de eficiéncia tecnoldgica e de economias de escala ou scope realizados com base
em dados seccionais partem normalmente da estimacgio, paramétrica ou nao, de uma fungé.o'
custos ou de transformacgio e baseiam-se, implicita ou explicitamente, na hipétese de que
todas as empresas na inddstria se encontram no equilibrio de longo prazo e sujeitas & mesma
tecnologia de produgéo. A aplicacdo destas técnicas ao sector bancario debate-se com alguns
problemas especificos, como sejam a escolha da metodologia. a adoptar, definigéo de inputs
e outputs da indilstria e avaliagio dos respectivos pregos, tornando as conclusoes obtidas
fortemente dependentes das escolhas que, naguelas matérias, forem feitas em cada trabalho
de investigacao.! Nio sdo, raros, portanto, 0s casos em gue um mesmo autor obtém conclusoes
contraditdrias a partir de uma determinada amostra, tornando-se importante complementar
estes estudos com outras metodologias de anélise que, podendo revelar-se de menor sofisticacao
tedrica, se revelem pouco sensiveis a problemas de definigéo e medida das varidveis a utilizar.

A andlise da distribuigao da dimensao das empresas, ou técnica da “sobrevivéncia”, sendo

independente desses elementos, pode fornecer indicagbes complementares. A andlise é mais

'Refira-se a este respeito Berger, Hunter and Timme (1993}, Colwell and Davis (1992) e, para o caso
portugués, Pinho (1994). '
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geral nas hipSteses sﬁbjacentes e uma sua importante limitagdo &, precisamente, a generali-
dade de que se reveste.

No que respeita aos seus inconvenientes, hd que referir que esta metodologia de andlise
nao fornece QUanuer esclarecimento sobre a forma da fungdo custos, havendo ainda diversas
falhas que podem ser-lhe apontadas, nomeadamente a falta de enquadramento teérico preciso
para a dindmica do processo de entrada/saida das empresas nas classes eficientes/ineficientes,
assim como o enviezamento associado & possibilidade de sobrevivéncia de empresas que nao
sejam eficientes,? o que pode conduzir a conclusées menos correctas.

~Apesar daquelas limitagbes, esta técnica pode, no entanto, fornecer indicagoes 1iteis desde
que as mesmas ngo sejam tomadas de forma literal, devendo ser encarada como complemento,
e nao como substituto, de outras técnicas mais sofisticadas.

A ideia fundamental da anglise de sobrevivéncia (survivor technigue) € a de que é. con-
@rréncia entre empresas de diferentes dimensdes permitird apenas a sobrevivéncia das mais
eficientes. Neste contexto devera entender-se como dimensio eficiente nio aquela que corres-
ponde ao minimo da curva de custos médios de longo-prazo, mas sim a que viabiliza uma
maior probabilidade de sobrevivéncia da empresa no contexto do turbulento meio envolvente
em que se insere. Assim, procura-se encontrar a dimensao a que corresponde a combinagio
ideal entre eficiéncia de custos, poder de mercado nos outputs e factores produtivos e ex-
posigao ao efeito de alavanca operacional. No entanto, deve acrescentar-se que tal medida de
“eficiéncia” apenas fara sentido no contexto de um mercado onde exista liberdade de entrada e |
saida das empresas porque no caso de tal ndo se verificar estas poderdo subsistir em dimensoes
menos “eficientes”, em virtude do anormalmente elevado poder de mercado (“guarda-chuva”
de pregos} que tais barreiras lhe proporcionam.

A aplicagio desta metodologia é descrita por Stigler (1958, p. 73), no artigo que popula-

rizou a técnica, do seguinte modo:

Classifiquem-se as empresas numa indiistria por classes de dimensao ¢ calcule-se
a proporc¢ao da produgao da indistria de cada classe ao longo do tempo. Se o

peso de uma determinada classe diminui, entdo esta deverd ser classificada como

2Nomeadamente, se existitem “barreiras a entrada” impestas por proteccionismo estatal a todas ou algumas
das instituigGes.
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relativamente ineficiente e, em geral, admite-se como principio de que uma classe

serd tanto mais ineficiente quanto mais rapidamente essa proporcao diminui.

s resultados da aplicagio desta técnica devem ser vistos com cuidado, pois néo sao inequivocos.
Por um lado, a dimenséo éptima pode-se alterar devido a variagdes nos pregos dos factores
ou na tecnologia. Por outro, a prépria classificagdo por classes pode ser realizada em termos
absolutos (ciuantida.de ou valor} ou relativa {por quotas de mercado). Se for adoptada a pri-
meira e ndo se dispuser de dados exactos para quantidades, torna-se necessdrio deflacionar a
varidvel de dimensdo (medida em unidades monetdrias), podendo as conclustes depender do
deflator utilizado. Assim, a sobrevivéncia apreciada em termos relativos apresenta algumas
vantagens operacionais que tornam preferivel a sua utilizagao.

O método de “sobrevivéncia” empregue no presente estudo baseia-se na distribuicio por
dimensao relativa das empresaé,'evitandcyse assim o probiema atrés enunciado, bem como o
controle para o crescimento do mercado e alteragoes tecnoldgicas. Alids, existem razoes que
tornam especialmente indicado o uso de dimensées relativas no mercado de depésitos, visto que
o volume global destes depende sobretudo de factores associados & politica monetaria e outros
fa.ctbres exdgenos. Assim, serd a “dimensao” relativa das instituigoes que vai determinar a
forma como aquele total se vai repartir entre as mesmas, ndo fazendo sentido alegar que
todos os bancos optaram por um acréscimo {decréscimo) de dimensdo em fases de expansio
(contracgio) da oferta real de moeda na economia.

