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A CONCENTRAGAO BANCARIA EM PORTUGAL NA DECADA DE 90

RESUMO

As alteragdes estruturais ocorridas no sistema financeiro portugués, apés a adesdo do
nosso pais a Comunidade Econémica Europeia, vieram a limitar o potencial de
crescimento das instituicdes financeiras por via organica e acentuar a sua vulnerabilidade
estratégica e competitiva, perante processos de concentragé@o noutros paises europeus. A
concentragdo bancaria foi uma reacg¢édo natural do mercado ao fenémeno da globalizagao
dos mercados financeiros, originada pela liberdade de circulagédo de capitais e conjugada

com a desintermediagdo dos mercados financeiros e sua desregulamentagao.

Esta dissertagdo propde-se analisar o grau de concentragdo bancaria em Portugal na
década de 90 e os efeitos da concentragdo no desempenho dos grupos financeiros. Estes
processos de fusbes e aquisigdes da era da liberalizagao financeira iniciaram-se com as
reprivatizagdes 1989, de modo que mais de 15 anos depois é altura de analisar o
desempenho econdémico dos principais grupos financeiros portugueses criados apoés as
concentragdes ocorridas.

THE BANCARY CONCENTRATION IN PORTUGAL AT THE YEARS 96 ;
ABSTRACT

The structural transformations in the Portuguese financial system, after the adhesion of
our country to the European Economic Community, had come to limit the potential of
growth of the financial institutions for organic way and to accent its strategic and
competitive vulnerability, in front processes of concentration in other european countries.
The banking concentration was a natural reaction of the market to the globalization of the
financial markets, started for the freedom of circulation of capitals and conjugated with the
desintermediation of the financial markets and its deregulation.

This work is a proposal to analyze the degree of banking concentration in Portugal in the
decade of the 90 and the effects of the concentration in the performance of the financial
groups. These processes of merger and acquisitions of the age of the financial
liberalization had been initiated with privatizations of 1989, and so more than 15 years later
is the time to analyze the economic performance of the main portuguese financial groups
created after occurred concentrations.
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CAPITULO 1. INTRODUGCAO

1.1 DISCUSSAO DA PROBLEMATICA EM ESTUDO

Os sistemas financeiros dos paises da OCDE — Organizagdo para a Cooperagio e
Desenvolvimento Econémico atravessaram um periodo de profundas e abrangentes
mudangas, iniciadas nas décadas de 70 e 80 e que tiveram continuidade nos anos 90
com o aprofundamento das alteragbes estruturais centradas ndo s6 no seu quadro
juridico, mas também no seu estatuto, forma de organizagdo, funcionamento e
competitividade. A crescente globalizagdo dos mercados, a instabilidade das
economias e o alargamento da Unido Europeia, provocaram profundas mudang¢as nas
configuragées estruturais e nas formas de gestao.

A intensa turbuléncia e competitividade do meio envolvente conduziram a uma auténtica
“revolugdo financeira” no sector bancario, cujo motor de transformagdo foi o
desenvolvimento tecnoldgico, aliado a mutacao econémica (inflagéo / padrao de procura)
e a desregulamentagdo / desintermediagcdo. Neste ambiente de turbuléncia e de
crescente liberdade concorrencial, o sector financeiro atravessou um periodo nunca
antes visto de grandes transformagdes fomentadas por influéncias econdmicas e
politicas, quer ao nivel doméstico, quer internacional. A responsabilidade maior destas
mudangas € atribuida a conjugacdo de factores intrinsecos ao sector, com as
transformagdes dos factores de enquadramento contextuais (econémicos, legais e
politicos, etc.), revestindo-se também, em termos de mercado, na conjugagao da oferta

e da procura.

Assim, identificam-se seis grandes vectores dinamicos das metamorfoses vividas pelas
estruturas bancarias, com impactos maiores na evolugdo da arquitectura sistémica:
desregulamentagdo, inovacdo tecnoldgica e financeira, globalizagdo / integracao
econdémica, desintermediacdo e “mercadizacdo” da intermediagdo (intermediagao
financeira em condi¢gées de mercado), instabilidade / volatilidade econémica e politica
econdémica liberal. Estas mudangas no contexto econémico, na renovagao tecnoldgica
da actividade financeira (informatica e telecomunicagdes), na regulagéo financeira e a
nivel do crescimento da riqueza, desencadearam no sector financeiro uma profunda
transformagdo em todas as suas facetas: na competitividade, nas margens e
rentabilidade, no comportamento da clientela, nos canais de venda e distribui¢ao, etc.;

ou seja, verificou-se uma mudanga radical no negécio.
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O sector bancéario portugués também foi objecto de profundas transformacgdes nas
Ultimas décadas e acompanhou as alteragdes estruturais que ocorreram na economia
portuguesa. O ano de 1984 foi o ano da abertura do sistema financeiro a iniciativa
privada e do inicio de uma verdadeira "revolugao financeira” em Portugal. Por isso, o
estudo do sector financeiro em geral ou da banca em particular € especialmente
complexo, atendendo a velocidade e complexidade das transformagdes por que tém

passado os bancos portugueses nos ultimos tempos.

Por toda a Europa os mercados nacionais tenderam a ficar saturados, de modo que a
reducdo das margens financeiras estimulou as varias instituicdes financeiras a
procurarem alternativas de crescimento externo. A crescente competitividade exerceu
influéncia no sentido da redugdo da margem financeira para niveis idénticos aos dos
mercados mais evoluidos. A reacgdo dos bancos foi no sentido da implementagao de
varias formas de racionalizacdo e de redugdo de custos: fusbes e aquisigdes,
reengenharia de processos, outsourcing, canais remotos e o desenvolvimento de
processos de reestruturagdo, através do controlo de custos operativos. Outro tipo de
reacgbes da banca as mudangas no contexto foram a universalizagdo das maiores
instituigdes financeiras e a entrada em novos mercados geradores de comissdes como
seguros, corretagem, fundos de investimento e fundos de pensfes. Na procura de
novas formas de negdcio, através do aprofundamento da segmentacéo dos mercados e
da venda cruzada de produtos, aumentou a prestacdo de servicos a clientes. Este
aumento da agressividade comercial foi baseado numa estratégia de distribuicdo cada
vez mais sofisticada, em que os novos canais de distribuicdo alteraram o comnceito
tradicional da actividade bancaria e constituiram uma resposta dos bancos a um

ambiente em constante mudanca.

A procura de dimensdo por parte dos bancos explica-se por factores proprios da
evolugédo do negécio bancario, como sdo a tecnologia, a desregulamentacdo, a
inovagéo financeira, a internacionalizagdo potenciada pela Unido Europeia, o
aparecimento de bancos regionais europeus e a importéncia de requisitos de capitais,
no que se refere ao coeficiente de solvéncia e a eficacia da utilizagcio dos recursos
bancarios. No entanto, a procura de dimenséo pode conduzir a um efeito inverso ao
desejado: a complexidade da gestdo de operagdes de grande magnitude pode anuilar os
seus beneficios e com frequéncia se subestimam as perdas associadas a uma
megaorganizagdo demasiado sumptuosa. Quaisquer que sejam os motivos que
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induzam as F&A, muitos temem que esta corrida pela dimens&o esteja a dar lugar a
criagao inadequada de superbancos.

As alteragées de enquadramento normativo, aliadas a outros factores de natureza
econémica, foram favoraveis a ocorréncia de uma dindmica actividade de fusdes e
aquisicbes sem precedentes da historia do sector, quer nos Estados Unidos, quer na
Europa e mesmo no resto do mundo. O volume de operagées de F&A no sector
bancario europeu aumentou, de 1990 a 1999, a uma média anual de 23,2%. O nimero
de fusdes entre 1989 e 1998, foi de 2250 na Europa e de 2650 nos Estados Unidos
(Koch e McDonald, 2000). Segundo o Banco Central Europeu, o niimero de instituicées
financeiras europeias foi reduzido de 12.378 em 1990 para 8.395 em 1999. Segundo
Koch e McDonald (2000), nos Estados Unidos passou-se de 14.364 bancos em 1979

para menos de 8.700 em 1998.

De acordo com a UNCTAD, num estudo realizado em Junho de 2000, o valor das F&A
no mundo cresceu espectacularmente durante os dois Gltimos decénios, a uma taxa de
crescimento de 42% ao ano. Em 1999, o seu valor total foi cerca de 2,3 bilides de
ddlares, para 24.000 operagdes. A dinamica de crescimento e de consolidagéo entre os
bancos europeus aumentou significativamente nas Gltimas décadas e em particular nos
ultimos 3 ou 4 anos. Dos 30 maiores bancos europeus, 18 resultaram de recentes
fusdes e aquisicbes (Belaisch, Kodres et al., 2001). As concentragdes bancarias
ocorridas noutros paises, nomeadamente na Europa Comunitaria, acentuaram a

vulnerabilidade estratégica e competitiva do sistema financeiro portugués.

Aqueles que defendem a concentragdo no sector financeiro, argumentam que as
instituicbes necessitam de alcangar maiores dimensdes para fazerem face aos custos
crescentes de tecnologia da informagao e comunicagdo como bases de receitas mais
amplas. Outro factor chave é a necessidade de uma maior capitalizagédo do mercado, ja
que os governos e as entidades encarregadas de regulamentar o sector financeiro
aceitam os argumentos dos operadores financeiros, segundo os quais é essencial
contar com uma maior dimens&o para reduzir os custos, consolidar as instituicdes
nacionais e desenvolver processos de reestruturacio, através do incremento do
controlo de custos operativos. Os paises mais pequenos, como é o caso de Portugal,
estimularam a concentracdo para contrabalangar a crescente concorréncia de

instituicbes maiores nos paises vizinhos.
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Embora a actividade bancaria portuguesa se tenha caracterizado pela concentracéo,
com a reducé@o do numero de bancos (e casas bancarias) em cerca de um tergo durante
a década de 60 e por uma nova concentragédo durante as nacionalizagdes da banca em
1975, que se traduziu numa nova redugdo de cerca de um tergo das instituicdes
financeiras, e se tenha proposto a via da especializagdo, tal ndo se viria a concretizar.
Assistiu-se a uma politica de sentido contrario, com a abertura da banca ao sector
privado e com o alargamento a generalidade dos bancos de certas operagdes
exclusivas de sectores especializados. Passou-se de um sistema financeiro dominado
por grandes grupos econdémicos, para outro dominado pelo sector publico, muito
regulamentado e controlado pelas autoridades monetarias, e, posteriormente, para um
sistema aberto e competitivo, com o predominio da iniciativa privada e auto-regulado

pelo mercado.

Durante os ultimos 30 anos registaram-se mudangas muito significativas na actividade
bancaria que desencadearam um elevado nimero de operagdes de concentragdo. Em
Portugal, ap6és a adesdo a CEE — Comunidade Econémica Europeia, as profundas
transformagbes a que a banca esteve sujeita criaram condigdes para uma nova
concentragcdo que teve lugar na década de 90. Mas os factores que the deram origem
foram bastante diferentes dos acontecimentos politico-sociais da década de 70 e do
predominio dos grandes grupos econémicos da década de 60 até ao 25 de Abril de
1974. Nao tiveram motivagdes politicas e visaram atingir a dimensdo necessaria para

enfrentar o aumento a concorréncia.

E sobre a concentragdo bancaria dos anos 90, ocorrida em Portugal, que o tema da
dissertacdo vai incidir. Pretende-se estudar a evolugéo do grau de concentragéo e os
seus efeitos, principalmente a nivel do desempenho dos mais importantes grupos

financeiros.

1.2 OBJECTIVOS E IMPORTANCIA DO ESTUDO

O fenémeno da concentragdo empresarial, que néo é exclusivo da banca, € um tema
actual que envolve normalmente importantes processos de reestruturagdo que estdo
ainda em curso em todo o mundo. Em Portugal, as concentragées ocorridas na banca
séo indissociaveis da nossa integragdo europeia, das profundas mutagdes ocorridas no
sistema bancario e do processo de reprivatizagbes. Este processo, que marcou o inicio
da ultima vaga de movimentos de concentragao, iniciou-se em 1989, de modo que 15
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anos depois é altura de fazer o balango da concentragdo bancaria, apesar de no inicio
deste milénio terem ocorrido novas F&A.

Esta dissertacado estuda a concentragdo bancaria em Portugal entre 1987 e 2003 com
base na intensidade da concentragdo no sector ao longo deste periodo e dos efeitos da
concentragdo em termos de eficiéncia dos principais grupos financeiros resultantes do
processo de concentragéo.

Os objectivos do estudo sdo os seguintes:
1. Determinar o grau de concentragdo bancaria em Portugal no periodo referido com

base no calculo de varios indicadores de concentragao;

2. Analisar o desempenho econdémico dos principais grupos financeiros portugueses na

sequéncia dos processos de fusado e aquisigao.

Este trabalho estuda fendmenos ocorridos num sector que tem uma grande importancia
na economia devido ao seu papel fulcral no processo de criagdo de moeda e como
centro de racionalidade econdémica. O sector bancario desempenha um importante papel
de charneira na economia, assumindo uma responsabilidade econémica que ultrapassa
as fronteiras nacionais. Assume também uma elevada responsabilidade social, tendo em

conta os elevados custos de faléncia do sistema bancario.

1.3 ESTRUTURA DA DISSERTAGAO

No 1° capitulo de introdugéo definem-se os objectivos, o contexto do estudo e a sua
estrutura.

Antes de iniciar o estudo da concentragdo bancaria propriamente dita, este trabalho
comega por efectuar uma analise retrospectiva da evolugdo da banca portuguesa, uma
andlise do contexto da mudanga na banca que conduziu a concentragdo, € uma
caracterizagdo da concentragdo bancaria em Portugal. Estes desenvolvimentos sdo
feitos no capitulo 2.

No capitulo 3 é efectuada uma reviséo de literatura sobre os factores que determinaram
a concentragio bancaria e os seus efeitos.
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O capitulo 4 define a metodologia, os indices de concentragédo aplicados, o universo e
amostra de instituicdes financeiras estudadas e as variaveis e indicadores de utilizados.

O capitulo 5 apresenta a sintese da analise empirica: os graus de concentracdo no
sector bancario em Portugal, o desempenho em termos de eficiéncia, produtividade e
rentabilidade dos varios grupos financeiros e do sector financeiro, bem como as
limitagdes do estudo.

O capitulo 6 apresenta as conclusdes da dissertagao e pistas para novos trabalhos de
investigacdo nesta area. Por ultimo, é apresentada a bibliografia de suporte para este
estudo.

CAPITULO 2. A EVOLUGAO DO SECTOR BANCARIO EM PORTUGAL

2.1 CARACTERIZAGAO DO SECTOR BANCARIO PORTUGUES

A caracterizagdo do sector bancario em Portugal consiste num estudo da sua
evolugdo ao longo das ultimas décadas. Optou-se por dividir este estudo em quatro
periodos distintos da evolugéo da banca:

2.1.1- O periodo anterior ao 25 de Abril de 1974;
2.1.2- A década de 70 (1974 a 1979);

2.1.3- A década de 80;

2.1.4- A década de 90.

Apesar de o ponto 2.1.1 abranger um periodo temporal muito alargado, registaram-se
tédo poucas transformagbes dignas de destaque, que consideramos desnecessario
estar a subdividir este periodo em varias fases. O 25 de Abril de 1974 é um marco
histérico importante para a economia portuguesa em geral e também para o sector
bancario. Assim, a década de 70 ficou reduzida quase a metade, mas as
transformagdes que a banca sofreu neste periodo foram tdo profundas que justificam
o seu estudo em separado.

