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A analise da eficiéncia no setor hancario:
Modelo de fronteira estocastica com dados em

painel para a hanca portuguesa

O objetivo deste estudo é a andlise da eficién-
cia produtiva sobre os custos bancérios, tendo
por base a banca portuguesa. Nesta investi-
gacio adotou-se a abordagem de intermedia-
¢4o na conceltualizacio da empresa bancéria.
Incluem-se na andlise da eficiéncia os custos
financeiros além dos operacionais. A espe-
cificagdo custo adotada é a forma funcional
Fourier devido ao cardter multiproduto da
empresa bancdria.

A amostra corresponde 4 quase totalidade dos
bancos portugueses com dados nio consoli-
dados em painel. O estudo da ineficiéncia é
elaborado recorrendo ao modelo estocdstico
da curva fronteira. A taxa de ineficiéncia mé-
dia estimada é de cerca de 4%. Em sintese, o
processo de concentragio, ainda inacabado,
do sector bancdrio portugués, parece justi-
ficar-se pela possibilidade de diminuicio da
ineficiéncia-X.
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This study addresses the productive efficiency
regarding the banking costs, stressing its focus
on the Portuguese banking market. This study
Jollows the intermediation option concerning
the conceptualization of the banking firm.

The financial and operating costs are both
considered in the efficiency analysis. The cost-
specification used is the Fourier functional
Jform because of the multiproduct nature of the
banking firm. The sample covers nearly all the
Portuguese banks with non-consolidated panel
data. The study of inefficiency is elaborated
through the stochastic frontier model.

The inefficiency rate is estimated on about 4%.
Summing up, the yet unfinished concentration
process of the Portuguese Banking Industry
seems to be justified by the possibility of
shrinkage of the X-inefficiency.
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1_Introducao

Os primeiros estudos de economia banci-
ria remontam aos anos cinquentas e tiveram
como génese o processo de concentragio
ocorrido no setor bancdrio norte-ameri-
cano nessa década. Cumulativamente, as
grandes transformagoes ocorridas no se-
tor bancirio europeu serviram de base a
numerosos estudos empiricos a partir, so-
bretudo, dos anos setentas. Atualmente,
parece haver um interesse acrescido pela
andlise de setores bancdrios, além dos do
eixo Estados Unidos da América/Europa
Ocidental que se debrugam sobre bases de
dados que vao desde os paises emergen-
tes do Sudeste Asidtico aos paises do Les-
te Europeu, da América Latina ou da Aus-
tralia. Muitos dos trabalhos incidem sobre
a mensuragio da eficiéncia produtiva e das
economias de escala e de gama, enquadra-
das por variadas especificagoes de funcoes
de produgio, custo ou lucro e recorrendo
a diferentes processos de estimago.

A andlise do setor bancdrio passa pe-
la defini¢do de empresa bancdria (conso-
ante a adogdo da abordagem produgdo ou
da abordagem intermediagio), pelo compu-
to da ineficiéncia produtiva, pelas especi-
ficagoes funcionais de fungoes producio,
custo ou lucro e pelos diversos processos
de estimacio.

Com o propésito de analisar a efi-
cécia de funcionamento das empresas, Lei-
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benstein (1966) introduziu o importan-
te conceito em Economia Industrial — o
conceito de ineficiéncia-X ou ineficién-
cia custo. Esse conceito foi adotado pe-
la economia bancdria, sugerindo, alguns
autores, que a ineficiéncia-X estd associa-
da a mais de 20% da totalidade dos custos.
Para a medida da ineficiéncia-X, recorre-
-se a diferentes métodos que pretendem
medir a distAncia entre a fronteira de
produgio eficiente e a situacio especifica
da empresa. Com esse propésito, tém si-
do desenvolvidos pela literatura banciria
alguns métodos de aproximacodes para-
métricas e ndo paramétricas para a men-
suragdo da ineficiéncia produtiva. Os re-
sultados obtidos apresentam-se diversos,
consoante o método e a propria especifi-
cacio de custo adotados.

O objetivo do presente trabalho é
o estudo da eficiéncia produtiva, tendo
por base o mercado bancirio portugués.
O estudo da eficiéncia faz-se recorrendo
ao modelo de fronteira estocdstica (SFA),
com a andlise da especificagao Fourier
da funcio custo, tendo como amostra 22
bancos que operam em Portugal, em 31
de dezembro, entre 1995 e 2001. O mo-
delo proposto inclui quatro inputs para
melhor interpretar os recursos produti-
vos que mais contribuem para a eficién-
cia produtiva e para detectar eventuais fa-
lhas na gestao deficiente desses recursos.
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O processo de estimagdo tem em aten¢io
os dados em painel. Esta andlise surge co-
mo uma das mais inovadoras e promis-
soras linhas de desenvolvimento econo-
métrico (tanto ao nivel das técnicas de
estimacio como ao dos resultados tedri-
cos). O recurso a dados em painel per-
mite considerar a existéncia de efeitos
nao observéveis, especificos a cada uma
das institui¢oes de crédito, ultrapassando,
em parte, o problema da existéncia de va-
ridveis omitidas (o que provoca enviesa-
mento no processo de estimagao).

Este trabalho ¢ dividido em trés
pontos. No primeiro, enquadra-se a em-
presa bancdria no ambito do corpo da teo-
ria da empresa, em particular relevando os
conceitos aplicdveis a empresas multipro-
duto; em seguida, apresentam-se os deba-
tes tedricos recentes na economia bancdria,
nomeadamente quanto 2 defini¢do de em-
presa bancdria e acerca das formas funcio-
nais da fungio custo banciria. E objeto do
segundo ponto a discussdo dos diferentes
conceitos de eficiéncia e a sua mensuracio,
por via de modelos estocdsticos. O terceiro
ponto ¢ dedicado a estimacio da eficiéncia
produtiva, recorrendo ao modelo de fron-
teira estocdstica, com base numa amostra
de dados em painel de 22 instituigoes de
crédito que operam em Portugal, tendo
em conta o periodo de 1995 a 2001 (da-
dos nio consolidados, de 31 de dezembro).

A completar o presente trabalho, sio
apresentadas as principais ideias e as con-
clusées fundamentais que podem ser ex-
traidas sobre a banca nacional com base
nas aplicagdes empiricas.

2_0s debates recentes
sobre a empresa hancaria

Atualmente, existem dois debates funda-
mentais, e ainda nio resolvidos, na litera-
tura sobre a empresa bancdria. O primeiro
quanto a defini¢io de empresa banciria e
o segundo acerca da especifica¢io da fun-
¢ao custo (ou produg¢io), comportando
implica¢oes quanto 3 medida da eficiéncia.