A questﬁo da existéncia de economias de escala tem sido uma questao central na literatura
sobre o sector bancério, repartindo-se os estudos existentes entré as abordagens de natureza
paramétrica, nomeadamente através da estimagao econométrica tradicional (vd. Clark, 1988)
ou de “fronteiras” {vd. Bauer, 1990), assim .co'mo de natureza nao paramétrica, nomeada-
mente de data envelopment analysis (vd. Seyford and Thrall, 1990). Para uma visao mais
geral desta literatura sugere-se Berger, Hunter and Timme (1993) e Evanoff e Israilevich
(1991). Aplicagbes ao caso portugués da primeira daquelas metodologias podem ser encon-
tradas em Pinho {1994) e Mendes (1990), cujas conclusées permitem uma confrontagao com

os resultados que apresentames no presente estudo.
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2 Aplicagao ao sector bancario portugueés

As alteragbes profundas no funcionamento e estrutura do sector bs;;ncério ocorridas na década
de setenta, motivadas mais por razdes de natureza politica do que por quaisquer motivacdes
de racionalidade econdmica, sugerem que a distribuicio dos bancos por classe de dimenséo
se t‘eﬁha modificado significativamente a partir de meados daquela década. A significancia
estatistica desta hipStese pode ser determiﬁada usando um teste Qui-Quadrado de bordade
do ajustamento.?

Tomando cada ano como base, as diétribuigées dos anos seguintes foram testadas contra a
hipétese nula de néo alteragao da distribuicao. Dada a dificuldade em identificar exactamente
0 que deve ser entendido como produ'gé.o do sector bancério {veja-se a este respeito Humphrey,
1992, e Colwell and Davis, 1992}, os célculos foram realizados independentemente para duas
varidveis de dimenséo, activo e dépésitos totais. O crédito total nao foi .oons_idera,do dada
a existéncia de limites administratiﬁos, fixados exogenamente & instituigéﬂ, durante parte
considerdvel do periodo amostral, tornando esta varidvel um mau indicador da dimenséao
escolhida pelo banco.

No Quadro 1 ai)resént,a.m-se o niimero de bancos por classe definida, a proporgao de ca,da.
classe no total de bancos existentes e na ” produgao” do sector, avaliada por depdsitos: Os
testes respectivos encontram-se no quadro 2.4

Sendo a definigdo do nimero e dimensio das classes de natureza arbitriria e subjectiva
escolheu-se a construgio de cinco classes segundo a quota dé mercado detida. Os intervalos
considerados foram: (1) classe I — até 0.5 % de quota de mercado; (2) classe IT -~ de 0.5% a
1% de quota de mercado; (3) classe III - de 1% a 5% de quota de mercado; (4) classe IV -
de 5% a 10 % de quota de mercado; e {5) classe V — mais de 10% de quota de mercado. Para
além da escolha das classes de dimensio é necessério especificar os momentos do tempo para
a’'concretizacio das comparacées. Sdo considerados neste estudo oito momentos no tempo:
1960, 1964, 1969, 1973, 1982, 1986, 1989 e 1992.

A escolha indicada dos anos prendeu-se com & disponibilidade de inforﬁla;(;é.o. Entre 1974

e 1982 nao existe informacao estatistica recolhida de uma forma sistematica, inviabilizando

3Para a expressio do teste veja-se Mood, Graybill and Boes {1974: p.440 e seguintes).
40s valores calculados segundo activos podem ser encontrados em anexo.
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Figura 1: Nimero de bancos
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que esse perfodo de tempo seja explicitamente incluido.® Os principais aspectos da evolugio
do mimero de bancos e da sua distribuigio por classes é visualizada nas duas figuras seguintes.

Um primeiro facto a assinalar é a tendéncia para a diminuig¢do do mimero de bancos entre
1960 e 1973. Esta resulta de um importante mimero de fusdes entre pequenas instituigoes,
bem como da absorgao de pequenos bancos por outros de maior dimensao.® Acompanhando
essa tendéncia, observa-se um decréscimo da quota de mercado detida pelas classes mais
baixas. Apenas a classe V assume cada vez maior importancia em termos de produgao. Este
aumento da concentragdo no mercado parece, portanto, estar associado a uma. tentativa de
redimensionamento das unidades produtivas (bancos e casas bancérias) visando alcangar uma
dimensao mais eficiente.

A segunda metade da década de setenta foi caracterizada por uma intervencao muito ac-

tiva das entidades governamentais no sector bancdrio, regulamentando praticamente todos

50s dados referentes a quotas de mercado segundo os depésitos foram calculados a partir de Mourato (1993)

e Boletim Informative da Associacio Portugnesa de Bancos.
®Para uina descrigio porinenorizada das operagdes de concentragdo ocorridas veja-se Mendes {1990).
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Figura 2: Distribuigao por classes de dimenséo (depésitos)
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Quadro 1: Distribuigo por dimenséo (depdsitos)

0-0.5% [ 0.5%-1% | 1%-5% | 5-10+% | + 10%
11960 16 6 7 4 2
(45.71) | (17.14) | (20.00) | (11.43) { (5.71)
- [3.001 | [3.90] | [19.82]) | [30.03] | [43.24]
1964 | 12 '8 7 3 3
' (36.36) | (24.24) | (21.21) | (9.09) | (9.09)
[2.20) | [5.29] | {19.58) | [24.08] | [48.85]
1969 7 6 | 6 | 3 4
i (26.92) | (23.08) | (23.08) | (11.54) | (15.38) |
[1.40] | [4.01) | [17.03] | [21.04) { [56.51]
11973 6 4 6 ] 4 4
{25.00) | (16.67) | (25.00) | (16.67) | (16.67)
[1.00] | [2.91) | [15.65) | [28.18] | [52.26]
1982 3 i | 3 5 4
(18.75) | . (6.25) | (18.75) | (31.25) | (25:0)
[0.70) | [0.60] | [8.80] | [37.70} | [52.20]
1986 | 11 3 4 5 3
| {42.31) | (11.54) | (15.38) | (19:23) | (11.54)
| [160) | [2.00] | [13.20] | [33.70] | [49.50]
1989 | 11 5 4 7 2
(37.93) | (17.24) | (13.79) | (24.14) | (6.90)
. [1.80] [3.30] | [12.51] | [45.15] | [36.74] |
1992 | 12 5 12 5 1
(40.00) | (14‘ 29) [ (25.71) | (14.29) | (5.71)
17 | B2 | [260] | [33.6] | [34.6]