As décadas seguintes (de 80 e de 90) foram as que registaram mudancas mais
radicais no sector, fruto da conjuntura econémica internacional e da integragdo do
pais na Comunidade Europeia. A evolugdo tem sido muito acelerada a nivel da
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inovacdo e diversificagdo financeira, da reforma e desenvolvimento dos mercados
monetario, cambial e de capitais € na multiplicagdo de instrumentos financeiros

oferecidos aos clientes.

2.1.1- O periodo anterior ao 25 de Abril de 1974

As caracteristicas mais relevantes da economia portuguesa dos anos 50, que
condicionaram o sector bancario, foram as seguintes:

O condicionamento industrial (que levou a consolidagdo dos grandes grupos
econémicos e financeiros);
. A protecgao aduaneira e substituicdo de importacgées;

. O modelo de crescimento assente em baixos niveis salariais.

Na década de 60, pode-se destacar como aspectos mais relevantes, a nivel
econémico:

. A entrada na EFTA, com a consequente abertura das barreiras alfandegarias aos
parceiros comerciais;

. As relagbes comerciais com as colonias vdo gradualmente perdendo peso na
economia;

. As remessas dos emigrantes como fonte de divisas e um dos sustentaculos da
economia;

. A dependéncia externa da economia portuguesa a nivel comercial, tecnolégico e
financeiro;

. O periodo de 1968/73 foi uma época de grande investimento estrangeiro em

Portugal.

A nivel do sector bancario, destacam-se os seguintes desenvolvimentos nas décadas
de 50 e 60:

Alargamento da utilizagdo dos depdsitos a ordem como meio de pagamento,
particularmente através da sua transferéncia por meio de cheque, e a expanséo da
rede de balcoes;

Aparecimento do primeiro banco de investimento, o Banco de Fomento Nacional,

fundado por iniciativa estatal
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Os bancos desempenharam um papel muito importante na constituicdo e
consolidagéo dos grupos econémicos: Grupo CUF, Grupo Champalimaud e Grupo

Espirito Santo,

O sector bancario foi um dos sectores mais protegidos e o aparecimento de novas
instituicdes e de novos produtos financeiros foi extremamente limitado.

A adeséo ao Fundo Monetario Internacional (FMI) e ao Banco Mundial conduziram em
1962 a reforma do Banco de Portugal, pondd termos as normas vigentes desde 1931.

No final dos anos 60 e inicio dos anos 70 foram criadas varias dependéncias no
exterior por parte de alguns dos maiores bancos portugueses. Foi em Franca, entdo o
principal destino dos emigrantes portugueses e principal origem das remessas dos
emigrantes, e nas col6nias, chamadas provincias ultramarinas, que tais dependéncias

surgiram.

No periodo de 1960 a 1973, todas as instituicées de crédito eram privadas, excepto a
Caixa Geral de Depésitos. Contudo, verificou-se uma diminuicdo do numero de
bancos, que resultou da fusdo entre pequenas instituicdes e da absorgdo de

pequenos bancos por outros de maiores dimensdes.
2.1.2- A década de 70 (1974 a 1979)

Em 1975 ocorreu a nacionalizagdo de todos os bancos e seguradoras nacionais.
Verificou-se durante os anos de 1975 e 1977 um processo de fusdes, tendo 0 nimero
de bancos comerciais publicos sido reduzido de 17 para 9.

O sector bancério era dominado e instrumentalizado pelo Estado, que interferia na
sua prépria gestdo. O sector estava em acentuada crise, com um nimero elevado de
instituicGes exibindo condigcées de exploragdo negativas e um mercado de titulos,
acgOes e obrigagdes que nao tinha quase actividade, apresentando um volume diario
de transacg¢des reduzido a poucos milhares de contos.

Os bancos eram pressionados a conceder “crédito politico’ que contribuia para a
deterioracdo das suas contas de exploracéo.
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Uma grande parte das taxas de juro activas e passivas praticadas pelas instituicoes
de crédito estavam sujeitas a controlo politico/administrativo. Os bancos
burocratizaram-se e a concorréncia era quase inexistente

Diversificaram-se as instituicdes integrantes do sistema bancario, surgindo algumas
parabancarias de estatuto publico e privado, desenvolvendo a sua actividade nas
areas do leasing e investimento apos a publicagdo dos respectivos regimes juridicos
em 1979 e 1980.

Na segunda metade da década de 70, houve uma intervencdo muito activa das
entidades governamentais, as quais estabeleceram barreiras legais a entrada no
sector, promoveram operagdes de concentragdo, para além de terem fixado
administrativamente taxas de juro, limites de crédito e restricdes a abertura de balcdes.

As limitagbes ao exercicio de certas actividades financeiras e a abertura de novos
balcGes por parte dos bancos, conjugadas com os plafonds de crédito que Ihes foram
impostos, contribuiram para atrasar a expansdo da banca portuguesa. A
especializagdo das instituicbes de crédito conjugada com a multiplicidade de
esquemas de bonificagdo das taxas de juro e com o apoio a empresas inviaveis, com
0 consequente crédito mal parado, agravou a situagéo dos bancos.

2.1.3- A década de 80

No inicio da década de 80, Portugal possuia um sistema bancario pouco dinamico e
fechado a influéncia da inovagéo externa. Era dominado por bancos nacionalizados
com quotas de mercado estaveis e quase garantidas. No contexto internacional a
banca portuguesa estava muito atrasada devido a auséncia de concorréncia interna e
externa.

Este periodo caracterizou-se pela reabertura da actividade bancaria e seguradora a
iniciativa privada doméstica e externa em 1984, pela criagdo de novos intermediarios
n&o bancérios, pelo desenvolvimento dos mercados monetario, financeiro e cambial,
bem como pela modificagdo substancial do quadro juridico, operacional e
concorrencial em que o sistema bancario comegou a operar.
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Foi também alterada a forma de financiamento do estado, que passou a fazer-se, em
exclusivo, através de instrumentos do mercado financeiro e nas condigbes ai

prevalecentes.

Com a integra¢do de Portugal na Comunidade Europeia, verificou-se a adopgéo de
parte da legislagdo comunitaria, aproximando-se o sistema bancario portugués dos
sistemas comunitarios de acordo com os principios de harmonizagdo minima no
quadro prudencial e concorrencial. A adesdo @ CEE veio acelerar o processo de
desregulamentacao e de liberalizacao bancaria.

.Em Portugal, a flexibilizagdo dos sistemas de informagdo e a introducdo de
substanciais melhorias tecnolégicas nas instituigdes financeiras sé ocorreu na década
de 80. Conheceu igualmente um rapido desenvolvimento, proporcionando a criagdo de
diversos produtos, tais como as maquinas ATM (Automatic Teller Machine) que vieram
revolucionar a relagdo do cliente com o banco, ao permitirem o levantamento e o
deposito de fundos, sem necessidade de se entrar no banco e durante 24 horas de
qualquer dia da semana; o EPOS (Electronic Point of Sale), utilizado para efectuar
pagamentos nos pontos de venda aderentes ao sistema Multibanco; o banco
telefénico permite ao cliente pedir infformagbes ou dar instrugbes ao banco, desde

requisitar livros de cheques, obter saldo médio da conta, etc.

A partir de 1985, comegaram a surgir entidades bancarias privadas: o BPI (Banco
Portugués de Investimento), fundado em 1985, foi o primeiro banco privado langado
em Portugal, logo seguido do Banco Comercial Portugués (BCP) e do Banco de
Comércio e Industria (BCl). Aumenta também o nimero de caixas de crédito agricola

mutuo e de diversas sociedades financeiras.

Em consonancia com o modelo preconizado na 22 Directiva Comunitaria de
Coordenacao Bancaria, foi adoptado o conceito de banco universal, culminando, alias,
um movimento da pratica bancaria no sentido da polivaléncia crescente das suas
actividades. Deste modo, a especializagdo dos bancos passou a resultar, ndo de
imposi¢ao legal, mas a ser consequéncia apenas de opgdes da respectiva gestéo.

Verificou-se, gradualmente, a eliminagdo de barreiras a entrada, dos regulamentos

acerca das taxas de juro, dos plafonds de crédito, da abertura de novos balcdes, etc,
que criaram as condigdes necessarias para as reprivatizagbes e liberalizagdo do
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movimento de capitais internacionais, alargamento da rede de distribuicido, melhoria
dos niveis de produtividade e diversificagdo de actividades.

As margens financeiras reduziram-se drasticamente, sendo conviccdo de que tal
redugéo s6 ndo teve graves consequéncias para a generalidade das instituicdes
porque, na realidade, elas eram muito amplas. No entanto, houve alguns bancos que
tiveram algumas dificuldades financeiras.

O processo de privatizagbes foi iniciado em 1989, com a oferta plblica de venda de
49% do capital do Banco Totta & Agores, tendo-se observado no ano seguinte a
venda de mais 31% do capital do mesmo banco e de 33% do Banco Portugués do
Atlantico. Foram reprivatizados até 1997 todos os bancos publicos, excepto a CGD e
o BNU (integrado no grupo CGD).

Na sequéncia do processo de desregulamentagéo assiste-se a uma proximidade cada
vez maior entre as actividades da banca comercial, bancos de poupanga e de
investimento, bem como de algumas instituigées financeiras ndo monetarias. Tal facto
deve-se as transformagbes estruturais verificadas nos mercados financeiros,
nomeadamente em matéria de novas tecnologias, inovagbes financeiras,

diversificagéo de actividades, constituicdo de grupos financeiros, etc.

A desintermediagdo deu origem ao alargamento das possibilidades oferecidas aos
agentes néo financeiros da economia de captarem directamente os fundos em
mercados abertos.

As taxas de juro foram liberalizadas e baixaram bastante neste periodo devido a
diminuigdo da inflagdo e ao mercado de capitais, mas sem dlvida que a concorréncia
em varias frentes e o consequente aumento do poder negocial dos clientes foram
factores decisivos.

Quanto as estratégias de internacionalizagdo da banca portuguesa, estas
circunscreveram-se a alguns nichos importantes de mercado nos paises onde a
concentragéo de emigrantes portugueses era grande (Franga, Alemanha, Luxemburgo,
Africa do Sul, Brasil, EUA e Canadd) e a reocupagdo de mercados tradicionais
perdidos com a descolonizagao.

11
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Nos anos de 1985 a 1987 assiste-se a reanimag¢ao do mercado de capitais e a criagdo
de novos intermediarios financeiros (sociedades gestoras de fundos de investimento,
de fundos de pensdes, de patriménios, sociedades correctoras, de capital de risco, de
factoring, de leasing, etc.).

2.1.4- A década de 90

O inicio da década de 90 foi, assim, marcado por uma acentuacdo do clima
competitivo cujos pélos estratégicos de actuagdo se centraram em: reprivatizacéo,
diversificagao, expansao da rede, internacionalizagdo e modernizagao.

Esta década foi também marcada pelo fim do controlo quantitativo do crédito bancario
(em 1990) e pelo aumento da concorréncia interbancaria entre os diversos segmentos
do sistema financeiro, nomeadamente nas areas da captacdo de recursos e da
concessao de crédito, com a consequente redugdo das taxas de juro e das margens

de intermediag¢ao.

Foram liberalizados os movimentos de capitais com a Europa e foi publicada a nova lei
regulamentadora do sistema financeiro portugués. Esta lei criou uma nova estrutura
para o sistema financeiro nacional, dividindo-o em dois grandes grupos de instituicées
financeiras — instituicbes de crédito e sociedades financeiras — e delimitando a

actividade dos bancos de acordo com o modelo da banca universal.

Em 1990 surgiram novos operadores no sistema bancario portugués: o Deutsch Bank
de Investimento, o Bank of Tokyo, a Sociedade Financeira Portuguesa e o Banco
Comercial de Macau. No ano seguinte iniciaram a sua actividade dois novos bancos:
o Banco Nacional de Crédito Imobiliario e o Banco Hispano de Investimento. O
crescimento do nimero de bancos resultou, portanto, da criacdo de novos bancos
domésticos e também da expansado da rede de instituicdes de crédito estrangeiras a
operar em Portugal.

Os processos de reprivatizagdo deram origem a manobras estratégicas para a
reconstituicdo de antigos grupos econémicos ou para a formagao de novos grupos, por
vezes conducentes a complexos conflitos.

Para serem criadas condigées de sucesso das varias operagdes de reprivatizagoes
dos bancos, houve necessidade de tomar algumas medidas com vista ao saneamento
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financeiro e a melhoria da sua eficiéncia. Com parte do dinheiro que o Estado
encaixou com as privatizagdes, procedeu-se ao aumento do capital do BFB —~ Banco
Fonsecas & Burnay, do BTA — Banco Totta & Agores, do BPA — Banco Portugués do
Atlantico e do BPSM — Banco Pinto & Sotto Mayor.

A internacionalizagéo crescente da actividade financeira (expansio dos principais
bancos portugueses em Espanha e noutros paises comunitarios), acompanhou a
internacionalizagdo da economia e dos mercados, bem como uma crescente
globalizagao financeira;

Em termos tecnolégicos, o sector bancario evoluiu bastante. O ciclo de forte expansao
das tecnologias da informacéo e comunicagdo, com pregos decrescentes, originou
um ’fechnology-push® extraordinario na banca. Os bancos realizaram elevados
investimentos em novas redes de atendimento, diversificaram os produtos e

segmentaram os clientes.

Assistiu-se ao crescente alargamento da rede de agéncias traduzida num significativo
aumento do nivel de bancarizagdo em Portugal. Surgiram também vérios canais

alternativos como os ATM, a banca através do telefone e da Internet.

A redugéo das margens financeiras ocorridas nos Ultimos anos, obrigou os bancos a
actuarem no sentido da redugdo dos custos de funcionamento, através de um
processo de racionalizacdo e de reengenharia dos factores produtivos, de modo a
acelerar a sua modernizagdo num mercado cada vez mais competitivo.

Os bancos perderam nesta década grande parte do volume de negécios tradicional de
intermediacéo financeira e tentaram compensar essa perda pelo aumento das
comissdes de produtos e servigos incrementando o produto bancario com receitas fora

do balango.
Uma particularidade no caso portugués reside no facto de terem sido os préprios

bancos os agentes mais activos no processo de desintermediagdo, o que pode ser
explicado pela atrofia relativa do sector terciario em geral.

13
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2.2 AS FUSOES E AQUISIGOES NA BANCA

A criagio do Mercado Unico Europeu e a internacionalizagéo das economias implicou
o desaparecimento das fronteiras internas dos estados — membros da Unido Europeia
e a simultinea criagdo de um Mercado Unico de mais de 340 milhGes de
consumidores. Face a este desafio langado aos bancos e as empresas em geral,
houve necessidade da criagdo de mecanismos visando a renovagao e reestruturagéo
dos seus meios operacionais, com vista a uma maior eficiéncia de actuagéo neste
mercado alargado. Por outro lado, o proprio mercado nacional exigia uma
reestruturacao das instituicdes e da respectiva filosofia de gestdo, uma vez que a sua
estrutura organizativa se encontrava manifestamente desactualizada face as

exigéncias comerciais, financeiras, operacionais e concorrenciais deste mercado.