2.1_A definicao de empresa bhancaria
A especifica¢io de uma medida adequada
do output de uma empresa bancdria, ou
seja, o que ¢ que um banco produz e co-
mo se pode medir essa produgao, é um
dos debates teéricos nio resolvidos na li-
teratura de economia bancdria. Ao con-
trdrio de uma empresa industrial, o ou-
tput de um banco nio pode ser medido
por meio de quantidades fisicas; a acres-
cer a essa dificuldade, uma empresa ban-
cdria caracteriza-se por ser multiproduto.
A estimagao de fungdes de produ-
¢do e de custos aplicadas a atividade bancd-
ria nao foi objeto de estudos senio a partir
de finais dos anos sessentas. Uma das razoes
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explicativas dessa tardia aplica¢io decorre
da dificuldade de medigio das produgoes
bancirias decorrente da impossibilidade da
sua mensuragio em termos fisicos.

O processo de produgio bancdria
caracteriza-se pela captagio de uma série
de informagio, pelo seu tratamento e pela
disponibiliza¢io de nova informagio sob a
forma de servigos e de produtos financeiros.

A medida da produ¢io banciria
tem sido objeto de numerosas leituras, di-
vergindo com base em questoes tedricas e
outras com suporte em problemas de me-
ra operacionalidade — informacao disponi-
vel e processos de estimagio.! Com efeito,
a defini¢io de produgio bancéria e a sua
mensuragio teve, nessas tltimas trés déca-
das, numerosas op¢oes como o total do ati-
vo, os depdsitos totais, os depdsitos & ordem,
as aplicagoes crediticias a particulares e em-
presas e os créditos interbancdrios, as opera-
coes em titulos, a soma da margem financei-
ra (definida como a diferenca entre juros e
proveitos equiparados e juros e custos equi-
parados) e outros resultados correntes (dife-
renga entre proveitos por natureza e custos
por natureza), o niimero de contas de apli-
cagoes crediticias e de depdsitos.”

Toda essa problematica da definicao
da produgio bancdria tem como suporte
tedrico a definicio econdmica de empre-
sa bancdria que trouxe 2 literatura duas
aproximacdes: a da producio e a da inter-
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mediagido (Humphrey, 1985). Segundo a
abordagem produgdo, a empresa bancdria
¢ uma empresa de servigos caracterizada
por captar recursos (depdsitos a ordem,
depdsitos a prazo) com vista a sua aplica-
cao (créditos, aplicagdes em titulos, par-
ticipagoes de capital), ou seja, as empre-
sas bancdrias sao produtoras de servigos
associadas a créditos e depdsitos, sendo
os fatores de produgio o trabalho e o ca-
pital. Os custos totais considerados nas
andlises empiricas excluem, logicamen-
te, os encargos financeiros, comportan-
do somente os custos operatérios ou de
produgio. Segundo a 6tica da interme-
diagdo, desenvolvida a partir de finais
dos anos setentas (Sealey; Lindley, 1977),
a empresa bancdria ¢ vista como simples
intermedidria nos mercados financeiros,
ou seja, o processo produtivo exige a re-
colha ou o empréstimo de fundos que se-
rao, em seguida, objeto de aplicagio ou
empréstimo. Nessa 6tica, além do traba-
lho e do capital, os depésitos sao consi-
derados como inputs. Consistentes com
essa abordagem, nos custos totais, sao in-
cluidos os custos operacionais ou de pro-
dugdo e os custos financeiros.

Sendo as duas abordagens origi-
nais — produgdo e intermediagdo — con-
ceitualmente muito diferentes, os resul-
tados empiricos quanto ao computo da
eficiéncia parecem arrastar grandes alte-

1 D’Oliveira (1984,

p. 10-11, 27-31).

2 Para uma revisao da literatura
em torno da mensuragio do
output bancdrio, ver Molyneux,
Altunbas e Gardener

(1996, p. 152-156).



% Ao contrdrio do que sucede
no cdmputo de economias
de escala e de gama, em que
as diferentes concepgoes

ndo parecem interferir
grandemente nos resultados.
4 Para mais desenvolvimentos,
ver, por exemplo, Fare e
Primont (1997).

> Jehle (1991, p. 238).

¢ Referido por Molyneux,
Altunbas e Gardener

(1996, p. 150).
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ragoes nos resultados (Barros; Soares de
Pinho, 1995, p. 41).?

Berger, Hanwecke Humphrey (1987,
p. 511) sustentam que a escolha apropria-
da entre as duas aproximacoes depende
da questao avangada, mas a aproxima-
¢ao intermediagdo ¢ preferivel dado ser
mais inclusiva da totalidade dos custos
bancdrios. Parece-nos, assim, a aborda-
gem intermediagido mais apropriada pa-
ra a caracteriza¢do da empresa banciria,
em razao do importante peso da ativida-
de interbancdria e dos custos financeiros
na totalidade dos custos. A justificar tal
escolha temos ainda uma razio de ordem
empirica: no caso portugués, a informa-
¢30 quanto ao numero de contas de cré-
dito e de depésitos, nas diferentes empre-
sas bancdrias, nio se encontra disponivel,
inviabilizando, a partida, a aplicagao da
abordagem producio (Mendes, 1994).

2.2_A especificagao da funcao custo
A fungio custo pode ser estabelecida a
partir da funcio de produgio sob certas
condi¢oes, permitindo uma abordagem
alternativa, via custos, das condigées tec-
nolégicas do processo produtivo.

A aplicagio da teoria da dualidade,
desenvolvida por R. W. Shephard, e, em
particular, o lema de Shephard® permite
concluir que, sob determinadas condigoes
de regularidade, as fungées custo e de pro-

dugio sio duais uma em relagao a outra.
Essa conclusio é particularmente impor-
tante na execu¢do de estudos empiricos:

Applied researchers need no more longer
begin their study of the firm with de-
tailed knowledge of the technology and
with access to relatively obscure data.
Instead, they can concentrate on devi-
sing and estimating flexible functions
of observable market prices and output
and be assured that they are carrying
along all economically relevant aspects

of the underlying technology.’

Diewert (1992) demonstra que o re-
curso a fungoes custo em detrimento das
fungoes produgao tem a vantagem de sim-
plificar o processo de estimagio, além de
que os pardmetros da fungao custo podem
ser estimados de forma precisa. Binswan-
ger (1974)° mostrou que as fungdes custo
sao homogéneas em relacio aos precos,
nio sendo necessdria a existéncia da homo-
geneidade de grau um na fungio de pro-
dugido para o processo de estimagio; por
outro lado, o problema da existéncia de ele-
vada multicoliniaridade entre as varidveis
inputs que ocorre no processo de estimagio
das fungoes de produgio nio ocorre na es-
timagio das fungoes custo (ndo existe, regra
geral, alta multicolinearidade entre os pre-
cos dos inputs).
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Finalmente, da teoria da produgao,
decorrendo da dualidade entre produgio
e custos, a fungio custo apresenta as se-
guintes propriedades:” positividade (a fun-
¢ao custo ¢ positiva para valores positivos
dos precos dos inputs e para niveis positi-
vos de output); homogeneidade (a funcio
custo ¢ homogénea de grau um em rela-
G40 aos precos dos inputs); monotonicida-
de (a funcio custo é crescente com os pre-
cos dos inputs e com o nivel da produgio);
e concavidade (a funcio custo é concava).