Nota: entre paréntesis curvos encontra-se a proporgao de cada classe no nimero total de ba.noos, '
entre parentu;s rectos encontra-se a quota de mercado avaliada por depésitos de cada classe
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63 aspectos possiveis da actividade, quer ao iu’vel da estrutura de mercado, estabelecendo
barreiras legais {constitucionais) e proibitivas a entrada e promovendo operagoes de concen-
tracao (fusodes forgadas), quer ao nivel da conduta, ﬁxandﬁ administrativamente taxas de juro
e impondo limites ao crédito e 4 abertura de balces.”

Assim, o nimero de instituigoes bancérias e a sua distribuigéo por classes de dimensao
em 1982, devem ser vistos.como o resultado destas for¢as e nao do funcionamento normal do-
mercado.

A segunda metade da década de oitenta apresenta uma evolugao completamente distinta,
mercé da eliminacdo parcial das barreiras 4 entrada. A classe das maiores empresas {acima
dos 10% de quota de mercado) evidencia uma clara pérda de importancis no sector, reflexo
da diminuigao do peso relativo dos grandes bancos comerciais (BPA e BESCL), sendo que a
clasée que mais aumenta em termos de "produgao” do sector € a classe IV (entre 5 e 10% de
quota de mercado). Assiste-se também a um recuperar do peso relativo da classe mais baixa,
bancos com quota de mercado inferior a 0.5 %, reflexo da entrada de novas instituigoes no
sector.

Estas linhas de evolugdo sao analisadas de uma forma mais precisa recorrendo a testes
Qui-Quadrado de “bondade” de ajustamento que avaliam se a distribuigdio por classes de
dimeﬁsﬁo de um ano diferesubstancialmente, em sentido estatistico, de um outro ano. O
Quadro 2. apresenta um teste de récio de verosimilhancas generalizado.? O teste de ricio de

verogimilhangas possui a seguinte expressao:

t=-—2InA, sendo A = nnﬂle (p—J) (1)
L

onde n € o mimero de observagGes, k é o nimero de classes (cinco, na nossa anélise), n; é o
nimero de observagGes que cai na classe de dimenséo 7 e p? é a probabilidade postulada na

hipétese nula de uma observagao pertencer i classe j. A hipStese nula é dada por

) n '.
Ho=Pj:7—:=P?a j=1..k

Para a comparacao de duas distribuigoes de dimensao toma-se as probabilidades p? COIO A48

TNote-se que ra primeira metade daquela década a intervengao do Estado foi num sentido mais liberalizante,
tendo mesme chegado a impedir a fusio de dois dos maiores bancos da época.

#Veja-se Mood, Graybill and Boes (1974: p. 444). O teste proposto por Karl Pearson encontra-se em anexo
e corrobora, em termos gerais, os resultados do Quadio 2.
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Quadro 2: Testes de ricio de verosimilhangas de alteracio da distribuicao por dimensao

] 1060 [ 1964 | 1969 | 1973 | 1982 1986 1989 | 1992
1960 | — 2.29 585 | 6.79 | 14.11#7 | 3.24 4.20 1.19
1964 | 2.31 — | 1.85 | 4.18 | 13.01# | 5.23 6.64 3.51
1969 | 7.33 2.24 — 1.05 | 7.82 5.92 7.63 6.41
1973 | 9.23* 5.41 1.14 — 4.12 4.71 6.41 6.31
1982 | 27.58% | 25.83#% | 13.37# | 6.48 | — 10.50# | 14.43% | 21.45%
1986 | 3.93 6.82 6.09 | 425 | 6.12 — 1.86 4.03
1980 | 4.37 6.26 6.87 | 596 | 8.47* 1.68 — 4.82
1992 | 1.16 3.56 556 | 5.05 | 11.55% | 3.03 3.83 —

. Nota: * - rejeicio da hipétese nula de igualdade de distribuicio a um nivel de significincia de 10 %; # -
rejeicdo da hipStese nula de igualdade de distribuicio a um nivel de significincia de 5%.

frequéncias relativas do ano para o qual se admite que reflecte a verdadeira distribuigao de
institui¢des por classe de dimensao, O teste consiste, assim, grosso modo, na :compara entre
as frequéncias relativas de um determinado ano n,;/n com as frequéncias relativas do ano
base, p?. A estatistica t tem uma distribuigdo (aproximada} Qui-Quadrado com k£ — 1 graus
-de liberdade. A hipétese nula Hp é rejeitada se t > x?l_a)(k —1) para uma dimensdo do teste
o.

A leitura do Quadro 2 deve ser feita do seguinte modo: A distribuigdo do ano indicado
em cada linha é tomada como sendo a verdadeira para efeitos do teste. Sob a hipétese nula
testa-se se a distribui¢o por dimensido de cada ano indicado em coluna ser igual & do ano
em linha (isto é, o ano indicade em linha corresponde ao ano base}). A n#o simetria do
teste em pequenas amostras justifica .que sejamn apresentados testes de comparagao de duas
distribui¢bes tomando alternadamente uma e outra distribuico como verdadeira.