Y

Tem sido pratica crescente das instituicbes financeiras procederem a respectiva
reestruturagdo e redimensionamento, com o propésito de, concentrando os seus
meios, garantirem uma maior capacidade de intervengdo neste amplo mercado e
defenderem as posigbes que detém no mercado nacional. A concentragdo e
redimensionamento passa, muitas vezes, por um processo de aquisicdo de outras
instituicées, fusdo ou aliangas estratégicas de cooperagdo. A filosofia do "small is
beautifull’ esteve posta de lado por parte dos gestores bancarios, embora ciclicamente
esta ideia esteja presente na mente dos dirigentes.

Tem—se constatado a nivel mundial que o aumento das taxas de juro precede o
declinio das fus6es e que estas sdo incrementadas em periodos de crescimento
econémico. A procura de oportunidades de consolidacdo empresarial ocorre em
periodos de baixa nos mercados de capitais.

As fusdes visam, muitas vezes, a obtencdo de acréscimos na eficiéncia operativa e,
consequentemente, reducdes nos seus custos e maximizagdo do lucro, através da
eliminacao de ineficiéncias na sua gestdo. As mais citadas fontes deste acréscimo de
eficiéncia sdo as economias de escala e de gama. Os ganhos de eficiéncia
associados a estas economias representam uma contribui¢cdo para o bem-estar social.

As fusdes e aquisi¢des (F&A) fazem parte da reestruturacdo necessaria para melhorar
a utilizagdo eficaz dos recursos, que pode beneficiar o emprego, mas a longo prazo.
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Muitos executivos de empresas financeiras argumentam que impedir a concentragdo
e os aumentos da eficiéncia que as F&A tornam possiveis, equivaleria a forgar as
empresas a participar na “politica social’, mantendo niveis desnecessarios de
emprego e preservando canais de distribuicdo que seriam redundantes.

Myers e Majluf (1984), mostram que a combinagdo de empresas com
complementaridades, ao nivel das oportunidades de investimento e dos recursos
financeiros, pode resultar num menor custo de oportunidade do capital € numa mais
eficiente afectagdo de recursos. Na mesma perspectiva, Ravenscraft e Scherer (1989),
apontam para que as fusdes entre empresas com actividades relacionadas obtenham

melhores resultados.

Normalmente as F&A pressupGem um excesso de capacidade de gestdo das
empresas adquirentes, o que conduz a obteng¢ao de ganhos decorrentes da melhoria
da gestdo, pois tém maior know-how e maior capacidade e facilidade de

acompanhamento de outras empresas [Weston e outros (1998)].

Para além das economias internas, as empresas poderao ser levadas a agrupar-se ou
fundir-se com o objectivo de eliminarem as externalidades negativas na produgéo e
distribuic&o, ou seja, parece existir uma motivagéo para a concretizagéo de operagées
de concentragéo que incorporem efeitos externos positivos [Jacquemin (1984)]. Existe
uma ideia consensual, aplicavel a praticamente todos os conglomerados financeiros,
que diz respeito ao desejo de adquirir ou preservar uma dimens&o que lhes permita
competir na “aldeia financeira global”.

As F&A sdo o meio mais rapido de alcangar um objectivo quando a firma esta a
expandir-se a nivel nacional ou internacional. Os activos como a investigacdo e
desenvolvimento, marcas, patentes e redes de distribuigdo podem ser também
obtidos mais rapidamente por meio das F&A do que através do crescimento organico
de uma empresa, principalmente no ambiente econdémico actual de intensa

competicao nacional e internacional.

2.2.1 Tipos de concentragdes

Segundo Ross, Westerfield e Jaffe (1995), as fusGes ou aquisigbes podem ser:
Horizontais: unido entre firmas que actuam no mesmo sector de actividade,
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geralmente concorrentes;

. Verticais: quando resultam da unido entre firmas que fazem parte da mesma cadeia
produtiva, podendo ser a montante, em direcgdo aos fornecedores, ou a jusante, em
direccdo aos distribuidores e clientes;

Em conglomerado: quando envolvem empresas de sectores de actividade nao

relacionados, visando a diversificagdo dos investimentos a fim de reduzir os riscos e
aproveitar oportunidades de investimento.
O crescimento vertical traduz a integracdo de todas as fases da cadeia de valor. Por
outro lado, crescimento horizontal envolve a integragdo de negécios, ou seja, o poder
de decisédo sobre actividades ndao complementares, concorrentes ou, pura e
simplesmente, diversificadas.

Na fusdo, as empresas intervenientes, geralmente, sdo do mesmo sector,
desenvolvem a mesma actividade e apresentam recursos e capacidades, de modo
que juntas podem criar uma vantagem competitiva mais forte, enquanto nas
aquisicbes € comum as firmas serem de sectores diferentes. A forma de pagamento
utilizada na fus&o & a permuta de acgbes, enquanto na aquisicio se pode pagar com
dinheiro, acgdes ou outros titulos, etc.

Consideram-se varios exemplos dos diferentes tipos de concentragdes na banca:

. Concentragéo horizontal: bancos, locagéo financeira, factoring, SFAC, etc.

. Concentragéo vertical: bancos, informatica, rating, administragdo de imoéveis, etc.

. Concentragdo em conglomerados: bancos, seguradoras, correctoras, SFFI, etc.

. Concentragdo concéntrica: sector bancario e segurador e, mais recentemente, sector

bancario e das telecomunicacgées.

As fusdes, nomeadamente as resultantes de integragéo horizontal, podem ser também
uma forma de eliminar excessos de capacidade, conduzindo ao encerramento de
unidades de produgdo menos eficientes em favor das mais eficientes. Normalmente
considera-se a existéncia de sobrecapacidade instalada quando se verifica a
saturagao do mercado ou a reducgio da procura.

Nas F&A horizontais as empresas contratantes exercem e competem dentro da
mesma actividade ou sector, encontrando-se na mesma industria, resultando dai uma
justaposigéo de meios existentes. Neste contexto, tomam-se decisées enquadradas no
ambito da expansé&o e crescimento das organizagdes tendentes a uma optimizagéo de
recursos e de mercados. A fusdo entre empresas com linhas de produtos dirigidas ao
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mesmo tipo de consumidores pode permitir um melhor aproveitamento dos seus
recursos e capacidades comerciais.

As fusbes horizontais permitem as empresas ganhar mercados, mediante a
complementaridade dos seus produtos e a introdugdo de novos. Assim, na sequéncia
de uma fuséo e simultaneamente com o desenvolvimento de uma adequada
tecnologia, um banco pode atender um maior niimero de clientes com menores custos.
Desta forma, evita-se a duplicagcdo de custos, ao se juntarem as areas dos bancos
objecto de fuséo, e incrementa-se a utilizagdo e rentabilizagio das tecnologias da
informacdo e comunicagdo (TIC). Os grandes bancos beneficiam ainda do facto de
conseguirem uma melhor diluicdo dos riscos e de inspirarem aos seus clientes uma

maior confianga.

Segundo Weston e outros (1998), as fusGes horizontais, uma vez que combinam
actividades similares, sdo potenciadoras de economias de escala. As fusées verticais
potenciam a reducdo de custos de transacgdo, enquanto as fusdes em conglomerado
conduzem & obtengdo de sinergias, potenciando um incremento da afectacdo dos
varios recursos. No entanto, as economias de escala também podem encontrar-se

nas fusdes verticais e, por vezes, em conglomerado.

Nas F&A verticais as empresas outorgantes exploram actividades afins ou
complementares situadas em estadios diferentes no interior da mesma industria ou
sector. Martin (1995) considera que as fusGes verticais permitem eficiéncias, por meio
da poupanga de custos, para além do redimensionamento e da eliminagdo das
unidades produtivas obsoletas.

Nas F&A referentes a conglomerados, as empresas compradoras exploram
actividades com objectivos diferentes ou encontram-se posicionadas em inddstrias ou
sectores dispares das adquiridas.

Por ultimo, as F&A concéntricas referem-se a unificagdo de empresas que se situam

em unidades de negécio diferentes, mas relacionadas de forma mais ou menos
profunda, em particular pelo mercado ou pela tecnologia.
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2.2.2. A concentragido bancaria

O contexto desempenha um papel primordial no movimento de consolidagéo bancaria
mais recente, envolvendo todas as forgas que interagem com as organizagdes e
sobre as quais a empresa ndo exerce uma influéncia directa: os ciclos financeiros, a
legislagdo, a tecnologia, os movimentos estratégicos dos concorrentes. O ciclo
financeiro dos finais da década de 90 ao inicio do segundo milénio, com um
crescimento econdmico vigoroso, criou condiges bolsistas favoraveis ao
financiamento das F&A. A interdependéncia entre este ciclo financeiro, a especulagao
financeira e as inovagdes tecnoldgicas contribuiu para acentuar esta tendéncia.

A globalizacéo, aliada aos processos de integragdo econémica em varias regides do
mundo, a inovagdo tecnoldgica, a desregulamentagéo e a desintermediagéo financeira,
bem como ao aumento rapido da concorréncia, determinou varios processos de
concentragdo empresarial na maioria dos sectores de actividade econdmica, através
de F&A. Os principais objectivos foram o aumento da eficiéncia operativa, com base
em sinergias obtidas através de economias de escala e de gama, e o

redimensionamento das empresas para enfrentar o incremento da concorréncia.

O aumento da concorréncia na captagdo de fundos e na concessdo de empréstimos
teve como consequéncia a queda das margens de intermediagao financeira, o que
motivou os gestores bancarios a investir em novas tecnologias, para reduzir os custos
operacionais de produgdo e manter a rentabilidade. O incremento da concorréncia
teve como consequéncia a perda do poder negocial do banco perante os aforradores e
os utilizadores do crédito.

A flexibilizagdo das regras que orientam a actividade financeira atenuou as fronteiras
entre os diferentes agentes de mercado, como sdo a banca universal, a banca de
negdcios, as caixas econémicas e as caixas de crédito agricola, os intermediarios
financeiros ndo bancarios e os agentes ndo propriamente financeiros. Os bancos
comecaram a debater-se com problemas de rentabilidade, na sequéncia da redugio
da margem financeira, de modo que as fusbes surgiram como uma forma mais
econdmica de implementar uma reestruturagdo para os manter no sistema com
menores riscos, permitindo aumentar o nivel das operagées e atenuar os problemas
de rentabilidade.
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No que se refere as ameagas competitivas provenientes de novos concorrentes, novos
produtos e novas tecnologias, estas contribuiram para a alteragdo dos
comportamentos competitivos dos concorrentes, tanto nos mercados domésticos como
nos internacionais. Constata-se que a liberalizagdo, a desintermediacédo e a inovagéo
financeira impulsionaram o surgimento de novas entidades financeiras e nao
financeiras, tanto nacionais como estrangeiras.

A concentragdo bancaria foi, em grande medida, consequéncia de fendbmenos como a
desintermediacdo, a desregulamentagdo, a liberalizagdo, a globalizagdo e a
internacionalizagdo dos mercados financeiros. A estes fenomenos ha a acrescentar
outros que também contribuiram para acentuar a crise no sector e a concentragao
como reacgao natural dos bancos instalados as mudangas no contexto: a
universalizagdo das actividades financeiras, a automatizagdo e a informatizagao, o

desenvolvimento de actividades parabancarias e a inovagao financeira.

As necessidades de diversificagdo decorrem de ser imprescindivel a adaptacdo as
alteragbes do meio envolvente. Os desafios colocados pela evolugdo dos sistemas
financeiros exigiram reajustamentos permanentes das estratégias e requerem
também uma dimensao minima das empresas. Ganhar uma certa dimensao tornou-se
um imperativo para os bancos, a fim de estarem presentes nos mercados globais de
titulos, acompanharem os seus principais clientes e se protegerem da chegada dos
bancos estrangeiros. O repto a eficiéncia e a competitividade, langado pelo desafio da
Unido Europeia, foi um dos factores determinantes do redimensionamento dos bancos.
Com a chegada do euro, foi necessario aos bancos criarem maior dimensao e maior
capitalizagéo, pois sdo estes os factores que facilitam a sua operacionalidade em
certos segmentos do mercado de capitais.

A primeira etapa do processo de concentragdo na banca portuguesa iniciou-se nos
anos 60, quando diversos bancos desenvolveram esforgos de aquisi¢do de outras
instituigdes financeiras, de modo a penetrar em novos mercados regionais, aumentar
o volume de negécios e competir pela supremacia sectorial. De 32 bancos comerciais
e casas bancarias que existiam no inicio da década de 60 passou-se para 22
instituigées financeiras no final da decada.
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No mesmo sentido, as nacionalizagées de bancos e companhias de seguros, nos
anos 70, implicaram um aumento do grau de concentragcdo, visando através da
consolidagdo de instituicbes com situagées patrimoniais complexas alcancgar
independentemente do seu efectivo sucesso, uma maior racionalidade das bases de
negocios e uma maior eficiéncia das estruturas operativas. Apos o processo de
nacionalizagbes, em que as fusdes se inseriram num processo global de recuperagéo
de empresas, o sistema bancario ficou reduzido a 15 instituicées bancarias nacionais
e estrangeiras.

Verificaram-se grandes modificag6es a nivel da liberalizagdo das taxas de juro, que
deixaram de ser fixadas administrativamente, sendo incrementada a concorréncia no
sector e a consequente eficiéncia do mercado financeiro como um todo. Foram
eliminadas as restrigdes a livre circulagéo de capitais na Unido Europeia, permitindo o
livre acesso a actividade bancaria em todos os paises do espago econémico europeu,
acabando os plafonds de crédito e passando o controlo da massa monetaria a ser
feito de forma indirecta. A banca ficou exposta a concorréncia das suas congéneres
europeias, o0 que obrigou os bancos a uma maior racionalizagio da sua actividade, na
medida em que os bancos portugueses apresentavam custos administrativos bastante
mais elevados que os da generalidade dos bancos europeus, seus potenciais

concorrentes.

Alterou-se completamente o modo de financiamento do défice do sector publico, que,
até ha alguns anos, era financiado quase totalmente, em condigées preferenciais, pelo
Banco de Portugal e outras instituicdes do sector financeiro. Actualmente, é financiado
sobretudo pelo sector ndo financeiro em condicbes de mercado, isto &, o sector
publico financia-se através de empréstimos nas mesmas condigdes de outro agente
tomador de fundos, ou seja, através da emissdo de produtos financeiros. Assim, o
Estado contribuiu para a diversificagdo da oferta de instrumentos financeiros
oferecidos aos aforradores, com o consequente desenvolvimento de titulos do
Tesouro (representativos da divida publica), do mercado de capitais e com a
introducao de inovagdes financeiras.

A banca portuguesa desenvolveu-se, em grande parte, dimensionada em fungdo do
mercado nacional e protegida da concorréncia de bancos estrangeiros mais eficientes,
pelo que um redimensionamento adequado as novas condigbes competitivas foi
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positivo na 6ptica econémica e social, para além de ter sido uma condicéo necessaria
de sobrevivéncia.

A competitividade no sector teve um incremento consideravel, com os elevados
investimentos em novas tecnologias e abertura de uma vasta rede de balcdes,
aumentando a taxa de bancarizagcdo, e, em simultaneo, tendo baixado as margens de
intermediagédo que acabaram com o periodo do “el dorado” em que o sector viveu no
passado. O processo de reprivatizagGes acentuou a competitividade bancaria e
contribuiu para a formacao de grupos econémicos nacionais.