Mas quais sao as razoes, 4 priori, que
poderao fazer com que se escolha uma for-
ma para uma fungio custo multiprodu-
to (ou uma fun¢io de produgao) em de-
trimento de outra? Por outras palavras,
quais as propriedades desejdveis para uma
func¢io custo multiproduto?

Seguindo Lau (1986), podemos agru-
par essas propriedades em cinco grupos:
consisténcia teérica, dominio de aplica-
¢ao, flexibilidade, facilidade de tratamen-
to informdtico e conformidade com os
dados empiricos. A consisténcia tedrica
requer que a forma funcional para a fun-
¢do custo cumpra as propriedades apon-
tadas por Jorgenson (1986), pelo menos
localmente. O critério do dominio de
aplicagio refere-se ao conjunto de valores
das varidveis independentes para o qual
sao cumpridas as condi¢oes decorrentes
da consisténcia tedrica; da mesma forma
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que anteriormente, o dominio de aplica-
¢a0 pode nio corresponder a todas as es-
colhas dos parimetros, mas apenas pa-
ra um pequeno conjunto de pregos dos
inputs estar assegurada a consisténcia te-
orica. A flexibilidade da forma funcional
da fungio custo refere-se & nao exigén-
cia de quaisquer restri¢oes nos valores na
primeira e segunda derivadas parciais, ou
seja, permite que os dados empiricos for-
necam informacio acerca do comporta-
mento dos parimetros.

A facilidade do recurso a tratamen-
to informdtico das formas funcionais da
funcio custo implica que: os parAmetros
possam ser inferidos claramente dos da-
dos (conforme Diewert, 1992); o ntime-
ro de parimetros a estimar deve ser o
menor possivel (em muitos casos o ni-
mero de observacoes é relativamente re-
duzido e da necessidade da estimagio de
um ndmero elevado de parimetros pode
decorrer perda de graus de liberdade ex-
cessiva). A conformidade com os dados
empiricos conhecidos tem de ser assegu-
rada pela forma funcional da fungao cus-
to escolhida.

A forma da Translog hibrida, ji tes-
tada empiricamente, parece cumprir ra-
zoavelmente os cinco grupos de critérios
apontados. No entanto, alguns estudos (Al-
tunbas; Liu; Molyneux; Seth, 2000 e Hum-
phrey; Vale, 2003) defendem a pouca flexi-

7 Seguindo Jorgenson (1986, p.
1841-1915).
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bilidade da forma Translog, optando por
formas mais flexiveis (no caso a Fourier
— Altunbas; Liu; Molyneux; Seth, 2000 —
ou a Fourier e a Spline — Humphrey; Va-
le, 2003).

A fungao Fourier é uma forma fun-
cional mista ou semiparamétrica, cons-
truida a partir de uma Translog comple-
ta e incluindo os termos trigonométricos
de primeira, segunda e terceira ordens.

InCT =q, —l—zm:ai InQ, +Zn:ﬂ/ InW, —I—%zm:zm:&ij InQ, InQ, +
i=1 j=1

i=1 j=1

—l—%ii%j InW, InW, —i—iipij InQ, InW, Jrzml:(ai cosz, +6,sinz;)+

i=1 j=1

i=l j=1

+ZZ [ U,jcos(zi+zj)+9ijsin(z,+zj) ]—i—

i=1 j=1

+Z Z Z [ 0, cos(z, + 2, +2,)+0,sin(z, + 2, +2,) ] (1)

=l j=1  k=j

8 Berger, Leusner e Mingo
(1997) fazem variar os

z; apenas no intervalo
[0,1.27r; 0,9.27@ para evitar
problemas de aproximacao
junto dos extremos — vamos
seguir essa sugestio na
formulagio do célculo de

z;. De igual forma, os autores
somam uma unidade aos
outputs para evitar problemas
no célculo dos logaritmos.

? Altunbas, Gardener,

Molyneux e Moore
(2001, p. 1938).

em que CT representa o custo total, Q, 0 ni-
veldooutputi, W, o precodoinputje z, os
valores “ajustados” de InQ, de forma a varia-
rem no intervalo [0;27].8O calculo de 2,

¢dadopor z; =0,2mr—uxa+p xInQ,,
onde [ﬂ;b] ¢ o intervalo de variagdo de

nQ, e _O,9><27T—0,1><27T .
M_
h—a

Carbot, Gardener e Williams (2003),
Altunbas, Liu, Molyneux e Seth (2000) e
Altunbas, Gardener, Molyneux e Moo-
re (2001) — seguindo Mitchell e Onvu-
ral (1996) — adotaram, para a especifica-
¢ao da Fourier, os termos trigonométricos
de primeira e de segunda ordens. Os au-
tores baseiam-se nos trabalhos de Gallant
(1981, 1982), segundo o qual se consegue
obter boa aproximagio da verdadeira fun-
¢a0 custo, recorrendo a um nimero limita-
do de termos trigonométricos.” De fato, foi
mostrado por Tolstov (1962) que uma com-
binagdo linear das fungdes seno e cosseno
(séries Fourier) pode ajustar exatamente o
comportamento de uma fung¢do multivari-
dvel (uma vez que as fung¢des seno e cosse-
no sao mutuamente Ortogonais no interva-
lo [0;271’]).

No caso da forma funcional Fou-
rier, como resultante da Translog, as equa-
¢oes dos “shares” podem ser explicitadas,
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atendendo ao Lema de Shephard, de for-

ma idéntica:"°
Si = 51 +Z%j ln\Vj +Zpif ani @)
j=l1 i=1

Da mesma forma, sendo n o ni-
mero de fatores de producio e dado que
a soma dos “shares” tem de ser um, ape-
nas n-1 equagdes podem ser estatistica-
mente independentes.

Uma vez que o teorema da duali-
dade exige que a funcdo custo seja linear-
mente homogénea em relagao aos pregos
dos inputs, os parimetros tém de obede-
cer as seguintes restrigoes:

(3)

Igualmente, como na fungio Trans-
log, as condi¢oes de simetria dos parime-
tros tém de estar asseguradas na Fourier
(617_ =0, parai>l, m>je 7; =7; para
i>1, n>j).