Assim, é a titulo de exemplo, confrontando a distribuigao por dimensado em 1973 com a
distribui¢io em 1960, o valor do teste é 6.79. Comparando agora a distribuigio em 1960 com
& prevalecente em 1973, o valor do teste ¢ 9.23. Neste tltimo caso toma-se como verdadeira
a distribuigao por dimensio de 1973. '

Os resultados dos testes de igualdade de distribuigao de dimenséo confirmam a ocorréncia
de uma significativa alteragho no sector entre inicios da década de setenta e da década de oi-
‘tenta, mais coneretamente 1982. Alteragdes importantes terdao ocorrido em 1976/1977, altura

em que se aprovaram os planos de fusdo entre bancos nacionalizados. No entante, apenas
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se dispde de informagao para 1982,° pelo que quaisquer inferéncias sobre o perfodo imedia-
tamente precedente (1974—1982) sdo realizadas de modo indirecto e para a globalidade desse
periodo. Por outro lado, os t&stes revelam que existiu uma certa estabilidade na distribuicao
por classes no periodo pré-1973, embora este ano ja surja como estatisticamente diferente da
de 1960, tomando 1973 como base de comparacgo.

Bastante mais relevante é o resultado de as distribuigdes por dimensao em 1986, 1989 e
1992 nao diferirem de uma forma estatisticamente significativa da distribuicio existente antes
de 1973, apesar de se revelarem substancialmente distintas das distribuigbes para qualquer
outro ano. Este resultado sugére o argumento de que as transformagdes operadas durante a
década de oitenta se limitaram a acentuﬁr uma tendéncia natural do mercado, em termos de
dimensionamento optimo das instituigoes _ba.ncé.rias, que foi interrompida pelas transformagﬁes
na organizacao do sector introduzidas pelas autoridades econémicas.*®

Esta interpretacao decorre da prépria generalidade da andlise de "sobrevivéncia” e deve
ser enquadrada no contexto de funcionamento do sector no perfodo em. ca.uéa. Isto é, a
forte intervengao estatal motivou a concentrag&o dﬁ actividade num mimero reduzido de
instituicoes. A impossibilidade de entrada de novos bancos e a auséncia de concorréncia entre
~ 0s existentes, quer por os instrumentos de concorréncia mais agressivos, as taxas de juro,
serem fixados administrativamente, quer por 0s bancos serem, na sua esmagadora maioria de
posse plblica, levou a uma performance claramente sub-éptima. No entanto, estes aspectos
nao sao captados pelo tipo de andlise desenvolvida.

Durante a década de oitenta e fnicio da de noventa, a desregulamentacio operada no
sector levou a alterages importantes na distribuicao por dimensiao das empresas. De facto,
todos os ahos diferem estatisticamente de 1982. Concomitantemente, regista~-se um acréscimo
aprecigvel no ndmero de bancos a operar no mercado nacional, atingindo em 1992 o mimero
de bancos existente cerca de trinta anos atras.

Esta evolugdo mais recente mostra que as transformacgoes operadas na banca introduzidas

artificialmente pelo poder politico, de que sao exemplo as fusGes decretadas administrativa-

®A razio prende-se com a. inexisténcia de qualquer esfor¢o de sistematizagao estatistica do sector para o
periodo 1974-81. s8 retomado com a publicagio do Boletim Informativo da Associagdo Portuguesa de Bancos
e do trabalho de andlise financeira de Alpalhao e Pinho {1990).

0Tal conclusée. no entanto, deve ser qualificada tendo em linha de conta o que adiante se conclui sobre a
“igualdade” das distribuigées de 1982 ¢ 1960.
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mente ¢ a criacio de barreiras legais (proibitivas) & entrada no sector, foram substanciais e
modificaram de forma significativa a distribuicdo por dimensao no sector bancério portugués.
N3o possuiam, contudo, um caricter duradouro, tendo a liberalizagio de entrada ocorrida
em 1984 levado a um forte influxo de novos bancos. Este movimento foi tal que apds algum
perfodo de ajustamento (nao significando que todo o ajustamento tenha sido completado) a
distribuigao dos bancos por dimensao nao diferia apreciavelmente, e num sentido estatistico,
da prevalecente no fnicio da década de sessenta. Significa isto que a organizacio de mercado
induzida pela acgfo governamental era claramente sub-ptima e néo constituia um equilibrio
sustentével numa economia de mercado.

Apesar das diferencas de tecnologia bancidria entre os anos sessenta e a actualidade, o
confronto com a evolugdo passada n&o deixa de ser 1itil como indicador de pistas de evolugéo.

A semelhanca entre 1992 e 1960 sugerem uma Situ_agﬁ.o de “shakeout”, isto é, uma reor-
ganizacao do sector no sentido da redugao do mimero de institui¢Ges em actividade.

Deste modo, seréd de esperar que num futuro préximo o sector venha a passar por mais
alguma agitacao em termos de operages de concentragéo e de redimensionamento das vérias
entidades a operar no mercado, com as instituigdes de mais reduzidas dimensdes a serem
absorvidas por unidades de maior dimensio ou a fundirem-se com outras. Nao hd necessa-
riamente a implicagio de que as classes de dimensao mais baixa decresgam acentuadamente,
jé que os movimentos de saida do mercado poderio ser compensados por entrada de novos.
bancos no caso de a distribui¢do por classes de dimensdo actual constituir, de facto, um
equilibrio.