Os bancos mais débeis depararam-se com um cenério de forte competitividade e
concorréncia agressiva. O principal desafio, principalmente para os pequenos bancos,
foi ndo sé a rendibilidade para fazer face a redugéo da margem financeira, mas a sua
propria sobrevivéncia no mercado financeiro, o que justifica as fus6es e aquisicées de
que os bancos mais débeis tém sido alvo. Os bancos portugueses foram obrigados a
ajustar-se a este novo cenario de grande competitividade em muito menos tempo do
que sucedeu noutros paises europeus, apesar de ndo se terem verificado grandes

sobressaltos ou dificuldades de maior.

Os responsaveis pela regulamentagdo, que anteriormente tinham tendéncia para
desencorajar as fusées e aquisigbes - a fim de assegurarem a presenga de um
numero suficiente de sociedades em determinados segmentos do mercado nacional,
de modo a manterem um nivel adequado de concorréncia — tomaram consciéncia de
que a concorréncia real podia surgir tanto de outras instituicbes prestadoras de
servicos analogos como das sedeadas noutros paises que prestam servigos
financeiros. Isto vai ao encontro do argumento habitualmente utilizado para justificar a
concentragdo pela necessidade de constituir grandes grupos com capacidade para
competir nos mercados internacionais. Segundo Tavares (1996), este argumento cai
pela base e explica-se com a frieza dos numeros: a fusdo de todos os bancos
portugueses daria um banco de média dimensao na Franga e na Alemanha.

Paroush (1995), defende que os fendmenos das F&A e as faléncias dos bancos
constituem respostas naturais do sistema bancario as mudangas na legislacio e as
alteracées no meio envolvente. Refere também que o nimero elevado de recentes
fusbes e aquisicbes e a elevada taxa de faléncias constituem processos de
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ajustamento que reduzem o numero de bancos para um nimero 6ptimo mais baixo
em consequéncia de alteragbes exdgenas.

No entanto, Koguchi (1993), refere que as F&A ndo resolvem o problema da
sobrecapacidade instalada no sector, a ndo ser que as fusdes sejam acompanhadas
da libertagdo de parte dos recursos. Refere ainda que o crescimento é perseguido
como um fim em si mesmo.

2.2.3 As vagas de concentracao bancaria em Portugal na década de 90

A formagéo de grupos financeiros em Portugal resultou da assimilagéo das principais
tendéncias internacionais e da referéncia em relagdo a um novo quadro normativo e
competitivo, resultante do aprofundamento da ades&o ao espago europeu.

Durante as ultimas décadas assistimos a trés periodos distintos da concentragéo
bancaria em Portugal baseada em motivagdes diferentes:

- Concentragdes baseadas na consolidagdo dos grupos econémicos na década de 60,
promovidas pela iniciativa privada;

- Concentragbes baseadas nas nacionalizag6es de 1975 e promovidas pelo Estado;

- Concentragbes baseadas inicialmente na consolidagdo dos grupos financeiros
estatais (CGD e BFE) e posteriormente nas reprivatizagées controladas, em grande
medida pelo Estado portugués, mas também com a participagéo activa dos grupos
financeiros privados.

As reprivatizacbes que levaram a formagéo de novos grupos financeiros (caso dos
grupos BCP, BPI e BANIF) e a reconstituicio de antigos grupos econdémicos e
financeiros desmantelados apés o 25 de Abril de 1974 (caso dos grupos Mello,
Champalimaud e Espirito Santo). O processo de privatizagdes reverteu, portanto, o
processo de desmantelamento dos principais grupos empresariais pés-revolugdo e
resultou da acgdo politica do Estado na coordenacio e controlo activo das varias
operagdes de reprivatizagdo e na consolidagdo dos grupos financeiros estatais.

A formagéo de varios grupos financeiros em Portugal, com base num processo de

concentracdo bancaria, apés as privatizagdes e a regulamentagdo sobre liberdade de
estabelecimento e de prestagéo de servigos financeiros, marcou a histéria recente da
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banca portuguesa. A concentracdo do sector era ja elevada em 1991: a primeira
instituicdo financeira do «ranking» detinha 21,4% dos activos e as cinco primeiras 53%
do mercado (segundo a Associacdo Portuguesa de Bancos).

A primeira vaga de concentracdo bancaria em Portugal teve como objectivo a
recuperagao das instituicdes financeiras mais debilitadas e foi conduzida pelo Estado
accionista:

* Absorgéo do Banco Nacional Ultramarino pela Caixa Geral de Depdsitos;

e Controlo pelo Banco Portugués do Atlantico da Uni&o de Bancos Portugueses;

e Integracdo do Banco Borges & Irm&o no Banco de Fomento e Exterior.

Foram criados dois grupos financeiros do Estado, liderados, respectivamente, pela
Caixa Geral de Depésitos (CGD) e pelo Banco de Fomento e Exterior (BFE), para
além de varios grupos privados. Em meados da década de 90 ocorreram em Portugal
varias operagbes de concentragdo, conduzidas por accionistas privados que s&o
marcos importantes na histéria recente do sistema bancario:

e Aquisigdo do Banco Portugués do Atlantico pelo Banco Comercial Portugués;

» Aquisigéo do Banco Totta & Agores pelo Banco Pinto & Sotto Mayor.

e Aquisicdo dos activos financeiros do grupo Mello (Banco Mello e seguradora
Império) por parte do Banco Comercial Portugués.

e Aquisi¢éo dos activos de Anténio Champalimaud (Banco Totta & Agores e Crédito
Predial Portugués) por parte dos espanhois do Banco Santander Central Hispano.

» Aquisicio do Banco de Fomento e Exterior pelo Banco Portugués de Investimento.
» Alianca entre o Banco Espirito Santo e o Banco Portugués de Investimentos, que
em tudo se assemelhava, a partida, a uma fusdo que no entanto nao se viria a
concretizar.

Na Lei n® 11/90 o governo definia os objectivos das reprivatizagdes:
e Acautelar o patriménio do Estado e reduzir o seu papel na economia;
e Promover uma grande participagao dos investidores nacionais;

e Reforgar a capacidade de implementar a modernizagéo das institu'igées;

Ainda no ambito desta lei, competia ao governo definir, em cada operagéo, quais dos
objectivos se deveriam alcancar, bem como a forma de concretizar as operagées
(oferta publica ou venda directa) e controlar, no caso das privatizagdes parciais, a
transmiss&o das acgdes, antes de terminada a operagéo de privatizagdo. E obvio que
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um dos principais objectivos das reprivatizagdes foi combater algumas das debilidades

que caracterizavam algumas das instituigées financeiras do sector.

O processo de privatizagdes iniciou-se em 1989 com a venda de 49% do capital do
Banco Totta & Agores. O objectivo dos bancos portugueses, em parte em consonancia
com os poderes publicos, foi conquistar uma forte posicdo no mercado, criando
barreiras aos novos concorrentes, e adiar a tomada de um importante papel no sector
por parte dos bancos estrangeiros. Alias, a formag¢do dos grupos bancarios foi,
segundo Lopes (1996), em grande medida, controlada ou orientada pelo governo, na
medida em que este tinha poderes absolutos para definir as linhas gerais e as
condi¢bes de cada operagéao, incluindo a escolha, directa ou indirecta, dos potenciais
compradores.

Da aquisi¢do dos bancos publicos por parte dos novos bancos privados portugueses
resultou uma forte tendéncia para a concentragdo no sector, tendo sido reconstituidos
alguns grupos financeiros portugueses que tinham sido desmantelados com as
nacionalizagées do p6s-25 de Abril - caso dos grupos Champalimaud, Mello e Espirito
Santo — tendo-se acelerado a formagdo de conglomerados financeiros. Todos os
grupos financeiros privados portugueses existentes em 1997 foram formados na
sequéncia das reprivatizagbes, tendo adquirido, todos eles, pelo menos um banco
publico: o grupo Banco Melo — Champalimaud adquiriu o BMC — Banco Mello
Comercial (antiga UBP); o grupo Banco Pinto & Sotto Mayor adquiriu o BPSM, o BTA
e o CPP; o grupo Banco Espirito Santo adquiriu o BES; o grupo BANIF adquiriu c BCA
— Banco Comercial dos Agores; o grupo BPI adquiriu o BFB, o BFE e o BBI; o grupo
BCP adquiriu o BPA e o BCM.
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Quadro 1 - Acgdes (em %) dos bancos publicos detidas pelo sector privado entre
1990 e 1997

Anos > 1990 [1991 [1993 [1993 [1994 [1995 [1994 | [1997
CGD 0 0 0 0 0 0 0 0
CPP 0 0 100 100 100 100 100 100
UBP 0 0 0 61 80 100 100 100
BNU 0 0 0 0 0 0 0 0
BPA 33 33 51 68 76 100 100 100
BPSM 0 0 0 0 80 100 100 100
BTA 80 80 80 80 80 87 100 100
BB 0 0 0 0 0 0 65 100
BCA 0 0 0 0 0 0 56 56
BES 0 40 100 100 100 100 100 100
BFB 0 80 100 100 100 100 100 100
BFE 0 0 0 0 0 0 65 100

Fonte: Borges (1994), pag.53

Segundo Antunes (1999), o processo acelerado de privatizagdes do sector financeiro
nos anos 80 e 90, em paralelo com o estabelecimento de uma filosofia de superviséo
supranacional assente na desregulamentagdo dos mercados nacionais, s6 veio
facilitar ainda mais a concentragdo. A procura do estatuto de "banco europeu’
encontra cada vez mais sentido neste contexto.

O sector bancario portugués foi alvo de dois movimentos de concentrag&o: um durante
o processo de privatizagdes, em que algumas instituicdes foram adquiridas pelos
bancos privados emergentes que procuraram expandir a sua base de negdcios e outro
mais recentemente. Este ultimo processo de concentragdes esteve associado a um
movimento de reposicionamento internacional da banca portuguesa, com o
aprofundamento das relagbes accionistas com grandes instituiges europeias e que
deu origem ao desmantelamento do grupo BPSM, & formagdo do grupo TOTTA /
Santander e a expanséo do grupo BCP com a aquisigdo do Banco Pinto e Sotto Mayor.
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Em consequéncia destes processos de concentragdo, o peso dos cinco maiores
grupos bancarios aumentou de cerca de 50% em meados da década de 80 para
quase 80% em 2002, acompanhando a tendéncia observada noutros paises europeus.

A entrada de bancos estrangeiros nos mercados domésticos motivou operacgoes de
concentragdo como reacgdo, mas, em contrapartida, teve como consequéncia a
reducéo da propria concentragdo (Revell, 1987). Este fendmeno ocorreu também em
Portugal nas ultimas décadas.

2.2.4 Dados do Banco de Portugal sobre a concentragao bancaria

Dados dos Relatérios do Banco de Portugal apontam ja para um elevado grau de
concentracao bancaria no periodo de 1991-93 em que a soma das cinco maiores

quotas de mercado é superior a:

e 50% no Crédito Interno, no Activo, no N° de BalcGes e de Trabalhadores

s a 60% no Crédito Externo,

e a 58% nos Depésitos,

e a 70% dos Resultados do Exercicio

De 1994 a 1996 verifica-se um incremento acelerado da concentragdo bancaria,
tendo-se atingido neste ultimo ano valores muito elevados, correspondentes ao
somatorio dos cinco maiores grupos bancarios:

Quadro 2 - Somatério das quotas dos cinco maiores grupos financeiros em
1994 e 1996

Activo Crédito s/ Recursos Resultados do
ANOS Clientes Captados Exercicio
1994 71,8% 68,8% 69,7% 87,8%
1996 84,9% 83,0% 79,4% 93,1%

Fonte: Banco de Portugal

Nestes dois anos o aumento do somatério das quotas dos cinco maiores grupos
econdémicos foi de 5 a 14 pontos percentuais nas varidveis em andlise, o que é
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bastante significativo. No biénio seguinte (1997-98), assistiu-se a uma Iigeira reducao

da concentragdo bancaria com os cinco maiores grupos financeiros, que perderam as

seguintes quotas de mercado (em pontos percentuais) por varidvel: 3 nos Recursos

de Clientes, 6 no Activo, 3 nos Créditos de Clientes e 13 nos Resultados do Exercicio.

Também neste periodo, os bancos estrangeiros instalados em Portugal registaram

um acréscimo significativo das quotas de mercado:

Quadro 3- Quotas de mercado dos bancos estrangeiros implantados em Portugal (1994 e

1996)
Activo Crédito s/ | Recursos| Resultados
ANOS Clientes | Captados| do Exercicio
1994 4.9% 7.7% 7.9% 3,5%
1996 6,2% 11,7% 9,1% 8,5%
ACRESCIMO
(em pontos 1,3 4.0 1,2 50
percentuais)

Fonte: Banco de Portugal

O aumento da quota nos Resultados do Exercicio supera largamente o das outras

variaveis, o que traduz uma maior eficiéncia na afectagéo dos recursos.

Quadro 4. A CONCENTRAGAO BANCARIA EM PORTUGAL

RECURSOS
ACTIVO LiQUIDO CAPTADOS CAPITAIS PROPRIOS
1987 | 1989 | 1991 | 1987 | 1989 | 1991 | 1987 | 1989 | 1991
O MAIOR NACIONAL 245 24,1 21,4 27,7 | 253 | 236 | 258 26,5 | 20,3
0S 3 MAIORES NACIONAIS 459 42,7 38,1 52,1 | 451 | 41,8 | 45,6 43,3 37
0OS 5 MAIORES NACIONAIS 60,1 56,4 53,3 675 | 598 | 57,3 58,5 54,2 51,6
0S 10 MAIORES NACIONAIS 84 81,5 76,9 924 | 857 ] 824 | 816 78,5 73,1
(E)S'I\I{IQAON%EIRO 0,1 1,3 1,2 0,8 0,9 0,8 2,1 24 1,7
0S 3 MAIORES ESTRANGEIROS 03 2,8 2,9 1,6 1,8 2,2 43 52 4
0S 5 MAIORES ESTRANGEIROS 04 3,7 3.2 1,9 23 2,6 5,9 6,9 53
0S 10 MAIORES ESTRANGEIROS 0,5 4,7 5,4 2,2 27 3,1 8,4 8,7 7.4

Dados em percentagem reportados a 31 de Dezembro de cada ano
Fonte: Boletim Informativo da Associagdo Portuguesa de Bancos (N°s 1, 5e 9)
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De 1987 a 1991, tanto o maior operador bancario portugués (CGD) como os R3, R5 e
R10 nacionais perderam quota de mercado. O maior banco estrangeiro instalado em

Portugal (Credit Franco — Portugais em 1987 e BBV em 1991) com uma posicdo
diminuta (0,1%) ampliou doze vezes a sua quota.

Quadro 5. EVOLUGAO DA CONCENTRAGAO AGREGADA DO SECTOR BANCARIO PORTUGUES

N° DE BALCOES N° DE EMPREGADOS

1989 1991 1987 1989 1991
O MAIOR NACIONAL 20,3 181 18,7 16,9 16,3
0OS 3 MAIORES NACIONAIS 40,6 36,2 43,4 39,5 37
0S 5 MAIORES NACIONAIS 57,5 52,7 63,9 57,9 53,6
0OS 10_MAIORES NACIONAIS 87,9 82 93,7 88,3 82,5
O MAIOR ESTRANGEIRO 0.9 1,2 0,8 0,9 1
OS 3 MAIORES ESTRANGEIROS 1.9 2.8 1.7 1,8 24
OS 5 MAIORES ESTRANGEIROS 2,2 3,4 1,8 2 2,8
OS 10 MAIORES ESTRANGEIROS 2,6 3,8 2,1 24 3,3

Dados em percentagem reportados a 31 de Dezembro de cada ano
Fonte: Boletim Informativo da Associagdo Portuguesa de Bancos (N° 1, 5 e 9)

No que se refere ao n° de balcGes e n° de empregados, os maiores bancos nacionais
perderam posi¢cdes em todos os indices agregados, enquanto os bancos estrangeiros
que operam em Portugal aumentaram o seu nivel de concentragdo em todos os
indices considerados.