Berger, Leusner e Mingo (1997) de-
fendem que a fungio tipo Fourier é uma
aproximacio preferivel a fun¢io custo
Translog, quando se estuda uma industria
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multiproduto, como ¢é o caso da banci-
ria, uma vez que apresenta maior adapta—
¢ao aos dados:

The Fourier-flexible form is a global
approximation because the terms such

cos z,, sin z,, cos 2z;, sin 2z,, are
mutually orthogonal over the [0; 2w ]

interval, so that each additional term

can make the approximating function

closer to the true path of the data whe-
rever it is most needed."

De igual forma, Altunbas, Liu,
Molyneux e Seth (2000) sustentam que
a fungio Fourier tem propriedades ma-
temdticas e estatisticas desejdveis, uma
vez que ¢ capaz de representar qualquer
funcio com exatidio (mesmo truncada,
a forma Fourier pode representar razoa-
velmente qualquer fungao). Ao contrério
da forma funcional Translog, em que se
assume que a fungao custo da inddstria
bancdria tem, obrigatoriamente, a forma
em U (do que, a nio ser verdade, decor-
rerdo erros na especificagio), a formula-

1* Alguns estudos estimam
a funciao Fourier nao
considerando as equacoes
de “shares”(Altunbas; Liu;
Molyneux; Seth, 2000)
apenas por uma questdo de
simplicidade, nio havendo
nenhum suporte tedrico

para esse procedimento. A
aplica¢io de Dietsch e
Lozano-Vivas (2000, p. 991),
nota de rodapé 2, vai em
sentido contrdrio.

" Berger, Leusner e Mingo
(1997, p. 147).



12 No entanto, num estudo
posterior, Altunbas e
Chakravarty (2001, p. 239, nota
de rodapé) apresentam algumas
reservas 2 aplicabilidade
crescente da Fourier nos
estudos de economia bancdria:
The underlying critique [...]
rest on the proposition that

the mechanical approaches
above are unlikely ro provide
economic insight into the
banking system. A acrescer

a essa suspei¢io, os autores
chamam a atengio para o

fato de o melhor ajustamento
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¢ao Fourier permite que os dados deter-
minem a forma da funcio custo."

Um problema que se pode colocar
com a aplicacio da forma funcional tipo
Fourier ¢ a dificuldade na interpretagio
dos resultados, jd que a existéncia de um
numero tao elevado de varidveis implica
elevado grau de multicolinearidade.

3_A estimacao da eficiéncia
no setor hancario

O conceito de eficiéncia-X foi introduzi-
do por Leibenstein (1966) com o objetivo
de analisar a eficicia do funcionamento
no seio das empresas. A teoria da empresa
tradicional (de origem neocldssica) pres-
supde que cada unidade produtiva otimi-
ze 0 seu comportamento em relacio quer

aos dados nio ser sindnimo
de melhor capacidade de
previsdo (afirmagio que é
aplicdvel a qualquer processo
de estimagio).

' Berger, Hunter e Timme
(1993, p. 222).

4 Contrariando as conclusées
de Berger, Hunter e Timme
(1993), Altunbas, Liu,
Molyneux e Seth (2000), para
o caso especifico do Japio,
obtiveram como resultado que
as ineficiéncias ligadas a escala
superavam a ineficiéncia - X.

aos fatores de produgio quer aos produtos;
se 0 ndo fizer, o processo concorrencial fa-
rd com que as empresas menos eficientes
sejam banidas do mercado. Leinbenstein
afirma que a existéncia de ineficiéncia-X é
a regra, ou seja, as empresas que operam
segundo a minimizacdo dos custos (so-
bre a curva fronteira) sio excecoes, cons-
tituindo as barreiras naturais 4 entrada ou
processos regulamentares, as condigoes
permissivas da manutengdo de empresas
ineficientes no mercado. A consideracio
da existéncia de ineficiéncia custo consti-
tui, portanto, um ponto de clivagem com
a teoria neocldssica da empresa, em que
se assume a eficiéncia dos produtores (Ca-
nhoto, 1999, p. 29).

Diferencas de comportamento de
gestdo no controlo dos custos (ou de ma-
ximiza¢do dos rendimentos), imperfeigoes
do mercado ou imposi¢oes regulamenta-
res parecem, no Seu conjunto, ser relativa-
mente mais importantes para o estudo da
eficiéncia do que a escolha da escala ou da
gama. Berger, Hunter e Timme (1993),"
na sua revisao dos estudos sobre eficién-
cia, afirmam que a ineficiéncia-X ¢ res-
ponsavel por mais de 20% da totalidade
dos custos bancarios, ao passo que as
ineficiéncias ligadas a escala ¢ a gama
nao ultrapassavam os 5% dos custos.!*

O processo de estimagao baseado
nas formas funcionais jé& mencionadas
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nio permite uma separagio direta entre
a ineficiéncia decorrente da escala e a ine-
ficiéncia-X. Por outro lado, o maior pro-
blema para o computo da ineficiéncia é
conseguir separar a efetiva ineficiéncia
de outros fatores aleatérios que afetem o
comportamento dos custos. "’

Para tentar resolver tal dificuldade
no computo da eficiéncia-X, foram utili-
zados na literatura bancaria diferentes mé-
todos, nomeadamente o método SFA (sto-
chastic frontier approach), o método TFA
(thick frontier approach), o método DFA
(distribution — free approach) ou o método
DEA (data envelopment analysis).'®

Refere-se em seguida, em pormenor,
o método estocdstico que ¢ usado, mais
recorrentemente, nos estudos sobre a em-
presa bancdria para a estimagao das fun-
coes custo fronteira — SFA (stochastic fron-
tier approach). O método SFA (stochastic
[frontier approach) avanga que 0s custos
observados num banco podem desviar-
-se da curva fronteira eficiente em razio
da ineficiéncia ou de flutuagoes aleatd-
rias; para separar essas duas parcelas, assu-
me-se que o termo da ineficiéncia segue,
habitualmente, uma distribuicao assimé-
trica seminormal, e os erros aleatérios se-
guem uma distribui¢do simétrica normal
(Aigner; Lovell; Schmidt, 1977). Pode ser
aplicada a dados cross section ou a dados
em painel.
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Nessa aproximagio, a fun¢io cus-
to tem trés parcelas: a primeira corres-
pondente aos custos dos produtores mais
eficientes, a segunda derivada da inefi-
ciéncia-X (montante dos custos associa-
dos ao desperdicio de recursos) e a tercei-
ra decorrente dos efeitos aleatérios nio
controlados pela empresa.

CTr=CrQ,W,B)+wu+v, @

ACT(Q,,W,,B,) designa-se por cur-
va custo fronteira ou fronteira estocisti-
ca —ou seja, sio estimados os custos ne-
cessdrios para atingir determinado nivel
de produgao sem desperdicios de recur-
sos. A curva fronteira representa a relagao
entre custos, niveis de producoes e pre-
cos dos fatores produtivos dos bancos re-
lativamente mais eficientes, isto ¢, os de
“melhor pritica’. Se v, =0, 0 modelo da
fronteira estocastica (SFA) coincide com
o modelo da fronteira deterministica.