Esta concluséo sal, alids, reforgada com o facto de a entrada em vigor da Segunda Directiva
bancéria permitir a bancos com sede em outros paises comunité.l;ios'efectuar operagoes em
Pbrtugal sem ter, para tal, a necessidade de criagio de uma sucursal no nossc pais. Assim,
‘reduz-se substanciaimente aquela que tem sido a principal causa da existéncia de instituigtes
de dimensdo reduzida: a abertura de sucursais por parte de bancos estrangéiros;

Uma diferenca fundamental € porém de evidenciar: O peso detido pela classe V, que au-
mentou ao longo dos anos sessenta, nio devers sofrer o mesmo tipo de evolugao na presente

década. Nesta situa-se a entidade gigante do sector, a Caixa Geral de Depésitos, que perdeu
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grande parte dos seus monop6lios legais.!* Assim, se na década de sessenta os bancos nas clas-
ses de dimenséo intermédia tiveram de basear o seu crescimento (em termos relativos) & custa
da absorgao das instituigtes de mais pequena dimensao, no presente esse crescimento poderd
ser feito 4 custa da Caixa Geral de Depdsitos e dos grandes bancos comerciais. Um outro as-
pecto importante € o facto de a concorréncia via preco ser actualmente mais agressiva do que
em qualquer periodo da histéria recente do sector, pelo que o abrigo de pequenas instituigGes
(que ndo explorem economias de escala eventualmente existentes) sobre um ”guarda-chuva”
de pregos nio parece ser uma possibilidade real. Sera portanto de esperar uma forca adicional
de redugao da importancia das muito pequenas instituigGes.

Nb que respeita 3 eficiéncia econdmica, mais concretamente economias de escala, 0s re-
sultados nao séo totalmente claros. A t.endéﬁcié. global vai no sentido da diminuicdo da
iﬁlporté.ncia. da classe de maior dime.nséo, sugerindo a existéncia de ineficiéncia econémica
para bancos de grande dimensdo (mais de 10% de quota de mercado}. As classes de menor
dimens#o registam igualmente uma diminuigao do seu peso relativo na industria, a menos de
movimentos de entrada de novos bancos. Isto €, nos anos mais recentes as classes de pequena
dimensdo nao véem reduzida a sua importancia relativa no mercado devido & entrada de no-
vas institui¢des. Este movimento, surgido nos primeiros anos apds o levantar da proibigé.o'
do exercicio da actividade & iniciativa privada, resultou da conjungio de duas forgas que
passamos a explbrar.

Por um lado, existin um efeito stock na entrada de novos bancos, traduzindo o facto de
a proibicao legal ter constituido uma restricdo activa ao cabal funcionamento do mercado.
Pér outro, poderd ter ocorrido um fenémenc de “husiness-stealing”, que origina uma entrada
excessiva de um ponto de vista social (Mankiw and Whinston, 1986). A ideia subjacente é

. que a avaliagio realizada por cada banco do ganho de entrar no mercado inclui uma parte que
constitui perda dos restantes participantes (por exemplo, o ganthar clientes_ a custa de outro
“banco). O ganho privado que guia a decisdo de entrada ¢é superior, nestas circunstancias, ao
ganho social. Deverd, no entanto, notar-se que este raciocinio nao implica necessariamente

que o banco entrante venha a ter perdas, nem tdo pouco que outros bancos nfio venham a ter

1Referimos os depdsitos obrigatdrios de SPA e, naturalmente, ac crédito hipotecdrio, onde detinha, no
passado, exclusividade em conjunto com as restantes IEC’s. '



Anélise de sobrevivéncia 14
de .sa.ir.

Resulta entdo que os requisitoé de capital minimo e a discricionaridade do Banco de
Portugal na concessao de autorizagio de novos bancos, sobretudo dura.n’te os primeiros anos
pos-1984, poderao nao ter sido tao prejudiciais como por vezes é argumentado, embora possam
ser, pelo menos, discutiveis os critérios que conduziam ao autorizar de determinados pro jectos
em detrimento de outros alternativos. Com o crescimento dos bancos recém-entrados volta-
se a manifestar uma redugéo da importancia das classes de menor dimensdo. A inferéncia a
retirar € a de que a dindmica do mercado, uma vez ajustados factores excepcionais de entrada,
conduz a que dimensées muito pequenas sejam sub-Sptimas, havendo possiveis economias de
~escala a explorar, pelo menos, para reduzidas dimensbes. Esta conclusio, alids, encontra-se
em perfeita sintonia com os resultados econométricos obtidos por Pinho (1994) e Mendes

(1990).

No periodo 1960-1989, a classe IV (de 5 a 10 %) foi a que maior acréscimo teve em termos
de importancia relativa no mercado, indiciando que a dimensdo éptima deveréd corresponder
a esta classe. De 1989 para 1992, a classe IV decresceu em importancia relativa a favor da
classe II1. Este movimento, contudo, é mais devido ao crescimento dos bancos recentemente
entrados e ndo a uma alteragio da escala dptima de operagio. A evolugao reflecte neste
periodo o ajustamento das instituigdes mais jovens 4s novas condigoes de funcionamento do
mercado. Realce-se ainda que a andlise é realizada normalizando a dimensao do mercado para
a unidade. A escala éptima em termos absolutos ters, entao, vindo & aumentar a um ritmo
semelhante ao do crescimento global do mercado.

Adicionalmente, o reconhecimento deste aspecto da andlise permite apresentar uma outra
explicagéo para o maior crescimento da classe III em termos relativos: a dimensdo éptima
absoluta cresceu a um ritmo inferior ac do crescimento do mercado, pelo que a dimensao
éptima como percentagem do mercado global diminuiu. A validade do argumento-nao de-
- pende da aceitacdo, ou nao, da existéncia de um ajustamento total a uma nova sifuax;ﬁo de
_-equilibrio em 1992. As profundas alterages que se tém verificado sugerem, no entanto, que a
pressuposi¢io de um periodo de ajustamento ainda ndo completamente concluido € razodvel,

e constituird a justificagdo primordial para este aspecto particular na evolugdo de 1989 para
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Em suma, parecem existir economias de escala para pequenas dimensoes relativas, esgo-
tadas para dimensdes por volta dos 5 a 10% do mercado.!3 A quota de mercado detida pela
maior classe decresceu ao longo da década de oitenta, indicando que esta dimensao nao cor-

responders a escala 6ptima minima. Para esta classe, a existéncia de deséconomias de escala

constitul uma possibilidade a nao rejeitar.
3 Impacto dos grupos econdmicos - andlise de simulagao

A crescente importéancia da nogao de grupo no sistema bancario portugués tem-se manifestado
pela cada vez maior coordenacio de decisoes entre bancos pertencentes ac mesmo grupo
accionista. | '

A tendéncia para a tomada de decistes conjuntas, sem contudo se verificar uma fuséo
juridica das instituigoes de crédito envolvidas, sugere uma evolugao no sentido de maior
.' concentragao no mercado. Esta situagio estd, alids, associada a uma tendéncia para a espe-
cializacao das instituigdes em segmentos de mercado diferentes (crédito & habitagao, ete, .. ).