Analisando a concentragdo absoluta com base na evolugdo do nimero de centros de
decisdo no sistema bancario de 1987 a 2003, chegamos, aparentemente, a
conclusdes diferentes e até parece que a concentra¢ao diminuiu neste periodo. No
entanto, podem ocorrer acréscimos do numero de centros de decisdo e
simultaneamente aumentos na concentragédo bancaria, isto porque o crédito concedido
e os recursos captados se concentram num reduzido nimero de grupos bancarios.
Assim, registou-se em Portugal a seguinte evolugdo do numero de centros
econdémicos de decisdo no sistema bancario, aglomerando as varias instituigbes
financeiras nos grupos onde estéo integradas:

Quadro 6 — N° de centros econémicos de decisdo no sistema bancario de 1987 a 2003

Anos |8788]89]90191192}93|94195[96|97|98]|99 (2000|2001 {2002 | 2003

Centros

Econde | 55157 | 25| 2092733333030 |20|36{35|38| 32 | a7 | 37 | 37
Decisdo

Elaborado pelo préprio
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«Em 1997 os activos das cinco maiores instituigdes financeiras portuguesas
representam 76% do total nacional, verificando-se que, entre os paises do euro esta
percentagem s6 € ultrapassada pela Holanda e pela Finlandia» segundo afirmou o Dr.
Antonio de Palma Ramalho, administrador da Mundial Confianga no coldquio da
AGESBANCA subordinado ao tema ” A banca portuguesa e a dimensdo dos bancos
regionais europeus”.

CAPIiTULO 3. REVISAO DA LITERATURA

3.1 ANALISE DAS CAUSAS DA CONCENTRAGAO

Ao longo dos ultimos 30 anos tem-se assistido ao aumento das pressdes competitivas
no sector, devido, principalmente, a desregulamentag&o, ao over banking, a evolugao
tecnologica, & concorréncia das empresas ndo bancarias, para além da rapida
evolucdo das necessidades dos clientes, factores que contribuiram decisivamente

para o desenvolvimento do processo de fusbes e aquisicdes.

As alteragGes estruturais ocorridas no sistema financeiro portugués, apés a adeséo de
Portugal a Comunidade Econémica Europeia, e mesmo no periodo pré-adesao,
vieram a limitar o potencial de crescimento das instituicdes financeiras por via
organica e acentuar a sua vulnerabilidade estratégica e competitiva, perante
processos de concentracdo noutros paises europeus.

Uma das forgas orientadoras da concentragio incide na utilizagdo de bases
tecnoldgicas, permitindo o tratamento da informagio em larga escala, a
standardizag&o progressiva do servigo, o desenho do produto e a gestdo centralizada
de grandes bases de dados. Os investimentos nesta area sdo cada vez mais
vultuosos e privilegiam a dimens&o.

As tecnologias da informagdo sdo, em geral, reconhecidas como “alavancas” a
modernizagéo e a competitividade da economia que apoiam o desenvolvimento
economico e social. Os vertiginosos avangos da tecnologia facilitam um acesso mais

rapido a informagdo e permitem que os investidores conhegam quase
instantaneamente os resultados das empresas em diferentes mercados. A tecnologia
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criou novos meios para que as instituicbes financeiras possam chegar a uma gama
mais ampla de clientes, e modificou os canais através dos quais os clientes tém
acesso aos servicos e aos produtos. No entanto, os custos tecnoldgicos séo cada vez
maiores, de tal modo que afectam a viabilidade dos bancos e sdo mencionados
habitualmente como um factor determinante das F&A.

A necessidade de potenciar investimentos em novas tecnologias e a nivel do
marketing pode constituir também uma motivagéo para a concentragéo e constituicio
de um conglomerado financeiro. O desenvolvimento das tecnologias da informagao
conduziu ao aumento da velocidade de circulagdo das informagbes que, conjugada
com a acessibilidade destes recursos tecnolégicos, gerou novas oportunidades de
receitas e o aparecimento de novos negoécios bancarios.

Na medida em que os investimentos em inovagio tecnoldgica sdo mais facilmente
rentabilizados com o alargamento da base de clientes, expandindo o negécio para
outras areas geograficas, estes constituem factores que impulsionam a consolidagédo
do sistema bancario. Por outro lado, a tecnologia informética e de telecomunicacdes
envolve elevados custos de instalagdo, mas a medida que o nimero de transacgdes
realizadas aumenta, os custos por transacgdo sdo mais baixos. A eventual existéncia
de capacidade excessiva instalada podera ser aproveitada para a realizagéo de outro

tipo de operagdes ou processamentos, gerando assim economias de gama.

O investimento continuo em novas tecnologias envolve custos fixos de tal forma
elevados que os bancos procuram aumentar a sua dimensdo para afectarem esses
custos a um maior volume de operagoes e de clientes, beneficiando de economias de
escala. Assim, a rapida evolugdo tecnolégica incrementa a dimensio 6ptima de um
certo nimero de actividades bancarias.

As forgas indutoras que estdo a mudar as regras do negocio bancario e da
competitividade s&o, portanto, a globalizagdo, aliada a intensidade de informacgao /
conhecimento, e o networking, redes, cooperagdo, assim como a conectividade:
desenvolvimentos como a Internet tornam possivel a retorica “aldeia global®, as redes
de organizagdes e a formagéo de partenariados para responder de forma dinamica ao
mercado. Segundo Granado (1994), as tendéncias registadas no negécio bancario
apontam numa orientagdo ao mercado e ao cliente (e ndo aos produtos), com énfase
no servigo (e ndo no crédito), no fluxo e na gestao da informacgéao.
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Koguchi (1993), aponta como razdo para as fusGes e aquisicbes na banca a atitude
dos poderes publicos, cada vez mais liberal na maior parte dos paises. E obvio que
esta argumentagao é especifica para o sector bancario devido aos elevados custos
sociais da faléncia dos bancos que as autoridades monetarias querem evitar a todo o
custo, o que se torna num novo argumento a favor da fuséo.

Peek e Rosengren (1997), num estudo sobre a realidade americana, refere que muitos
bancos recorreram a fusées na esperanga de melhorarem a sua performance e
reduzirem os custos, devido a pressdes concorrenciais diversas tais como: as
alteragées tecnoldgicas, a desregulamentagio dos mercados financeiros, a crescente
concorréncia dos néo bancos e o aumento do acesso ao mercado de capitais das

empresas nao financeiras.

Neste novo enquadramento, a maioria das instituicbes justifica o seu esforgo de
crescimento com a necessidade de adquirir dimensdo competitiva que permita criar
uma base sustentada de expansdo a longo prazo, num ambiente externo de
globalizagdo dos mercados. A concentragdo bancaria é uma reacgdo natural do
mercado ao fenomeno da globalizagdo dos mercados financeiros, originada pela
liberdade de circulagdo de capitais conjugada com a desintermediagdo dos mercados

e a sua desregulamentacéo.

As vagas de fusGes e aquisicbes dos bancos e das empresas em geral, actuaram num
quadro competitivo global, indiciando uma mudanga nos ciclos de renovagéo das
economias, onde se sobrepde a “renovagado criativa’, sendo reciclados os activos,
entretanto criados. Estes movimentos de fusdes e aquisices permitem a obtengéo de
sinergias e a racionalizagdo de estrutura exigida e potenciada pelo contexto, mas
também a conquista de posigées e de poder de mercado. As sinergias resultam do
efeito dimensdo (escala), do efeito diversificagdo (gama, relagdo e
complementaridades), por via do aumento do seu poder intrinseco, posi¢do relativa e
performance do mercado ou por meio da eliminag&o / absorgdo de concorrentes.

Manne (1965), Mueller (1969), Gort (1969), Jensen (1986), Roll (1986), e Scherer e
Ross (1990) apresentam os seguintes motivos para as F&A:

. Razbes de administragdo: as F&A podem ocorrer visando tanto o bem-estar dos
gestores das empresas, mesmo que a operagdo cause um impacto negativo na
cotagéo das suas acgdes, como a substituicdo dos administradores nao eficientes que

néo estejam a maximizar o valor de mercado das suas empresas;
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. Irracionalidade individual nas decisGes dos dirigentes, num contexto de incerteza;

. Redugéo do risco de insolvéncia (fusGes em conglomerado), resuitante da fusido
entre empresas com fluxos de caixa sem uma correlagéo perfeita;

. Elevadas barreiras de entrada em novos mercados;

. Procura de economias de escala e de gama;

. Obteng&o de capacidades adicionais e de sinergias operacionais, na sequéncia do
crescimento da procura;

. FusGes como alternativa a dividendos e recompra de acgdes;

. Redugao da concorréncia e procura do poder de monopélio.

. Discrepancias entre as expectativas dos fluxos de caixa futuros e o risco associado
ao resultado esperado (expectativas assimétricas);

A sobrecapacidade instalada no sistema bancario, devido ao agravamento da
concorréncia (bancos estrangeiros, parabancarias, ndo bancos, novas formas de
financiamento e de aplicagao financeira), conduziria muitos bancos a faléncia se este
sector ndo fosse controlado, regulamentado pelos poderes publicos e poupado do
impacto da nova realidade concorrencial devido a elevada sensibilidade do sector a
questdes sociais comparativamente com outros sectores de actividade
(Blommestein,1995). A Unica saida para a resolugdo de crises sectoriais é o recurso a
concentragdo, como aconteceu em Portugal com a concentragdo concertada pelo
estado durante as nacionalizagdes da banca de 1975 e com a absorgéo do BNU pela
CGD.

As concentragdes bancérias visaram a integragio dos respectivos grupos financeiros
e basearam-se numa comunhdo de perspectivas quanto a importancia da conquista
de uma dimens&o critica suficiente que possibilitasse a utilizagdo eficiente das
modernas tecnologias da informagdo. As concentragdes deram resposta a
necessidade de reforgo da posicdo no mercado e a capacidade exigida a um grupo
financeiro moderno, para além de que ndo existam bancos em Portugal que
isoladamente pudessem vir a assumir uma estratégia de banco europeu. A
possibilidade de financiamento das aquisigGes, através de aumentos de capital, e até
do aproveitamento de beneficios fiscais, pesaram provavelmente nestas operagdes de
consolidagao.

As concentragGes ocorrem sempre em resposta as alteragées do meio envolvente e

tém como base decisdes de ordem estratégica que visam alcangar novas capacidades,
novos mercados e o aumento do poder de mercado. Claro que estes objectivos
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podem ser atingidos através do crescimento interno, sem recurso a operagdes de
concentragcéo, mas a rapidez do ajustamento através de fusdes e aquisicbes é

bastante maior.

Em Portugal, o tempo disponivel para ganhar dimenséo era curto, pois havia que
ocupar espago no mercado antes que chegassem os potenciais concorrentes da
Unido Europeia. No entanto, podera acontecer que o ganho de dimensdo quando
exagerado, retire flexibilidade a organizagdo, dificutando a adaptacdo do
conglomerado financeiro ao meio envolvente. O sucesso das operagdes de
concentragéo depende, entre outros factores, da dimenséo relativa das instituicées
envolvidas e do grau de sobreposigdo entre os seus mercados.

O fendmeno da criagdo dos conglomerados financeiros passa pela necessidade dos
bancos poderem propor um conjunto de produtos diversificados, embora com alguns
elos de ligagdo como o marketing e a tecnologia, para darem resposta a evolucéo da
procura e beneficiarem de economias de gama. Mas nem sempre se obtém sinergias,
como alias o comprovam varios estudos e ficou patente no facto de os primeiros
conglomerados terem desinvestido de actividades ndo relacionadas com a sua

principal area de negdcio.

As vantagens das fusées com vista ao engrandecimento sdo bem conhecidas: operar
mais racionalmente e com menor despesa, o que para os bancos significa menos
duplica¢des ao nivel da sede e das sucursais, menores despesas com pessoal, com a
administraga@o, etc, ou seja, explorar complementaridades e diluir custos fixos. A
aquisicdo de um concorrente permite crescer e consolidar / reforgar a posi¢cdo da
instituicdo, aumentando a quota de mercado e as vendas, sem criar capacidade
adicional no mercado que poderia nao encontrar correspondéncia na procura.

Por outro lado, a empresa adquirida, normalmente, ndo utiliza os seus activos de
forma eficiente, pelo que a operagdo de concentragdo é positiva para o sector,
tornando-o globalmente mais eficiente. Pode também acontecer que haja
oportunidade de aproveitar sinergias em termos de capacidade de gestéo,
pressupondo um excesso de capacidade de gestdo das empresas adquirentes, bem

como um maior know-how de gestao.

Algumas fusées ou aquisigbes poderdo ser motivadas por oportunidades de
diminuigdo de impostos, nomeadamente quando uma das empresas acumula
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prejuizos ou devido ao aumento do endividamento. Outra motivacdo, também
apontada para a concentragéo, liga-se com o propdsito dos gestores incrementarem a
dimens&o da empresa e, por essa via, aumentarem o seu prestigio e visibilidade, bem
como a sua remuneragéo. Contudo, normalmente as motivagbes sdo mais racionais e
estéo ligadas a questdes de eficiéncia das organizagées, & tentativa de contrariar a
baixa das margens de intermediacéo e da rentabilidade, & oportunidade de beneficiar
de taxas de juro mais baixas na obtengdo de capitais para financiar as operagbes de
fusdo e/ou aquisigao.

Outros argumentos a favor da concentragéo, de natureza estratégica, poderdo ser a
criagdo de barreiras a entrada de novos concorrentes num contexto de liberdade de
circulagéo de capitais e liberdade de estabelecimento de novas instituicdes financeiras
no espago comunitario. Quanto maiores forem as barreiras a entrada, mais dificil se
torna a penetragdo de novos concorrentes no mercado, pois os investimentos a
realizar em capital e know-how pelos potenciais competidores sdo mais elevados e o

risco aumenta.

Novos argumentos a favor da concentragdo apontam ainda para uma exposigdo mais
reduzida dos grupos empresariais em termos de risco (por via da maior diversificagdo
do portfolio e dos activos em termos de mercado geografico e mercado de produtos) e
de uma estrutura de capital mais reforgada, embora no sistema bancario o risco total
diminua a medida que se reduz o numero de bancos. A diversificagdo da carteira de
clientes pressupde também a diversificagéo da carteira de crédito, de modo a que haja
uma dispersdo suficiente para que os riscos de incobrabilidade de um cliente nio
ponham em causa a solvabilidade do banco.

A hipétese de diversificagdo sugere que a empresa resuitante de uma operagdo de
fus@o ou aquisicéo, pode criar ganhos de diversificagéo e permitir a cobertura (hedge)
da sua exposi¢ao aos riscos, quer pela dispersao geografica, quer pela oferta de uma
maior variedade seleccionada de produtos e servigos. Stein (1997), Hubbard e Palia
(1999) referem que as empresas que obtém cash-flows de diversas origens aumentam
o seu valor e que a concentragcdo exagerada numa sé area é perigosa.