A u, impbe-se que seja estritamen-
te positivo, uma vez que a ineficiéncia
aumenta os custos; habitualmente as-
sume-se que %, segue uma distribuigao
seminormal. A v, associa-se uma distri-
bui¢io normal de média zero e com des-
vio padrio de o, . Assume-se ainda que
o erro da funcio custo, €, ¢ dado por
e=u+tv, e u e v sio varidveis aleatd-
rias independentes.

1> Na nossa pesquisa , vamos
trabalhar exclusivamente
com fungées custo, e nio
com fungdes lucro. Apesar
das vantagens que o recurso
a fungoes lucro pode trazer,
em particular para a andlise
das fusoes e aquisigoes
(Berger, 1995), a especificagio
da funcio lucro exige que

se conhegam os precos dos
inputs e dos outputs.

16 Para mais desenvolvimentos,
ver Resti (2000).
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A sua funcio densidade de proba-
bilidade serd dada por:

g(e) _2 f(i)[l—F(sA/a)] 5)
o o

2 2 o ,
sendo 0 =4Jo, +0,, A\="2,f() éa
o

funcao densidade da normal reduzida e F(.)
¢ a fungio distribuicio da normal reduzida.

Jondrow, Lovell, Materov e Sch-
midt (1982) mostraram que o récio da va-
riagdo das varidveis v e v, seja A, pode
ser tomado como uma medida da inefi-
ciéncia relativa de um banco:

A=+ (©)

A estimagao da ineficiéncia produ-
tiva de um banco, dada pelo parimetro
A, pode ser feita de forma direta, me-
diante a maximizacio da funcio de log-

-verossimilhanca (In¢), decorrente de
g(€)— estimagao pelo método da méxi-
ma verossimilhanca:

2 & 1 &K,
5 ln;—Nlna—i—Zln[F(si)\/a)]—F;q @)

i=1

em que N corresponde ao nimero de ob-

Os residuos estimados €, podem
ser decompostos nas suas parcelas, por
intermédio do método apresentado por
Jondrow, Lovell, Materov e Schmidt
(1982), segundo o qual a esperanga mate-
matica da distribui¢io condicionada para
o modelo seminormal ¢ dada por:

®)

0,0,| fleAlo) &A
E(u |e,)=—"2~ +
o |F(gAlo) o
E(u,|e,) é um estimador céntri-
co, mas niao consistente do parametro u,
, porque, independentemente de N, a va-
ridncia do estimador ¢é positiva.”
A eficiéncia produtiva global (efi-
ciéncia-X), definida como o ricio entre
o minimo e o custo atual, ¢ dada por:'®

CT(ng,lnw,
EP—X:M:(;‘
CT

u;—v; (9)

onde g; e w, sdo vetores incluin-
do os logaritmos dos outputs e os pregos
dos inputs do i-ésimo produtor. Ignoran-
do o termo de perturbagao estocistico ¥,
, o indicador da eficiéncia produtiva glo-
bal obter-se-d por:

7 Greene (1993, p. 80-82).

18 Resti (2000, p. 562) e Resti
(1997, p. 235).

A 2 2
servacoes, )\ = o, /0'1/ y 0= ,/gu +o) >

g, =u ~+uv,, e F(.) ¢ a fungio distribui-

u

EP-X=¢ (10)

¢ao da normal reduzida.
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A sensibilidade dos resultados es-
timados para a ineficiéncia aos diferentes
modelos é comumente aceita.” No entan-
to, a ordenacio dos produtores pela sua
ineficiéncia individual (dos produtores
ou por classes) nao parece ser sensivel-
mente afetada pelo modelo adotado. De
fato, parece haver correla¢io muito eleva-
da entre os resultados obtidos, assumin-
do diferentes distribui¢des para #,” 0 que
permite, nessas circunstancias, optar por
uma distribui¢ao simples para # (como a
seminormal ou a exponencial) em vez de
distribui¢des mais complexas.

Nesse sentido, Altunbas, Liu, Moly-
neux e Seth (2000) e Altunbas, Gardener,
Molyneux e Moore (2001) recorrem a uma
funcio Fourier, com dados em painel®
(efeitos aleatérios), para estimar a eficién-
cia nos mercados bancdrios japonés (estu-
do de 2000) e europeu (estudo de 2001).
Do ponto de vista das estimagoes empi-
ricas, a ado¢do de diferentes fungées den-
sidade de probabilidade para o termo #,,
como seminormal, normal truncada, ex-
ponencial ou gama interfere com os re-
sultados individuais das estimagées, co-
mo vimos. O recurso a dados em painel
diminui esses problemas, dado que per-
mite a estimagdo das componentes c7oss-

-section e temporais de € (Schmidt; Si-
ckles, 1984).2
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4 Aplicacao empirica:
0 caso portugués

4.1_0 modelo

A forma funcional Fourier ¢, como apre-
sentada anteriormente, uma forma mista
ou semiparamétrica construida a partir de
uma fungio do tipo Translog, recorrendo
a um numero limitado de termos trigo-
nométricos, possibilitando melhor ajus-
tamento da funcio custo. No nosso caso,
incorporamos somente 0s cossenos € s se-
nos de primeira ordem ao ajustamento da
fungao Translog original — expressdo (1).

Quando da defini¢do de empresa
bancdria, adotou-se a abordagem pela in-
termediacio considerando a totalidade dos
custos como varidvel explicada pelo mode-
lo. Ou seja, além dos custos operacionais,
sdo incluidos os custos financeiros.

1 Kumbhakar e Lovell
(2003, p. 90).

20 Kumbhakar e Lovell
(2003), a propésito da
estimacdo de uma curva
fronteira custo proposta por
Greene (1990) recorrendo a
diferentes distribui¢oes para
u, chegaram a coeficientes
de correlagao dos resultados
estimados de 0,7467 (entre

a exponencial e a gama)

20,9803 (entre a normal
truncada e a seminormal).

2 Os dados cross-section
permitem a estimagao da
eficiéncia do conjunto dos
produtores (conjunto dos
bancos), enquanto os dados
em painel proporcionam a
analise da eficiéncia de cada
banco ao longo de uma
sequéncia temporal.

2 Citados por Mendes e
Rebelo (1999, p. 515).



23 Mendes e Rebelo (1997).

2 Bernard (1977) e
Sassenou (1992).

» Para o caso portugués,

conferir Mendes (1991, 1994).

26 Pinho (1994).

% Produto bancdrio = (juros
e proveitos equiparados -
juros e custos equiparados)
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A definigio dos inputs apresenta al-
gumas dificuldades.