A obtencdo de poder de mercado efou a exploracio de economias de escaia poderdo
estar na base desta tendéncia. Justifica-se assim que, numa visao prospectiva, a andlise
de sobrevivéncia considere como unidade relevante o grupo econémico e ndo a instituigdo
bancéria individual. '

A comparagao a realizar € entre a distribuicdo verificada no passado € o que seria a dis-
tribuigio por classes de dimensido em 1992 caso os bancos pertencentes a um mesmo grupo
accionista fossem agregados numa dnica entidade. A excepgéo foram as instituigtes ainda per-
tencentes ao accionista Estado. Em relagao a estas instituigdes de crédito, .considerou-se que
a Caixa Geral de Depésitos e o Banco Nacional Ultramarino constituem um grupo ecqnémico
autdénomo, tal como o Banco de Fomento e Exterior e o Barnco Borges ¢ Irméo. Os restantes
bancos pertencentes ao Estado foram tomados como unidades de decisio independentes.

Os grupos econdmicos considerados foram: {a) Banco Espirito Santo e Banco Internacional

de Crédito; (b) Caixa Geral de Depdsitos e Banco Nacional Ultramarino; {c) Banco Fonsecas

2Mais uma vez naoc se retira qualquer inferéncia sobre a performance das instituicdes de crédito. Para uma
primeira abordagem 4 andlise de evolugio nos ancs 1984-1990 veja-se Mexia e Leite {1992).
'3 Alids, este resultado estd presente na andlise econométrica de Pinho (1994).
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Quadro 3; Numero de bancos por classe de dimens&o (1992)

[ 0-05%[05%-1%|1%-5% | 5%10% | + 10% [ total
Depésitos
Verificado 14 ] g 5 2 35
Simulado (I} 13 4 4 6 2 29
Simulado (II) 13 4 3 ) 3 28
Activos
Verificado i3 5 10 5 2 35
Simulado {I) 13 3 5 3 3 29
Simulado (IT) 13 3 | 4 5 3 28

Nota: Simulado (I) — nao inclui a UBP no grupe BPA;Simulado (I} - in¢lui a UBP no grupo_B—PA.

Quadro 4: Teste de Racio de Verosimilhangas

Depdsitos Activos
Simulado (I} | Simulado (IT) | Simulado (I) | Simulado (IT)
1960 " 2.65 3.44 3.21 1.46
1964 6.25 5.76 4.32 3.35
1969 |  8.82* 7.93* 12.91# 11.62%
1973 | 7.98* 7.82* 7.47 10.83%
1982 16.45% 16.16% 26.64% 16.03%#
1986 0.88 0.77 4.75 1.60
1989 0.71 1.86 7.66 13.14%

Notas: (1) Simulado (I) — nédo inclui a UBP no grupo BPA;
Simulado (I} - inclui a UBP no grupo BPA;
(2) * - rejeicio da hipétese nula de igualdade de distribuicéo s um nivel de significdncia de 10%;

# — rejei¢fio da hipétese nula de igualdade de distribuicao a um nivel de significancia de 5%.

& Burnay e Banco Portugués de investimento; (.d_) Banco Totta & Agores ¢ Crédito Predial
Portugués; (¢) Banco Borges e Irméo e Banco de Fomento e Exterior; e (f) Banco Portugués
do Atlantico e Banco Comerciai de Macau. Também foi ensaiada uma versao em que a Uniao
.de Bancos Portugueses ¢é incluida no grupo BPA.

O Quadro 3 apresenta a distribuigéio de bancos por classes de dimensao (activos e depdsitos)
COm e sem aEregacao para grupos econdémicos para o ano de 1992. O Quadro 4 apresenta os
" testes de igualdade de distribuigtes por classes de dimenséo.

No Quadro 4 tomou-se como ano base de comparagéo o ano nao simulado (indicado em
coluna).

Os resultados obtidos nao diferem de modé substancial dos encontrados com a verdadeira
distribui(;é,o: de bancos por classe de dimens&o, A distribuicao simulada néo ¢ estatistica—

mente distinta da, existente nos anos de 1960, 1964, 1986 e 1989. Reforga-se, deste modo, a
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evidéncia prévia de ter existido uma década, os anos setenta, com uma estrutura do sector
substancialmente distinta da existente previamente e da tendéncia actual, pés-liberalizacdo.

Assim, retira-se que © znovixﬁento de associagao que emerge actualmente no sistema
bancério portugués nao ¢ suficientemente forte para produzir uma estrutura de mercado tdo
concentrada como a que vigorava no inicio dos anos setenta.

Facé as razdes aduzidas na secgio anterior, que levam a pressupor uma tendéncia evolutiva
no sentido de uma maior concentragéo, o processo em curso de criagao de grupos econdémicos
poderd nao.parar no ponto actual. Sera de esperar uma ainda maior aglomeragio de insti-
tuigdes em grupos econémicos ¢/ou a reducdo do ndmero de pequenas inStituiQﬁeS'pr%entes
no mercado. A corroborar esta expectativa podem-se citar as recentes saidas e inicios de saida
do mercado portugués por parte de alguns pequenos bancos. .