Berger (1995) e Delong (2001) consideram que as empresas que concentram os seus
esforgos num numero limitado de novas actividades fazem aumentar o seu valor,
enquanto que as empresas que realizam fusdes tendo por base as sua actividades
actuais (core areas) destroem valor.
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A minimizag&o do risco pode também contribuir para a maximizagéo do valor, porque
a menores niveis de risco correspondem, em geral, menores custos de capital,
nomeadamente de endividamento, e, portanto, maior valor da empresa [Scherer e
Ross (1990)].

As operagdes de concentragdo bancaria tornaram-se imprescindiveis para o aumento
da capacidade concorrencial, da racionalidade e da eficiéncia do sistema financeiro
portugués. Os grupos financeiros privados, formados na sequéncia da alienagéo de
posicbes do Estado Portugués no sector, revelaram uma assinalavel dinamica
competitiva, investindo em recursos tecnolégicos, a nivel do marketing e no reforco da
qualificacdo dos recursos humanos.

No caso portugués ha que referir também motivagbes politicas para as concentragdes
na banca, uma vez que o processo de reprivatizacdes, que desencadeou as varias
operagdes de concentragao, foi comandado e controlado pelos poderes publicos, a fim
de garantir a estabilidade do sistema financeiro e acautelar os interesses nacionais.
As reprivatizagées dos bancos em Portugal foram determinantes na concentragéao do
sector.

O processo de concentragdo bancaria em Portugal foi seguramente incrementado pelo
facto de a Europa se assumir, a partir de 2002, como um verdadeiro bloco de moeda
Unica. Este processo, que afectou ndo s6 o funcionamento das empresas envolvidas,
mas também o funcionamento dos mercados, podz ser analisado a luz do contexto
internacional e de critérios empresariais e de regulz¢do da economia: a concorréncia,

a supervisao, privatizagoes, desregulamentagéo e as economias de escala e de gama.

A obtencéo de sinergias é frequentemente citada como a principal motivagéo que esta
na base da formacédo de conglomerados. Estas poderdo traduzir-se em vantagens
consideraveis para os consumidores em termos de produtos oferecidos e de pregos
praticados, caso os processos de concentragdo ndo venham a dar origem a
oligopdlios [Koguchi (1993)].

As crises financeiras, resultantes, na generalidade, de programas de liberalizagéo mal
aplicados, impulsionaram também as F&A. A desregulamentagio intensificou a
concorréncia através de dois mecanismos: abrindo o sector para que entrem novas
empresas (bancos estrangeiros e instituicdes distintas dos bancos) e liberalizando a
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regulamentagcdo que impedia anteriormente a expansdo noutros segmentos
financeiros, mediante o estimulo ao desenvolvimento de novos produtos e a
convergéncia nos servigos proporcionados pelos diferentes tipos de operadores
financeiros.

A redugao da volatilidade da rentabilidade de um banco (outro argumento a favor da
concentracdo) aumenta a probabilidade de que este possa cumprir com as suas
obrigagbes e de que ndo entre em faléncia. Assim, um banco com um rendimento alto
e estavel atraira um maior numero de accionistas e depositantes, o que aumentara o
seu valor (Mishkin, 2004).

Dada a importancia do sector financeiro para o bem-estar econémico de qualquer pais,
o risco de um desastre sectorial levou os governos a apressarem-se a intervir, as
vezes estimulando as empresas a fundirem-se ou a adquirirem empresas rivais com
dificuldades, a fim de reduzirem a capacidade sectorial e aumentarem as margens
para as instituigbes que subsistam, esperando restabelecer assim, em certa medida, o

sistema financeiro.

Citam-se diferentes factores que impulsionam a concentragédo do sector de servigos
financeiros, entre eles os seguintes: a maximizagdo do valor para o accionista e os
objectivos a nivel da eficiéncia e da sinergia; a desregulamentagao, a liberalizagéo, a
privatizacdo e a integragdo dos mercados; a necessidade de um maior tamanho e
uma base adequada de recursos; as novas tecnologias e, 0 que é mais importante, o

aumento da concorréncia.

Outros motivos que induzem também a concentragdo séo: a ambigdo de poder dos
dirigentes, a necessidade de reduzir a incerteza e consideragées defensivas (adquirir
para nao ser adquirido, assegurar um crescimento tdo rapido como o dos
concorrentes, desejo de diversificar o seu mercado, etc.), o mimetismo, ou seja o
efeito de imitagao relativamente a atitude dos concorrentes.

Jarrel et al (1988), citam vasta documentagdo empirica comprovando os ganhos
resultantes das F&A para os accionistas das empresas adquiridas. As evidéncias de
ganhos para os accionistas das empresas adquirentes parecem reduzidas. Para
alguns estudos de caso, Ravenscraft e Scherer (1987), revelam que, embora em geral
nao se possam comprovar ganhos para os accionistas das empresas adquirentes, em
alguns casos raros o ganho foi muito elevado. Estes autores apresentam duas
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explicagbes para a onda de F&A: i) uma forma de atender aos objectivos dos gerentes,
no sentido da construcéo de um império; ii) a principal motivagéo foi a construgéo de
um mercado interno de capitais.

Hoje em dia, defende-se habitualmente que o objectivo fundamental da maioria das
F&A é criar valor para o accionista. No entanto, a experiéncia da maioria das F&A que
ocorreram em meados da década de 80 ndo confirma o alcance desse objectivo.
Nesse periodo, muitos novos bancos e companhias de seguros, que se envolveram
em operagbes de F&A, registaram um aumento das estruturas de custos que

redundaram em duplica¢des de estruturas e custos, em vez das poupangas previstas.

Os baixos niveis de crescimento registados na década de 90 e os altos prémios pagos
aos accionistas das empresas adquiridas, fizeram com que a reestruturagio
necessaria para alcangar niveis satisfatorios de poupanca de custos, através das
fusdes e aquisigbes, s6 possa conseguir-se com uma redugdo dos custos muito maior,
0 que pbde em perigo a capacidade das empresas fundidas alcangarem os elevados
niveis de receitas necessarias para amortizar a divida contraida no processo de F&A

ou de aumentar o valor das acg¢ées.

De acordo com um estudo do Michell Madison Group, efectuado em 1999, os
compradores bancarios na América do Norte registaram, em média, um retrocesso na
sua posicdo no mercado de 13% durante os trés primeiros anos seguintes as
transacgdes. Esse estudo revelou também que as fusdes recompensam habitualmente
s0 os accionistas das empresas adquiridas e, por outro lado, prejudicam os
investidores das instituicbes compradoras (K. Smith, 1999).

Berger (1999), referiu um factor de maximizagdo da riqueza para os accionistas,
resultante das F&A, que é a diversificacdo geografica e de negécios. Um banco com
maiores dimensdes e com uma gama de produtos e servigos mais vasto, pode reduzir

o risco-de mercado, bem como o risco de ruptura financeira.

Uma das causas da concentragdo, que tem sido frequentemente apontada, é o
desenvolvimento das tecnologias da informacéo, visto que para o sector bancario a
velocidade das informacdes e a acessibilidade destes recursos gerou novas
oportunidades de receitas e o aparecimento de novos negécios bancarios.
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As F&A envolvem também a transferéncia tecnolégica e de conhecimento entre as
instituicdes financeiras. A transferéncia de conhecimento influencia as F&A e a
expanséo horizontal das empresas, particularmente quando as novas tecnologias se
estéo a desenvolver ou estdo a ser explorados novos mercados. A tendéncia para a
globalizagdo dos negécios aumentou o prémio para a aquisicdo e a divisdo de
conhecimento em empresas geograficamente dispersas.

O desejo de adquirir uma maior participagdo no mercado é uma das principais causas
das fusGes bancarias. As fus6es podem incrementar a concentragéo, permitindo aos
bancos com maior poder de mercado praticar pregos mais altos, decorrentes das
baixas taxas de juro passivas e das altas taxas de juro activas, o que prejudicaria os
clientes (Berger et al.,, 2000). O exercicio do poder de mercado tem como
consequéncias a transferéncia de riqueza dos consumidores para as empresas e uma

afectagao ineficiente de recursos.

O processo de consolidagdo do sistema bancario reduz o grau de concorréncia na
industria. Resta analisar o impacto que tem na rentabilidade de cada banco. Se o
menor numero de bancos que operam no sistema torna possivel que alguns deles
exergcam poder de mercado, estes poderiam obter receitas extraordinarias praticandc
precos mais altos que num contexto competitivo. Nao obstante, ha que analisar com:
cuidado se a concentragdo se associa necessariamente a uma menor concorréncis
(Burdisso e D’Amato, 1999).

A relagdo entre a rentabilidade, a estrutura de mercado e a eficiéncia foi tema de
extensa investigagéo, com resultados pouco claros acerca das sinergias que geram as
fusdes, principalmente no que respeita a eficiéncia. A maior ou menor rentabilidade de
um banco pode dever-se ndo s6 ao seu poder de mercado, mas também a maior ou
menor eficiéncia em termos operativos, tecnolégicos ou de escala (Burdisso e
D’Amato, 1999).

A prioridade base dos grupos financeiros, com a realizagio das operacdes de
concentragéo, é a obtengéo de uma efectiva criagdo de valor que passa pela obtengao
de:

. Quotas de mercado;

. Capacidade competitiva;

. Dimensao ("massa critica”);

. Elevados niveis de rentabilidade;

38



A CONCENTRAGAO BANCARIA EM PORTUGAL NA DECADA DE 90

. Condi¢Oes de defesa em relagéo a ataques hostis;
. Acesso mais rapido aos mercados globais;
. Eficiéncia através de economias de escala e racionalizagao;
Competéncias complementares e sinergias operativas (a nivel de sistemas,
aprovisionamentos, tesouraria, gestao de activos, etc);
. Acesso a recursos complementares, tais como a tecnologia;
. Redugao no risco e combate a instabilidade dos lucros;
. Redugao de custos, nomeadamente de transformacgao (pela integragdo de unidades
operativas e pela racionalizagio das fungbes de apoio e das subsidiarias);
. Aumento das receitas (através da intensificagdo de esforgos de cross—selling e do
aumento do grau de envolvimento com os clientes);
. Aceleragao do retorno dos investimentos através de uma mais rapida rotagdo dos
activos;
. Capacidade de resposta as necessidades de crédito dos grandes clientes;
. Alternativas que contrariem e compensem a tendéncia para a baixa das margens de

intermediagéo financeira. -

Produziu-se um redimensionamento da rede de sucursais bancarias com o
encerramento das agéncias proximas ou pouco rentaveis e a abertura de outras em
novas zonas, conversdo de balcdes universais em balcGes especializados num

segmento de empresas, etc. .

Multiplicaram-se de tal forma os varios tipos de operagdes financeiras e nao
financeiras, que a industria financeira se segmentou em sectores e empresas
especializadas, associadas entre si, geralmente em rede ou em teia de aranha, numa
filosofia de grupo ou de parceria, onde .a posi¢cdao de dominio &€ assegurada pela
empresa gestora de participagbes sociais do grupo, vulgo holding, orientadas por
quem detém o poder de decisio.

Os bancos universais e de maior dimenséo intensificaram as suas acgées ao nivel das
aliangas estratégicas e do crescimento externo (fusGes e aquisigbes), a fim de
reforcarem a sua presenga num mercado cada vez mais global. Os bancos
intensificaram a sua actividade em areas nao tradicionais, nomeadamente no que se
refere a actuagdo no mercado de capitais e a diversificagdo das formas de captacao
da poupanca e de concessio de crédito [Borges (1994)]. As inovagbes tecnolégicas
desempenharam também um papel espectacular no desenvolvimento dos mercados
de titulos internacionais e na globalizagdo das actividades bancarias (Borges, 1994).
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Houve no passado quem acreditasse (Ospel, 1996) que a estratégia de especializacdo
e concentrag&o de recursos em poucas areas de negocio seria a estratégia que iria
vencer nas condicbes modernas da actividade bancaria e da globaliza¢do e n3o a
estratégia da banca universal.

As proprias performances dos bancos nao s&o conclusivas, porque se conclui que
existe uma melhor relag&o rentabilidade / risco por parte da banca universal (Steinherr
e Huveneers, 1994). Por outro lado, a diferenciagdo consequente em termos de prego
n&o é confirmada, nem uma maior rentabilidade sobre activos.

Os aspectos que impulsionaram a diversificagéo internacional do negécio bancario sdo
os factores competitivos do sector bancario, tais como a desregulamentacdo, a
especializagéo e a inovagéo financeira, bem como o desenvolvimento da telematica
que facilita a coordenagéao internacional dos bancos que séo cada vez mais complexos

a nivel espacial e com organizagées em conglomerado.

Os movimentos de diversificagdo e inovagdo colocaram na ordem do dia a
necessidade de redimensionamento e reorganizagdo das instituicdes bancarias
existentes em Portugal, de modo a torna-las capazes de melhor enfrentar a

concorréncia e de explorar as potencialidades de expanséo.

Revell (1987), refere que da listagem de argumentos que sd3o sempre avangados em
favor de uma fusdo em particular, ha poucos, ou mesmo nenhuns, que possam ser

aceites sem consideraveis reservas.

3.1.1 A Concorréncia

A concorréncia no sector bancario aumentou substancialmente na sequéncia dos
processos de desregulamentacdo e de privatizacdo que conduziram a entrada de
novos investimentos estrangeiros em Portugal canalizados para o sector financeiro, a
criagdo de novos bancos privados nacionais e estrangeiros. A concorréncia externa
surgiu com origem na globalizagdo da actividade bancéaria: os mercados nacionais
deixaram de ser uma reserva exclusiva dos bancos neles sedeados. Em Portugal, os
efeitos da concorréncia s6 se comegaram a sentir na segunda metade da década de

80.
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Surgiram varias instituicbes parabancarias que passaram também a concorrer com os
bancos, apresentando fortes alternativas aos tradicionais produtos bancarios, ou seja
produtos substitutos, reflectindo um elevado grau de diversificagéo e sofisticacao, para
além de, em certos casos, serem mais adaptados as necessidades cada vez mais
especificas dos clientes.

O incremento da concorréncia teve como factores endégenos a dimensdo, a
concentragdo e a rentabilidade, para além de factores exdégenos tais como: a
liberalizagdo, a globalizacido, a especializagdo, a inovagdo financeira e a
harmonizagao legislativa. A redugido ou abolicdo de barreiras concorrenciais
resultantes da desregulamentagdo dos varios subsectores bancarios, agravou a
competitividade no interior da industria bancaria e até contribuiu para o aparecimento

de novos competidores externos a industria.

A crescente importancia dos novos concorrentes nao bancarios e da capacidade pan-
europeia dos novos bancos estrangeiros, associada a convergéncia na descida das
taxas de juro e crescimento da procura de produtos alternativos (como fundos de
investimento e seguros), apontaram no sentido de um aumento do numero de
concorrentes néo tradicionais e na concentragdo de conglomerados financeiros,
reflectindo no mercado o esbatimento progressivo das fronteiras entre produtos de

poupanga, meios de pagamento e seguros.

O leasing, o factoring e o- crédito ao consumo sdo exemplos de actividades que
tiveram um grande desenvolvimento e constituem formas alternativas de
financiamento que competem cada vez mais, directa ou indirectamente, com o
tradicional crédito bancario. Por outro lado, os tradicionais depdsitos bancarios foram
perdendo progressivamente terreno para outras instituicbes parabancarias, que
apresentaram ao publico outras alternativas de aplicagdo financeira, como as SGF| —
Sociedades Gestoras de Fundos de Investimento e também as sociedades corretoras,
que operam com a Bolsa de Valores. Contudo, a concorréncia destas instituicoes com
os bancos acabou por ser parcialmente atenuada pelo facto destes também terem
entrado nas actividades parabancarias, de uma forma directa ou através de filiais

especializadas.