Quanto ao fator de produgio #ra-
balho, ¢ relativamente pacifico que o
computo do custo unitdrio ¢ feito atra-
vés da relacdo entre a totalidade das des-
pesas com o pessoal e o nimero de efe-
tivos (dada a inexisténcia de informacio
quanto ao ntimero de horas de trabalho).

No referente ao fator capital finan-
ceiro, vamos defini-lo como o conjunto
dos saldos das contas de depdsitos, se-
guindo trabalhos anteriores.”> A totalida-
de dos depésitos pode ser segmentada em
depésitos a ordem, a prazo e de poupanga
e acrescentada de outros recursos equipa-
rados (débitos representados por titulos).
O prego unitdrio do capital financeiro
serd resultante do quociente entre juros
e custos equiparados e os depdsitos totais e
débitos representados por titulos.

Quanto ao capital fisico, a sua de-
fini¢ao ¢ objeto de algumas leituras nao
coincidentes.?

+ (rendimento de titulos +
comissoes + lucros em operagdes
financeiras + outros proveitos

de exploragio) - (comissoes

+ prejuizos em operagoes
financeiras + impostos + outros
custos de exploracao).

28 Sassenou (1992, p. 281).

2 Mendes (1994); Kolari;
Zardhoohi (1987).

Estudos sobre a banca® sugerem
para a defini¢io do custo unitdrio do capi-
tal fisico a relacdo entre o custo do input
(amortizagbes e outros custos) € o ativo
total. Outros autores vio no sentido de
aproximar o custo unitdrio do capital fisi-
co por meio da soma da taxa de deprecia-
¢ao do imobilizado e do custo de oportu-
nidade do seu financiamento (dada pela
taxa média no Mercado Monetirio Inter-
bancério), ou seja, socorrendo-se de me-
didas extracontabilisticas.?

No referente a banca, o produto
bancdrio” ¢ utilizado para remunerar o
conjunto dos fatores de produgao: o capital
fisico, o capital financeiro e a mao de obra.
Dai que alguns autores® proponham como
preco unitdrio do capital fisico a relagio en-
tre o custo do capital fisico, dada a inexis-
téncia de informacio estatistica acerca do
prego por metro quadrado de cada estabe-
lecimento (amortizacoes adicionadas dos
encargos e aluguéis decorrentes de opera-
coes de leasing e similares), e o stock do fa-
tor (somatdrio das imobilizagoes liquidas,
dos stocks de capital amortizado e das ope-
ragoes de leasing e similares). E essa a so-
lu¢do que se propée no presente trabalho.

Quanto ao produto bancirio, j4 fi-
caram expressas as implicagoes da adocao
da abordagem intermediagio. Grande
parte dos estudos” assume como output
bancirio a totalidade das aplicacoes cre-
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diticias, das aplicagbes noutras institui-
¢oes de crédito e das aplicagoes em titulos.
Na especificacio Fourier, vamos
considerar as seguintes varidveis:
CT = Custo Total, incluindo custos
operacionais, custos financeiros
e as amortizacoes do exercicio.
Produtos:
CC = Crédito sobre Clientes;
CIC = Créditos sobre Instituicoes de
Crédito; e
APT = Aplicagoes em Titulos.
Fatores produtivos e respectivos
precos unitarios:
1_ Trabalho:
X, = Nuamero de trabalhadores;
W, = prego de X, definido
como a relacio entre despesas
com pessoal e nimero de
trabalhadores.
2_ Capital financeiro:
X, = Saldo das contas
de depésitos e débitos
representados por titulos.
W, = Preco de X, dado pelo
quociente entre juros e custos
equiparados e os depdsitos
totais e débitos representados
por titulos.
3_ Capital fisico:
X, = Saldo das imobilizagoes
liquidas e dos stocks de capital
amortizado.
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W, = Preco de X, dado pelo
quociente entre as amortizagoes
do exercicio do fator e as
imobilizacdes brutas.
4_ Outros inputs:
X, = Ativo Liquido;
W, = preco unitdrio de outros
inputs, definido como a soma
de Prejuizos de Operagoes
Financeiras, Comissoes e
Outros Custos de Exploracio
ponderada pelo Ativo Liquido.
Além dessas varidveis, vao ser consi-
derados os “shares” para cada um dos inputs.
Sdo acrescentadas as varidveis seno
(siz) e cosseno (csz) de primeira ordem, de
acordo com a ldgica da especificagao tipo
Fourier.

4.2_A amostra

As estimagoes vao ter por base uma amos-
tra de 22 bancos a operar em Portugal, en-
tre 31 de dezembro de 1995 e 31 de de-
zembro de 2001, correspondendo a um
total de 127 observagoes de registros anu-
ais, ap6s eliminagio das observagdes pa-
ra as quais nio havia dados disponiveis
(bancos sujeitos a fusao ou aquisigao),
tendo o numero de observagoes inicial
de 154 observagoes anuais (22 bancos du-
rante sete anos) sido reduzido. Os dados
referem-se a atividade nio consolidada
dos bancos.



30 Cilculo com base nos dados
consolidados do Boletim
Informativo da Associa¢io
Portuguesa de Bancos, de
junho de 2002.
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Os bancos incluidos na amostra
sa0: Banco BPI (BPI), Banco Borges & Ir-
mio (BBI), Banco Fonsecas & Burnay
(BFB) e Banco de Fomento e Exterior
(BFE) — Grupo BPI; Banco Comercial
dos Agores (BCA) e BANIF — Grupo BA-
NIF; Banco Santander (Portugal) (BSP),
Banco Totta e Acores (BTA) e Crédito
Predial Portugués (CPP) — Grupo Totta/
Santander; Banco Internacional de Cré-
dito (BIC) e Banco Espirito Santo (BES) —
Grupo BES; Banco Comercial Portugués
(BCP), Banco Pinto & Sotto Mayor (BP-
SM), Banco Portugués do Atlantico (BPA),
Banco Mello (BMello) e Expresso Atlan-
tico (BEXA) — Grupo Millennium BCP;
Caixa Geral de Depésitos (CGD) e Ban-
co Nacional Ultramarino (BNU) — Gru-
po CGD; Barclays Bank (BARC), Banque
National de Paris (BNP), Deutsche Bank
(DB) e Montepio Geral (MG). As institui-
¢oes incluidas na amostra representavam
87,6% da totalidade do Ativo Liquido e
81,1% da totalidade das Aplicagdes Cre-
diticias das institui¢des de crédito que
operavam em Portugal, em 31 de dezem-
bro de 2001.%°

A franja mais importante dos cus-
tos totais corresponde aos custos finan-
ceiros que, em média e para o periodo de
1995 a 2001, eram associados a mais de
84% da totalidade dos custos. O produ-
to ¢ repartido, em média e para o perio-

do amostral, entre Créditos sobre Clien-
tes (quase 7), Créditos sobre Institui¢oes
de Crédito (29,9%) e Aplicagdes em Titu-
los (16,5%). O desvio padrao apresenta-se
muito elevado ao nivel das produgoes, do
Ativo Total e dos préprios custos, eviden-
ciando que a amostra comporta institui-
coes de dimensio diversa.