A incluséo, ou nio, da UBP no grupo BPA nio afecta de modo relevante os resultados
guando se usa o volume de depésitos como indicador de dimensio. Contudo, tomando o valor
dos activos como varidvel indicatriz para a construgio dos elementos das classes de dimensao,
a inclusao da UBP no grupo BPA leva & rejei¢ao da hipétese do ano de 1992 ser similar aos
anos de 1973 e 1989, Contudo, a inferéncia de que a actual estrutura por classes de dimenséo
é semethante & que vigorou no fnicic da década de sessenta € robusta a esta variagio na
simulacao. |

De notar, finalmente, que a simnlagdo de uma distribui¢ao por classes de dimensio com'
base na nogéo de grupo econémico nao vemn alterar funda.mentdlmenfe as inferéncias quanto a
dimenséo 6ptima das instituicoes. H4, claramente, um mener enfoque na classe de dimensédo
entre 1 a 5% a favor de classes de dimenséo mais elevadas.

Numa primeira anadlise, tal observagao poderia sugerir que ndo existiriam désva.ntagens de
grande dimensao embora i:ambém N0 se possa ser concluéivo quanto i existéncia de vantagens
nessa mesma dimens&o.'4

O facto de nao se verificar ainda uma onda de fusdes das instituicGes de crédito pertencen-
tes a um mesmo grupo accionista indica que as vantagens de custos por posse de uma grande

dimensdo ndo serdo muito importantes. Se o grau de economias de escala nao for muito

"Existe, no entanto, evidéncia econométrica de gque poderao verificar-se algumas vantagens de grande di-
mensdo se associadas a uma cievada produtividade da rede de balcdes do banco. Veja-se Pinho (1994).
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Figura 3: Nimero de bancos - valores simulados
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Classe V

. Classe | D Classe |l | Classe Il . Classe IV

elevado, ¢ possivel argumentar que existem razoes de ordem comercial (imagem, reputagao,
etc...) para manter a separagao, o facto de wmn banco recente ter criado de raiz uma outra
institui¢go juridicamente independente mas comercialmente subsididria (caso do BCP e BII)
indicia a favor de uma inferéncia de que a tomada de decisoes centralizadas no interior do
grupo econdémico, sem no entanto ocorrer uma fusio das estruturas, é reflexo da inexisténcia
de economias de escala para grandes dimenSSeS.

A Figura 3 apresenta o nimero de bancos real e simulado ¢ a Figura 4 ilustra a dis-
tribuigao por classes de dimensao para a simulagio realizada. O valor indicado como 1992

{1} corresponde & simulacao nao incluindo a UBP no grupo BPA, e 1992 (/) representa a

simula¢do incluindo a UBP no grupo BPA.
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Figura 4: Distribuicéo por classes de dimenséc (depdsitos) - valores simulados
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4 - Comparagao com outros estudos

As conclusdes da anélise corroboram estudos anteriores sobre o sector, baseados em estimacoes
paramétricas de formas flexiveis para fungdes custos e de lucro, nomeadamente os estudos de
Pinho(1994), Mendes (1990) e Barata {1981), respectivamente.

Considerando o estudo mais recente e completo, cobrindo o periodo 1986-1992, Pinho
(1994) encontra evidéncia clara que suporta a existéncia de economias de escala para bancos
de pequeﬁa dimendo. Foré.m igualmente identificadas algumas vantagens de custos para
grandes instituicSes associadas com uma maior produtividade da rede de balcées. |

Por outro lado, Mendes (1990) detecta a existéncia de economias de escala no perfodo
1960-1973, embora. ndo muito significativas. A anélise realizada reforga essa concluséo dado
o aumento da importéncia da classe mais elevada. Para o periodo 1985- 1988, o mesmo
autor encontra econornias de escala para pequenas dfmensﬁes e .deseconomias de escala para
dimensdes elevadas. A anglise de sobrevivéncia realizada qualifica esta concluséao em dois
aspectos. Primeiro, as economias de escala parecem verificar-se principalmente na classe de
empresas com quotas de mercado entre 5 e 10% do mercado. Segundo, o forte fluxo de.
entrada de novc;s bancos, num periode em que o ajustmento a2inda se ests a ﬁrocessar, poderd

subavaliar a dimensac éptima minima.

5 Concl.usﬁes

‘Exn termos globais, a andlise sugere que possam existir deseconomias de escala para dimensoes
clevadas. Para dimensGes reduzidas, existirao algumas economias de escala a ser exploradas.
A escala éptima minima parece situar-se em dimenstes no intervalo dos 5 a 10% de quota
de mercado, valor a partir do qual parecem desaparecer os ganhos _aésociadds a poder de
mercado.’®

A evolugado observada nos 1iltimos trinta anos sugere ainda a realizacao de inferéncias indi-
rectas sobre um perfodo para o qual a informagio disponivel é bastante escassa, 1974-1982. A
analise desenvolvida aponta para que a tendéncia de redimensionamento dos bancos tenha sido

acelerada e mesmo exacerbada pelo forte intervencionismo estatal no sector. Por outro lado,