A concorréncia até meados da década de 90 acentuou-se de tal forma que a posi¢ao
negocial das varias instituicbes bancarias interventoras no mercado ficou cada vez
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mais enfraquecida, pois os clientes passaram a ter cada vez mais alternativas. A
concentragao visou fazer face a este problema e, dessa forma, reduzir a concorréncia,
implicando menos alternativas e uma posigéo negocial mais fraca dos clientes e mais
forte para os bancos.

O aumento da concorréncia na captagéo de fundos e na concessio de empréstimos
teve como consequéncia a queda das margens de intermediacdo financeira, o que
segundo Granado (1994) levou os gestores bancarios a investir em novas tecnologias,
para reduzir os custos operacionais de produgao, para manter a rentabilidade. O autor
refere também que o incremento da concorréncia teve como consequéncia a perda do
poder negocial do banco perante os aforradores e os utilizadores do crédito.

O mercado de capitais incipiente ou inexistente, em determinados periodos em
Portugal até meados da década de 80, limitava também a concorréncia a nivel do
credito. A dindmica do mercado de capitais na década de 90, os desenvolvimentos
tecnologicos e a concorréncia na distribuicdo de produtos financeiros conduziram ao
esbatimento das fronteiras entre os bancos comerciais, bancos de investimento,
seguradoras e as outras entidades financeiras (SGFI, sociedades de leasing, factoring,
instituicGes especiais de crédito ao consumo, etc.)

A concentragéo visa o fortalecimento da posigio competitiva da instituigio alargada e
manifesta-se no aumento da quota de mercado e na criagdo de barreiras a entrada de
concorrentes. Alias, estas barreiras foram reduzidas devido aos efeitos das alteracées
tecnolégicas no sector que permitiram uma redugdo do tempo e do custo do
processamento e da transferéncia da informagdo, diminuindo fortemente as
economias de escala associadas aos elevados custos fixos anteriormente existentes
[Cook (1987)].

Numa outra éptica, o aumento do grau de concentragdo tem contribuido para
intensificar a concorréncia no mercado, através da maior dinamica competitiva entre
as unidades especializadas dos diversos grupos financeiros que concorrem entre si. A
competicdo € elevada a niveis de maior sofisticagdo num processo de enfoque
racionalizado e estruturado em segmentos de mercado, nos quais a primazia da
qualidade do servigo prestado aos clientes é o factor chave do sucesso. A curva de
experiéncia também constitui uma vantagem competitiva em areas especializadas
como as de mercados e produtos derivados.
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A intensificacdo da concorréncia deriva de varias frentes, correspondendo aos
vectores de concorréncia de Porter. concorréncia ho mercado de capitais, nos
produtos e servicos substitutos, o aumento do poder de negociagdo dos clientes
*devedores”, a entrada de novos concorrentes no mercado, quer através de novos
actores (bancos estrangeiros, novos bancos), quer através do derrube das
segmentagdes sectoriais, quer ainda através dos chamados “ndo bancos”, que
abandonaram o seu estatuto de clientes para se afirmarem como concorrentes, em
dominios antes reservados estritamente aos bancos.

A ligagao das areas comercial e de investimentos foi uma estratégia aprofundada pela
constituicdo dos conglomerados financeiros, oferecendo servigos para além dos
tipicamente bancarios, como o leasing, o factoring, os seguros, os fundos de
investimento, etc. Por outro lado, também se registaram casos de alguma invasao por
parte de instituicbes ndo bancarias relativamente a oferta de produtos tipicamente
bancarios. E o caso, por exemplo, da concessdo de empréstimos hipotecarios por
parte de fundos de investimento e companhias de seguros (Wellink, 1999) e a
utilizagdo de redes de balcdes dos servigos de correio ou outras redes de distribuigao
(Pinho, 1995). Neste contexto, as instituicbes da area financeira juntaram-se entre si
formando grupos abrangentes que rednem, na maioria dos casos, instituicdes

bancarias, seguradoras e corretoras.

Alguns factores tém contribuido para o fortalecimento do sistema bancario, tais como
o aumento da competitividade e os movimentos de consolidagdo, que fizeram com
que os menos eficientes fossem desaparecendo e se criassem maiores e mais
diversificados grupos financeiros. A melhoria das técnicas de gestdo do risco e a
maior diversificacdo da actividade dos bancos, tanto a nivel geografico como a nivel
da gama de negécios, também fortaleceu o sistema.

Os bancos promoveram a diversificagdo da actividade criando produtos / servigos,
alguns dos quais com pouca afinidade com o negécio bancario, diluindo as fronteiras
entre as diversas actividades que compdem o sector financeiro, como a banca e os
seguros e mesmo com outras actividades em nada afins com o sector financeiro. Os
novos produtos financeiros atraem novos clientes, diversificando a clientela, mas
aumentando a complexidade logistica e operacional na gestdo e no manuseamento
dos produtos.
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As instituigcdes financeiras entraram num processo de racionalizagdo e redugdo de
custos, através da diminuicdo do namero de balcGes, da aposta em novos conceitos
de distribuicdo mais econdmicos (balcGes de supermercado, ATM's, telebanca,
Internet), da centralizagio de certas actividades, do estabelecimento de contratos de
outsourcing e do desenvolvimento de processos de fusao e aquisi¢cdo (Gardener et al.,
1999).

Um dos factores criticos para a rentabilidade e desempenho dos bancos tem sido a
aplicagdo de novas tecnologias, tendéncia que ira permanecer durante os préximos
anos, tornando-se uma variavel decisiva no sucesso da instituigdo. A adopgéo e 0 uso
de novas tecnologias influenciaram a eficiéncia dos bancos, os seus custos e
resultados. Segundo Carmoy (1990), a tecnologia afectou o desempenho dos bancos
por introduzir a possibilidade de novos produtos e a diversificagéo dos servicos. Estes

dois elementos geraram vantagens comparativas e restricGes estratégicas.

Quando as decisdes do banco se baseiam numa gestdo orientada para a distribuigdo
do valor ao cliente, esta orientagdo da gestdo da informacdo permite criar uma
vantagem competitiva sustentavel. Os sistemas de informagdo da banca tendem a
evoluir para este tipo de sistema de gestdo, de modo que permitam reunir informagéo
atil, no sentido da tomada de decis6es visando a redugéo de custos a suportar pelos
clientes e o aumento dos beneficios que os servigos proporcionam, ou seja, 0 aumento

do valor para o cliente.

Também a informagdo interna pode contribuir para a formagdo de vantagem
competitiva, apoiando as decisdes de melhoria nos processos produtivos, tais como a
obtencdo de economias de custo e melhorias na flexibilidade, na fiabilidade e na
celeridade do servigo. As pessoas e a tecnologia s&o 0s recursos mais preciosos para

o desenvolvimento de vantagens competitivas de um banco.

O aumento da competitividade no sector financeiro, que é mais intensa nas areas
grossistas, pode fazer com que a reducdo de receitas nesta area provoque uma
reorientacdo de algumas entidades grossistas para o segmento a retalho, apesar das
barreiras a entrada, apoiadas nas novas tecnologias e nos novos canais de
distribuicao.

Num contexto em que as inovagdes a nivel das tecnologias da informacgéo (TI) se
sucedem velozmente, as vantagens competitivas conseguidas através da sua
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utilizagao sdo, normalmente, algo efémeras. Segundo a consultora Gartner Group, os
investimentos em Tl devem ser vistos como tendo uma vida competitiva ndo superior a
trés anos e, como tal, deve ser previsto o retorno do investimento num prazo maximo
de 24 meses. Se, durante a fase de andlise do projecto se verificar que ndo se
consegue atingir este periodo de retorno, entdo, muito provavelmente, o projecto no
sera rentavel.

A necessidade de constante actualizagdo tecnolégica, acarretando elevados
investimentos, também tende a reduzir o nimero de empresas no mercado,
funcionando a tecnologia como barreira & entrada de novos concorrentes e como
estimulo a saida de competidores marginais. Por outro lado, a criagdo de novas
formas de distribuicdo e a maior disponibilidade de informagéo aos agentes, pode

estimular a concorréncia e o aparecimento de novas instituiges.

As inovagdes tecnolégicas estdo a contribuir para a reducdo das barreiras técnicas e
geograficas a unificagdo dos mercados bancarios. Com efeito, os novos canais de
distribuicdo de servigos e produtos bancarios favorecem as reestruturacées no sector
financeiro a varios niveis: eles sio susceptiveis de acentuar o caracter concorrencial
das actividades bancarias, em particular a banca a retalho, e envolvem custos de
exploragéo inferiores aos da distribuigdo classica. Deste ponto de vista, o progresso
tecnolégico baixa os custos de entrada no mercado de servigos bancarios,
incentivando os bancos a aumentar a sua quota de mercado, através do crescimento

externo para compensar o incremento da concorréncia por parte de novas instituigses.

No entanto, a evolugéo da inovagao tecnologica é permanente e acompanhar o rapido
desenvolvimento de novos processos e produtos assume-se como fundamental para
alcancar e suster as vantagens competitivas. Na opiniso de Sutherland, E. (1991), a
mudanga vai minando as vantagens competitivas existentes, obrigando as empresas a
concentrarem-se na procura de toda e qualquer vantagem competitiva que possa ser
descoberta.

O objectivo prioritario da organizagdo que recorre a inovacgéo tecnolégica, é a
aquisicdo ou reforco de competéncias centrais, de modo a gerar vantagens
competitivas sobre os concorrentes, enquanto estes ndo os conseguirem fazer,
estando sempre na vanguarda da inovagio e beneficiando das vantagens da sua
iniciativa, isto &, a vantagem do primeiro a “mover-se”. A inovagéo visa a obtencéo de
maiores lucros e o aumento das hipéteses de sobrevivéncia num contexto econémico
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de crescente competitividade e globalizacao.

As TIC transformaram a natureza da concorréncia, uma vez que colocaram as
empresas numa situagéo mais transparente, tornando a imitagdo mais facil e rapida e
exigindo uma inovagéo permanente.

Para Porter e Millar (2000), as TIC podem modificar as regras da concorréncia, através
da mudanga da natureza da competi¢do na indUstria, inclusive bancaria, da geragio
de novos negécios e do facto de ela poder ser considerada uma alavanca que as
empresas podem usar para criar vantagem competitiva, pois afecta as suas
actividades de criac&o de valor. A criagéo de valor resulta da estratégia e da posicio
Que a empresa consegue atingir, através das vantagens competitivas que adquire no
trinémio tecnologia / mercado / produto.

A acelerada mudancga tecnolégica afecta a manutengdo de vantagens competitivas.
Como a mudanga e a difusdo de novas ideias & muito mais rapida na Internet gue nos
canais tradicionais, os novos produtos séo copiados com mais rapidez, o que afecta a
manutengdo de vantagens competitivas diferenciadoras ne tempo. A vantagem

competitiva é, no entanto, passageira e temporal devido a constante evolucao
tecnoldgica.

Nestas circunsténcias, os produtos financeiros sio facilmente replicaveis pela
concorréncia, uma vez que nao existem meios de protecgdo da inovagdo que sejam
utilizados neste sector. As caracteristicas peculiares da protecgdo da inovagdo no
sector bancario fazem com que grande parte dos novos conhecimentos que nele
surgem possam ser transmitidos a um custo relativamente baixo do seu criador para
0s concorrentes, mesmo que esse criador seja estrangeiro. Ora, essas condicdes
facilitaram o processo de difusdo do conhecimento dos sistemas bancarios
internacionalmente mais sofisticados para o sector bancario nacional.

As TIC constituem um recurso estratégico que permite responder rapidamente as
constantes exigéncias dos clientes e do mercado. Esta resposta passa pela interacgio
dos clientes com os varios canais de distribuicéo e pela utilizagdo das bases de dados
de clientes. Para isso é necessario levar a tecnologia ao cliente, incrementando o seu
uso, com o objectivo de melhorar a relagdo do cliente com a tecnologia e de reduzir os
custos de transaccéo, através da maior automatizagéo e eficiéncia dos processos.
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Embora a tecnologia contribua para o aumento da produtividade e a reducdo de custos
num sector de trabalho intensivo, enquanto ndo se consegue encontrar um equilibrio
adequado entre o self-service e a interacgdo pessoal com os clientes, pode haver uma
perda de clientes, j& que a maioria deles continuam a preferir as sucursais e o
contacto pessoal, apesar da importancia crescente dos ATM e dos servicos bancarios
ao domicilio e por telefone. O acesso aos servicos bancarios através do computador
coloca também uma série de problemas especificos porque a tecnologia é cara, o que
cria um obstaculo para os clientes de baixos rendimentos ou de rendimentos médios.

3.1.2 A Desregulamentagio

Na maioria dos mercados financeiros existe um conjunto de normas que obrigam os
emitentes de produtos financeiros a tornarem puablica a quantidade de informacgéo
financeira relevante sobre a sua actividade. Estas normas traduzem a regulamentacéo
da informag&o, mas existem outras regulamentagdes que visam:

- Controlar o nivel de actividade da economia e das suas variaveis de politica
econémica — taxas de juro, taxas de cambio, moeda em circulag3o;

- Assegurar / garantir a solvéncia do sistema financeiro como um todo;

- Promover a estabilidade das instituicées financeiras que sdo um importante pilar do
desenvolvimento;

- Promover a competicéo e justica nas operagdes entre as instituicées financeiras;

- Regular a actividade dos agentes estrangeiros no que respeita a sua actuacao no
mercado doméstico. Esta é a forma como o governo consegue controlar e balizar a
actuagdo dos agentes ndo residentes numa economia, de modo a que estes nao
obtenham o controlo total de determinadas instituicbes financeiras no mercado
doméstico.

A regulamentagdo a que esta sujeita a actividade financeira é o reflexo do confronto
dos ideais dos poderes publicos com a experiéncia do dia a dia dos agentes
economicos. As alteragcées no meio envolvente (agressividade da concorréncia,
acelerado ritmo de mudanga, o Mercado Unico Europeu, globalizagao, etc.) colocaram
desafios que exigiram a adaptagéo da legislagdo por parte dos poderes publicos e
reajustamentos nas estratégias das instituicdes financeiras, que passaram pela
procura de uma dimensdo minima e pela diversificagdo de actividades.
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A desregulamentagao, que consistiu na eliminagao das leis limitadoras do exercicio de
outras actividades, traduziu-se para a banca portuguesa na universalizagdo das
instituicdes bancarias que passaram a negociar todo o tipo de activos financeiros e
deixaram de se dedicar exclusivamente a sua actividade tradicional de intermediacéo
pura: recolhendo depoésitos e concedendo crédito. Mas a desregulamentagdo tem
também uma outra face: o aparecimento de intermediarios financeiros ndo bancarios
competindo com os bancos a nivel do crédito imobiliario, dos cartdes de débito, etc,
agravando ainda mais a concorréncia.

A atenuagéo da regulamentagdo tem as suas origens no processo de alteracéo
estrutural das economias (crescimento econémico e aumento da inflagdo) em curso
desde meados da década de 70 - periodo de emergéncia da 32 revolucgao industrial - e
na dindmica de desenvolvimento tecnolégico das Ultimas décadas. Os principais
efeitos da desregulamentagéo sobre a estratégia dos bancos foram: o aumento dos
custos do passivo, o incremento da concorréncia entre os intervenientes no sector

financeiro e a alteragdo na composicédo da conta de exploragéo.