4.3_Estimacao da fronteira estocastica

com dados em painel
Para o estudo econométrico da banca por-
tuguesa, utiliza-se o modelo fronteira es-
tocéstica de custo (stochastic frontier mo-
del). Considere-se a seguinte especificagio:

LnC,=a+B'X,, +(v, +u,)

u; =|U];  U; = N0,07);

v, = N(0,52);
2, >

Var(u;) =(1-—)o, (11)
T

O termo de perturbagio é dado
por g, =v, +u,, representado o termo
de perturbagio u; o efeito especifico da
ineficiéncia de cada banco. A fronteira
estocdstica ¢ dada por o+ B'X,, +v, (0
qualificativo estocdstico ¢é justificado pelo
termo aleatério v, na fronteira de efici-
éncia de custo). Esse modelo terd em con-

sideracdo ainda os efeitos aleatdrios, com
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estrutura de dados em painel. Note-se
que, sendo #; uma varidvel aleatdria semi-
normal positiva, obtida a partir da normal
U,, com média nula e variancia o 5 ,asua

variincia é dada por Var(u) = (1— %)05 .
T

Nesse modelo, sao relevantes a ine-
ficiéncia para cada banco, conforme defi-
nido por Jondrow ez al. (1982). E(u,|€,)>
e a propor¢ao da variincia em razdo da
ineficiéncia:

Var(u) Var(u)
Var(e) Var(u)+Var(v)

O método de estimagio utilizado

(12)

¢ 0 da méxima verossimilhanga (Greene,
1995, presente no software LIMDEP — ver-
soes 7 € 8), que, sendo um método nio li-
near, permite ganhos de eficiéncia (Gree-
ne, 2003; Arellano, 2003).

4.4 Resultados de estimagao®'

Os resultados da estimagio para a especi-
ficagdo Fourier encontram-se na Tabela 1
a seguir. Uma das razoes deste trabalho é
justamente o de identificar para cada uni-
dade bancdria as respectivas taxas de ine-
ficiéncia, pelo que se coloca outra questao
l6gica e estatistica que é a de saber se se de-
ve usar a func¢do Translog ou a Fourier (es-
ta acrescenta a Translog alguns termos tri-
gonométricos) de suporte a esses cdlculos.
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Em relagdo as varidveis explicativas,
deve notar-se que algumas delas sio esta-
tisticamente significativas ao nivel indivi-
dual, mas o fato de algumas outras nao o
serem ndo implica a invalidacio da fun-
¢a0, sob pena de se ficar com varidveis
justificadas apenas empiricamente, mas a
que faltaria a compreensao légica prépria
da fun¢do Tanslog — adaptada a producio
multiproduto e a substitui¢do de fatores
e produgoes. A fungao deve, pois, man-
ter-se com as suas principais caracteristi-
cas, ou seja, trata-se de um imperativo te-
drico. J4 a passagem da funcio Translog a
fungao Fourier s6 se justificard se as varid-
veis adicionadas (em senos e cossenos) fo-
rem suportadas empiricamente — lembre-
mos que a fun¢ao Fourier, ao acrescentar
0s termos trigonomeétricos, pretende me-
lhorar, em relagio a fungio Translog, o
ajustamento local.

No nosso estudo, a especificagao
da fungao Fourier, para determinagao da
fronteira estocdstica, revela que, das seis
varidveis acrescentadas em relacio a fun-
¢do Translog, as varidveis que incorporam
o crédito a clientes (CSZCC e SIZCC) sao
individualmente significativas (ao nivel de
significAncia de 10%), concluindo-se que
existe diferenca entre as duas especifica-
¢oes no ajustamento dos custos.

A significAncia estatistica das varidveis
seno e cosseno referidas, tipicas da fun¢ao

3! A especificagao da funcio
Fourier exige o cdlculo
simultdneo das condicoes dos

“shares”. No entanto, nao foram

consideradas essas restrigoes
no processo de estimagio.
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Tahela 1_Resultados de estimacdo da fronteira estocastica para a especificacdo Fourier
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Varidveis Coeficientes | Desvio padrdo | Coef./Desvio padrdo | | P[|T| >t]

Constante 31,117 15,130 2,057 0,040 (73 =0,00282

LN2APT 0,030 0,029 1,003 0,316

LN2CC 0,468 0,172 2,711 0,007 sz -0,00166

LN2CIC 0,092 0,093 0,988 0,323

LNAPT 0,486 0,293 1,660 0,097

LNCC 3,143 2,045 -1,537 0,124

LNCCAPT -0,079 0,028 2,827 0,005 Var(u)=0,001025

LNCCCIC -0,073 0,024 -3,080 0,002

LNCIC 0,972 1,232 -0,789 0,430 Var(u)

LNCICAPT 0,032 0,024 1,362 0,173 ———==0,617

LN2W1 -0,161 0,335 -0,482 0,630 o,

LN2W2 0,276 0,156 1,769 0,077

LN2W3 -0,220 0,157 1,400 0,162

LN2W4 0,210 0,013 15,701 0,000 o= 10.3 + O.f -0,0669

LNWI 0,153 1,023 0,150 0,881

LNW1W2 0,057 0,198 0,289 0,773 p

LNW1W3 0,008 0,210 0,038 0,970 A =—%=1,303

LNW1W4 0,009 0,069 0,128 0,899 o,

LNW2 0,812 0,915 0,888 0,375

LNW2W3 0,095 0,093 1,022 0,307 e e e
LNW2WA4 -0,151 0,062 -2,453 0,014

LNW3 0,777 0,736 -1,056 0,291

LN W3W4 0,005 0,067 0,073 0,942 Fourier, implica que o modelo Fourier de
LNW4 0,840 0,275 3,057 0,002 explicagdo da ineficiéncia ¢ significativamen-
LNAPTWI ~0,010 0,058 -0,179 0,858

NAPTW2 0.331 0.047 0.709 0.478 te preferivel a0 modelo Translog, o que per-
LNAPTW3 -0,013 0,042 -0,300 0,764 mite concluir pela superioridade da fungao
LNAPTW4 0,003 0,015 0,175 0,861 . .

SN o2 0123 0990 0322 Fourier no nosso estudo e justificar a sua re-
INCCW2 0.056 0.055 1.015 0.310 comendagio para outros estudos de eficién-
LNCCW3 0,070 0,091 0,771 0,441 cia banciria.

LNCCW4 -0,005 0,021 -0,234 0,815 .