¥ Vejarse Pinho (1994).
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a marcada inflex&o dessa tendéxicia., que se seguiu a desregulamentacgao, nomeadamente, da
entrada de operadores privados, num primeiro momento, e dos instrumentos de concorréncia,
taxas de juro e mimero de balcOes, numa segunda fase, indicia a sub-optimalidade da orga-
nizagio e desempenho do sector bancério neste periodo.
Estes aspectos gerais sao pdr si 86 interessantes e devefﬁo ser objecto de andlise mais
 cuidada. Um conjunto de elementos oomplémenta.res de analise podem ser enunciados. Entre
outros destacamos, sem a preacupagao de exaustividade, (1) a especificagio é estimacgéo eco-
nométrica cuidada de fungdes custo para os anos fna.is recentes, de molde a avaliar de modo
mais preciso a escala éptima minima (veja-se Pinho (1994)); (2) a avaliagdo da performance
das instituigoes bancanas durante o periodo regulamentado, em que apenas instrum_entos
.de concorréncia nao prego se enwntrﬁvam ao dispor -dos bancos; (3) a avaliagdo da possivel
alt.erag.'éo do comportamento das instituiches de crédito, no seguimento da liberalizagéo de
entrada,. por um lado, e das taxas de juro e dos limites ao crédito, por outro (Ba,rros. e Leite,
1994; Pinho, 1994);'.(4) identificagdo dos determinantes de entrada no sector, discriminando
entre o que terd sido entrada por efeito stock e entrada “natural” em cada momento; (5)
-padrdes de localizagio de balcdes (Barros, 1994a, 1994b); e (6) efeitos das novas regras de
ﬁlnéionarhento do mercado (mais instrumentos de concorréncia, maior liberdade de entrada) ‘

sobre a evolugao futura da dimens&o Sptima das empresas.
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Quadro 5t Test;es de Karl Pearson de 1gua.ldade de dlStﬂblllQO% (Depdsitos)

_ 1960 | 1964 | 1969 | 1973 | 1982 | 1986 | 1989 | 1992
1960 ] — 2.44 | 692 |817119.58% | 3.75 511 | 1.24
11964 224 | — | 200 | 461 |1664% | 551 | 873 | 3.37
1969 { 7.40 | 2.8 — 1.07 { 884* | 6.04 | 816* | 585
1973 { 9.46%¥ | 5.30 1.15 — 4.25 500 | 6.03 5.91
1982 { 20.85% | 31.11# | 17.16% | 747 | — | 12.10# | 15.95% | 21.38#
1986 | 3.67 7.55 6.59 | 432 | 6.31 — 1.90 417
1989 | 3.95 5.60 7.39 | 712 | 10.90% | 1.74 — 5.30
1992 | 1.13 3.94 6.98 | 658 | 16.46% | 324 | 3.85 e

Nota: * - rejeicio da hipitese nula de igualdade de distribuicao a um nivel de significancia de 10%:; # -
rejeicéio da hipdtese nula de igualdade de distribuigio a um nivel de significincia de 5%.

A ' Anexo
QO teste de K#r_l Pearson tem & expressao
- que tem como distribuicdo assimptética uma Qu1—Qua.drado com k-1 gra.us de liberdade.
A h:potese nula a testar é
Hy:p; = 1‘; -—pj, j=1,...k

€ para um nivel de signiﬁcincia de a % rejeita-se Hy se e 36 se @ > x?l_u).(k —'_1). Note-se
qﬁe n; é o nimero de observagoes num dado ano e np? é o mimero esperado de observagies
classe j se a hipétese nula for verdadeira.
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Quadro 6: Distribui¢do por dimenséo (segundo activos)

0-0.5% | 0.5%-1% | 1%-5% | 5%-10% | + 10%
1960 17 3 8 4 3
(48.57y | (8.57) | (22.86) | (11.43) | (8.57)
[3.60] [1.80] [17.32] | [24.72] | [52.55]
1964 12 6 6 3 4
(38.71) | (19.35) | (19.35) | (9.68) | (12.90)
[2.10] [3.81] [17.13] | {23.05] | [53.91]
1969 9 4 6 1 6
(34.62) | (15.38) | (23.08) | (3.85) | (23.08)
[2.20] [2.51] [18.24] | [5.51] | [71.54]
1973 5 4 8 3 4
(20.83) | (16.67) { (33.33) | (12.50) | (16.67)
[0.60] [2.61] [22.85] | [25.55] | [48.40}
1982 3 1 2 7 3
' (18.75) | (6.25) | (12.50) | (43.75) | (18.75)
[0.80] [0.60] [7.00] | [49.90] | [41.70]
1986 10 4 4 6 2
(38.46) | (15.38) | (15.38) | (23.08) | (7.69)
[2.50] [2.60} [14.91] | [42.64] | {37.34]
1989 6 6 8 8 1
(20.69) | (20.69) | (27.59) | (27.59) | (3.45)
[1.10] [3.80] f18.20] | [52.80] | [24.10]
1992 13 5 10 5 2
(37.14) | (14.29) | (28.57) | (14.29) | (5.716)
[3.0] [4.1] [26.4] [35.4] [31.1]

23

Nota: entre paréntesis curvos encontra-se a proporgao de cada classe no niimero total de bancos;

entre paréntesis rectos encontra-se a quota de mercado avaliada por depésitos de cada classe.

Quadro 7: Testes de racio de verosimilhancas de aiteragﬁo da distribuicdo por dimensao
{segundo activos)

1960 1964 1969 1973 1982 1986 1989 1992
1960 — 4.61 8.40* | 8.75* [14.73% | 4.84 | 15.62% | 10.36%
1964 | 4.37 - 3.39 4,89 | 15.01#* ) 456 | 13.07% | 10.30#%
1969 | 10.62# | 4.21 — 592 | 24.86% | 15.97# | 27.96%# | 18.78#%
1973 | 14.05¥ | 6.56 5.63 - 11.73# | 9.70% | 9.20* 7.28
1982 | 28.48% | 24.17# | 23.23# | 16.13# — 12.00% | 17.45% | 33.89#%
1986 | 5.79 459 | 12.57# | 939 7.36 —- 6.71 | 11.49¥%
1989 | 19.13% | 14.25% | 23.62% | 922 | 10.47% | 6.43 — 4.98
1992 | 10.92# | 10.65¥% | 19.32# | 8.19* | 18.06% | 7.74 4.53

Nota: * — rejeicao da hipdtese nula de igualdade de distribuigdo s um nivel de significincia de 10%;

# rejei¢io da hipétese nula de igualdade de distribuicdo a um nfvel de significAncia de 5%.
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