INCICWI o161 0,093 1734 0,085 Das duas partes que contribuem pa-
LNCICW2 -0,082 0,047 1,736 0,083 ra a variancia total, a relativa i ineficiéncia
LNCICW3 -0,026 0,064 -0,396 0,692 ¢ apenas 0,617 da outra fonte.

LNCICW4 -0,006 0,022 -0,253 0,800 ) ) )
CSZADT 0,083 0.345 0.240 0.811 A estimagio da fronteira estocds-
cszce -0,699 0,368 -1,898 0,058 tica com a especificacio Fourier sugere a
CSZCIC ~0,010 0,162 -0,062 0,951 s

ST 0023 0254 0,100 0921 possibilidade de poupanga de custos to-
SIZCC 20.766 0.402 1,905 0.057 tais, a nio haver ineficiéncia, de 4,2%, em
SIZCIC -0,092 0,086 1,062 0,288 termos médios.
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Tahela 2_Medidas estatisticas descritivas da ineficiéncia especificagao Fourier

Média

;.
Maximo

.
Minimo

Desvio padrdo

Analisando-se a eficiéncia por ban-
co, obtemos os resultados expressos na Ta-
bela 3, em que os valores médios vao de
2,88% a 7,61%, mostrando que as diferen-
tes entidades bancdrias tém capacidade de
gestdo da eficiéncia produtiva diversifica-
da e que, para as amplitudes verificadas,
podem resultar consequéncias derivadas
sobre a capacidade competitiva das mar-
cas em concorréncia, bem como sobre a
rentabilidade bancdria e a respectiva cota-
¢do em bolsa, pelo que a gestio deve pres-
tar maior atengio as questoes da eficiéncia.
De notar que a Tabela 3 mostra ji os valo-
res da ineficiéncia em taxa de variacio re-

e | e |

o |

lativa (em %), correspondentes ao indice
exp(-u), anteriormente apresentado.

O Griéfico 1 pretende mostrar a va-
riabilidade ao longo dos sete anos da inefi-
ciéncia produtiva para cada marca banci-
ria. Note-se que o valor minimo calculado
para a taxa de ineficiéncia ¢ de 1%, e o va-
lor maximo ¢ de 13,4%, o que reforca a
importincia da qualidade de gestao dos
recursos produtivos e a devida atencao as
flutuagoes anuais dos precos desses recur-
sos (trabalho, capital fisico e capital finan-
ceiro) e também dos outputs — exigindo-

-se rdpida adaptagio sob pena de maior

ineficiéncia e, em consequéncia, mais fra-
ca rentabilidade e competitividade.

Tabela 3_Ineficiéncia por hanco (média do periodo) — especificagao Fourier

Banco Taxa de Ineficiéncia (média) | Banco Taxa de Ineficiéncia (média)
CGD 4,66 CPP 3,46
BNU 3,34 BSP 4,31
BCP 7,61 BANIF 5,11
BPA 3,47 BCA 4,57
BEXA 3,62 BFE 3,55
BPSM 5,85 BPI 3,72
BMELLO 5,38 BBI 3,40
BES 3,72 DB 3,64
BIC 2,88 BFB 3,07
BTA 3,57 MG 4,10
CBARC I 439 I BNe | 395
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No teste de a hipétese das taxas mé-
dias de ineficiéncia serem iguais entre os
bancos (contra a hipétese alternativa de se-
rem diferentes), conclui-se pela existéncia
de diferencas estatisticas significativas (re-
jeita-se H, a 5%, estatistica F de 1,792). O
teste estatistico estd na mesma linha conclu-
siva das taxas de ineficiéncia calculadas, po-
dendo resumir-se que, apesar de ndo haver
ineficiéncia muito elevada, existem unida-
des bancdrias bastante mais eficientes que
outras, o que podera levar a maior desequi-
librio nos mercados bancirios de crédito e
depdsitos, com consequéncias agravadas
sobre a rentabilidade e o valor bolsista das
unidades bancdrias, caso a situacio nao se-
ja revertida por meio da promogio de me-
didas de eficiéncia adequadas.

9_Conclusao

Neste estudo percorreu-se a literatura ban-
cdria em torno da problemdtica da eficién-
cia produtiva. As condi¢des decorrentes da
teoria da dualidade, entre produgio e cus-
tos, permitiram a opgao pela abordagem
centrada nos custos. A nao necessidade de
especiﬁcar, previamente, as condicoes tec-
noldgicas de produgio (ultrapassando o
obstdculo da especificagio, assim como a
perda de generalidade), por um lado, e a
maior fiabilidade e facilidade no que con-
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cerne A recolha dos dados necessdrios ao
processo de estimagao, por outro, s20 pre-
missas justificadoras dos desenvolvimen-
tos via custos em detrimento da op¢io ba-
seada na produgio.

Dos debates tedricos fundamentais
acerca da defini¢do econdmica de empre-
sa bancdria, a abordagem intermediagio
foi a adotada, quer por razoes de natureza
econdmica (peso que os custos financeiros
assumem na totalidade dos custos bancd-
rios), quer de ordem empirica (inexistén-
cia de informagao para a adogio da abor-
dagem produ¢do para o caso portugués).
Decorrente do cardter multiproduto da
atividade bancdria, conclui-se pela neces-
sidade do recurso a formas funcionais fle-
xiveis de funcées custo, tendo-se eleita a
funcio Fourier, por causa da sua capa-
cidade de adaptabilidade aos dados (por
via da introducio de senos e cossenos).

Para o computo da ineficiéncia so-
bre os custos bancdrios portugueses, foi
adotada a forma funcional Fourier — ten-
do por suporte dados em painel, para o
periodo de 1995 a 2001, comportando 22
instituigoes bancdrias.

A estimacio da ineficiéncia, recor-
rendo a fungio Fourier (dados em pai-
nel, efeitos aleatérios), permite obter ta-
xas de ineficiéncia média, para o periodo
amostral, de 4,2%. Parece concluir-se ser
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possivel que as institui¢oes portuguesas
possam reduzir os seus custos totais, di-
minuindo a ineficiéncia-X.

O modelo apresentado poderd ser
objeto de melhoramentos em futuras in-
vestigagoes, nomeadamente: a estimacio,
com uma amostra mais alargada temporal-
mente, dos efeitos das fusoes e aquisi¢oes;
a consideragio, apds processo de concen-
tracdo, da internacionalizaco previsivel
dos grupos portugueses; a ponderagio de
modelos alternativos e o aperfeicoamento
econométrico ao nivel da heterogeneida-
de e da evolugio temporal presente nos
dados. Esses pontos poderio ser uma via
de obten¢ao de novos resultados, possibi-
litando melhor caracterizagio da banca,
mais préxima da realidade e dos desafios
que o mercado bancdrio apresenta.
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