Foi a crescente transposicdo das normas comunitarias para o direito interno que
condicionou a evolugéo do sistema bancario, para uma regulamentagdo em que as
regras sdo ditadas pelo mercado. A regulamentagio teve também como primeiro
efeito a intensificagdo da concorréncia por duas vias - abertura do sector a novos
concorrentes (bancos estrangeiros e novos bancos nacionais) e a produtos substitutos

(instituicdes para-bancarias) - como na classica analise de Michael Porter.

As tendéncias desregulamentadoras tém as suas origens no processo de alteracdo
estrutural das economias (crescimento econdmico e aumento da inflagdo) em curso
desde meados da década de 70 - periodo de emergéncia da 32 revolugio industrial - e
na dindmica de desenvolvimento tecnolégico das ultimas décadas. Os principais
efeitos da desregulamentacdo sobre a estratégia dos bancos sdo: o aumento dos
custos do passivo, incremento da concorréncia entre os intervenientes no sector

financeiro e a alteragdo na composigéo da conta de exploragéo.

A desregulamentagdo traduz-se na liberalizagdo de algumas regras dos mercados
financeiros, que fazem com que as instituigdes tenham maior liberdade de actuagédo
em diversas areas. A forte desregulamentagao ocorrida na ultima década, levou a um
aumento do numero de intervenientes em cada mercado e ao aparecimento de uma
variedade de instrumentos financeiros.
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As consequéncias da desregulamentacdo decompdem-se, mais concretamente, nos
seguintes desenvolvimentos: em aumentos a nivel do custo de recolha dos depésitos,
da prestagcdo de servicos e respectivas comissdes, bem como na reducédo na
rentabilidade das areas bancarias tradicionais e na maior importancia das fungdes de
estratégia e controlo.

A desregulamentagdo dos sistemas financeiros teve também como consequéncia o
desenvolvimento de novos circuitos de financiamento ndo bancario, o que juntamente
com a expans@o dos mercados financeiros forgou os bancos a redefinir o seu papel
de intermediarios e a procurar novas oportunidades de negdcio que se traduzam em
novas fontes de proveitos. Surgiram, portanto, novas ameagas nos mercados
financeiros que, aliadas as novas condigées do mercado, incitam as instituicdes a
assumirem maiores riscos, nomeadamente em virtude da crescente exposicdo a
produtos derivados e da globalizagdo dos seus activos e obrigam as instituigbes a
melhorar os sistemas de controlo interno e externo. Segundo Lambert (1997), parece,
pois, evidente que a par das novas oportunidades se visiumbram novos riscos, nido
sendo, contudo, claro até que ponto a desregulamentagéo favorece ou desfavorece a

estabilidade dos sistemas financeiros.

A desregulamentacdo dos mercados financeiros acabou por impor-se a cada um dos
governos, de fora para dentro, em fungéo da disputa por um mercado mundial em que
as trocas comerciais iam sendo liberalizadas por meio de um laborioso processo de
negociagdo multilateral. A desregulamentacéo e liberalizacdo da industria financeira
promoveu a concorréncia a nivel interno e internacional e fez desaparecer ou atenuou
a tradicional separacdo entre banca comercial, banca de investimento e actividades
ndo bancarias como seguros, gestdo de activos e corretagem. Paralelamente, a
liberalizagdo do movimento de capitais internacionais, ao criar mais concorréncia, veio
contribuir para um processo mais rapido de difusdo internacional ao nivel das
preferéncias dos consumidores.

A desregulamentacdo e a liberalizacdo dos fluxos de capitais e dos fluxos de
informagdo, potenciados e impulsionados pela inovagdo tecnoldgica e financeira,
representam uma transformagdo determinante, ndo s6 nas estruturas e
comportamentos do meio financeiro como também nas organizagtes em geral.
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Com a desregulamentacdo do sector financeiro aumentou consideravelmente o
nuamero de empresas a exercer a actividade financeira, e de tal forma ocorreu que o
negocio financeiro enfrenta hoje um ambiente hostil: competicdo selvagem num
mercado em lenta expanséo, onde ja ha hoje sobrecapacidade na oferta.

No entanto, reprimidos pela regulamentagéo, os bancos nio encontravam facilmente
formas de compensar as suas perdas nos negdcios bancarios tradicionais (Edwards e
Mishkin, 1995; Tiner, 1999). Todavia, com a liberalizagdo dos mercados os bancos
puderam n&o apenas estender as suas actividades a outros mercados intra e inter-
fronteiras, como também iniciar um processo intenso de fuses e aquisigoes
(Shearlock, P. 1999).

Segundo Ferreira (1993), a desregulamentagio veio permitir uma diversificagdo da
actividade bancaria para actividades que ihe eram tradicionalmente vedadas. Espera-
se que dai possa resultar uma maior estabilidade para a industria bancaria, pois
muitas dessas actividades ndo se encontram positivamente correlacionadas com a

actividade bancaria tradicional.

A liberalizagdo da regulamentagdo doméstica estimulou a concorréncia nos mercados
domeésticos e atenuou as barreiras tradicionais entre a banca comercial, seguros,
corretagem, fundos de investimento; por outro lado, acelerou a difusdo internacional

de conhecimentos e de preferéncias.

A desregulamentacéo origina a compresséo das margens financeiras, de modo que a
reducéo dos custos de transformagéo (na produgao e distribuigéo) de cada instituicao
financeira é fulcral para o combate a deterioragdo da sua rendibilidade. Para fazer
face as recentes mudangas estruturais que condicionaram a rentabilidade, a
tecnologia desempenhou um papel fundamental, ao exercer uma influéncia simultanea
sobre os custos e sobre as receitas.

O processo de desregulamentagéo promovido pelos poderes publicos sob pressdo do

mercado, deu uma contribuicdo extremamente importante para a preserva¢do da
competitividade internacional das instituicdes financeiras nacionais.

A concorréncia global, derivada do desenvolvimento tecnoldgico, forgou os governos a
desregulamentarem (ou liberalizarem) varios aspectos do mercado financeiro, de
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modo a que os agentes do mercado pudessem competir efectivamente em todo o
mundo. A desregulamentagio ou liberalizagdo monetaria e financeira consubstancia-
se na diminuigdo dos controlos governamentais sobre os mercados monetarios e de
capitais, a titularizagdo que consiste na transformagio dos empréstimos bancarios
(activos ndo negociaveis) em titulos (activos negociaveis) e a proliferacéo de diversas
modalidades de titulos ao portador emitidos por empresas, instituices financeiras e
governos; por outro lado, a desregulamentacao refere-se também a institucionalizagéo
das poupangas e a proliferagdo de novos instrumentos financeiros, com destaque

para os derivados.

As inovagbes tecnolégicas, associadas aos processos de desregulamentagdo e
liberalizagdo das actividades financeiras, ndo sé permitiram, como estimularam as
instituicbes financeiras a alargarem a sua actividade para além das fronteiras do
proprio sector. As actividades extrapatrimoniais exercidas pelos bancos ganharam
uma importéncia extraordinaria, particularmente no que respeita a negociagio de
derivados e gestéo de activos, alterando dessa forma os componentes do balango dos

bancos.

Estas actividades extrapatrimoniais tém criado fortes ligages entre os varios sectores
de actividade da industria financeira, tornando-se dificil avaliar com seguranga os
riscos indirectos associados a essas’ operagdes e, consequentemente, os riscos
globais em que os bancos incorrem. No entanto, um banco bem informatizado pode
decidir as suas operagdes de crédito com critérios mais fiaveis, e limitar o risco na sua

origem, medindo-o melhor (Pinho, 1994).

A liberalizagdo e os avangos tecnoldgicos estdo a empurrar o sector para uma
mundializagdo crescente em que as F&A sdo a causa e a consequéncia. As
concentragdes bancarias surgiram, portanto, como reacgbes de ajustamento ao
choque provocado pela desregulamentacéo.

O processo de desregulamentagdo assume um papel fundamental na evolugio
estrutural, com todos os impactos que acarreta, com a mudanca do determinante de
base da diferenciagdo da regulamentacdo para a concorréncia, “endogeneizando” a
evolugéo estrutural que passa a ter como referencial maior os comportamentos. Trata-
se de um processo de industrializacdo da actividade bancaria, em que o dinheiro &

encarado como comodity (mercadoria).
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A actividade bancaria resgata entdo o estatuto de “industria bancaria’, em que os seus
determinantes de base se aproximam dos da actividade industrial, sendo a industria
entendida como um conjunto de empresas que vende o mesmo tipo de produtos aos
mesmos mercados e que utiliza processos de produgéo idénticos.

As estruturas bancarias comegam assim a evoluir como as estruturas industriais, num
processo onde a velocidade, o dinamismo e o protagonismo do dominio financeiro
potenciam a criagédo de novas estruturas organizacionais, ndo s6 no seu dominio
especifico, mas também na sua inter-relagdo com a actividade econémica.

Mas este processo possui fortes impactos de ajustamento. Como resultado final,
obtém-se maior eficiéncia, mas também maior risco, implicando os processos de
ajustamento fortes crises e repercussGes macroeconémicas evidenciadas pela

concorréncia, e sobrecapacidades por desfasamento estrutural.

As grandes empresas estdo a utilizar o poder das tecnclogias para tirar proveito da
desregulamentagdo e da liberalizagdo e conseguir uma maior participagdo no
mercado, aumentando assim a pressao sobre as margens de lucro das instituices ja

estabelecidas.

3.1.3 A concentragao bancaria na Europa e no mundo

O processo de concentragdo ndo é exclusivo do sector bancario e ndo se circunscreve
exclusivamente a Portugal, mas tem que ser enquadrado num processo de
concentragdo de ambito europeu e até a escala mundial. A concentragdo bancaria em
Portugal surgiu na sequéncia da que ocorreu nos Estados Unidos e na Europa,
embora com um certo atraso temporal. A globalizagdo do mercado de capitais e a
crescente concorréncia externa leva a que os bancos gueiram ganhar dimenséo para
fazer face a esta ameaca e criarem barreiras a entrada de novos concorrentes. Isto
porque paira sobre eles o “perigo” de se tornarem bancos de segunda classe, e se
limitem a operar exclusivamente no mercado das pequenas e médias empresas e
particulares, deixando os grandes clientes para os bancos estrangeiros. Alias,
tendéncia sera para que a procura de crédito e de servigos financeiros, por parte de
empresas de média e grande dimensao, passe a ser feita a escala europeia.
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As F&A constituem um fendmeno mundial: estima-se que em cada ano se levem a
cabo 4000 operagdes de concentragdo. De acordo com a UNCTAD, num estudo
realizado em Junho de 2000, o valor das F&A no mundo cresceu espectacularmente
durante os dois Ultimos decénios, com uma taxa de crescimento de 42% ao ano. Em
1999, o seu valor total foi cerca de 2,3 bilides de délares, para 24000 operagdes.

Em meados dos anos 80 havia mais de 11000 instituicdes de crédito na area euro e,
na sequéncia das vagas de concentragdo ocorridas, em 2000 apenas existiam cerca
de 7500 (Noyer, 2000). Ou seja, em 15 anos desapareceram cerca de 3500
instituicdes (32%), uma média de 230 por ano.

Nos EUA houve quatro periodos de grande actividade de F&A antes da vaga de
fus6es dos anos 90: 1897-1904, 1916-1929, 1965-1969 e 1984-1989. Estas operacgdes
conduziram a diminuigdo do numero de entidades bancarias, que passou de 12.333
para 7.122 entre 1980 e 1997. Na Europa, entre 1980 e 1995, o nimero de instituicbes

bancarias diminuiu particularmente em dois paises: Dinamarca (57%) e Franga (43%).

As principais fusdes que tiveram lugar noutros paises da Europa, segundo a revista
Inforbanca, durante a década de 90 foram:
- 1991
Holanda — ABN-Amro. Fus&o do ABN (Algemene Bank Nederland).
- 1995
Gra-Bretanha ~ LLOYDS-TSB. Alianga entre o Lloyds e TSB Group.
Espanha — Banco Santander absorve Banesto.
- 1996
Franga — Crédit Agricole Indosuez. Aquisig8o do Indosuez pelo Crédit.
- 1997
Italia — Unicredito. Fusé&o do Credito Italiano com o Unicredito.
Italia — San Paolo-Imi. Aproximacé&o do Paolo ao Imi.
Italia — Intesa. Fus&o do Ambrosiano, Veneto e Cariplo.
Franga — Aquisicéo do Crédit Industriel et Commerciel pelo Credit Mutuel.
Alemanha - Hipoverensbank. Unigo do Bayerische Vereinsbank e do Hypobank.
Suiga — O UBS absorve o SBS.
Bélgica — KBC. Unido do Kredietbank e do Cera.
Bélgica — ABC-Artesia Banking Corporation. Fus&o dos bancos Bacob e Artesia.
- 1999
Espanha — BSCH. Fusé&o do Santander com o Central Hispano Americano.
Espanha — BBVA. Fusé&o do Banco Bilbao Vizcaya com o Argentaria.
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Bélgica — Fortis Banque. Fus&o da Générale de Banque com a Caisse Général d’Epargne et
de Retraite.

Franga — BNP-Paribas. Alianga entre o Banque Nacional de Paris e o Paribas

Italia — Fus&o da Banca Commerciale Italiana (Comit) com a Banco Intesa.

Segundo Osério (2000), o valor das fusdes entre instituigdes financeiras na Europa
duplicou em 1999 em relagédo ao ano anterior, sendo cerca de seis vezes superior ao
valor médio registado no triénio 1994/96. No entanto, segundo escreve o mesmo autor,
nos paises grandes a concentragao é mais reduzida, como é o caso da Alemanha em
que o maior banco de retalho nao ultrapassa os sete por cento de quota de mercado.
Alem disso, ndo existe um Unico banco que, a escala europeia, atinja os cinco por
cento de quota de mercado. Ora, em Portugal o maior banco tem cerca de 25% do
mercado e os cinco principais grupos financeiros portugueses detém 85% do mercado,
mas a escala europeia o sector financeiro nacional apenas representa cerca de um

por cento do mercado europeu.

A instabilidade do contexto do sistema financeiro internacional, a transformacéo das
relagdes de forca das economias dos paises industrializados e 0 aumento do risco dos
compromissos dos bancos ocidentais com os paises em vias de desenvolvimento
contribuiu para uma modifica¢éo da hierarquia bancaria (Carmoy, 1990).

O crescimento entre 1990 e 1995, de 61,1% dos activos dos mil maiores bancos,
evidencia o aumento da importancia do sector bancario nas economias dos paises

desenvolvidos.

Durante o periodo de 1989-1995, a UE é responsavel por 50% das fusdes efectuadas
entre os 200 maiores bancos mundiais. Tal movimento a nivel da UE, tendo em conta
a politica de concorréncia orientada para uma dimensdo europeia, esta subordinado
as normas de concentragdo de empresas.
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Quadro 7. AS MAIORES FUSOES EM 1994 / 95

FUSOES EM 1994/95 RESULTADO DA FUSAO — 1995
ENTIDADE PAIS RANKING ENTIDADE RANKING

Swiss Bank

Corp Suica 19

SG Warburg R. U. 183 Swiss Bank Corp 17

Dresner

Bank Alemanha 35

Kleinwort

Benson Australia 359 Dresdner Bank 31

National

Australia R. U. 49

Michigan

National US.A 340 National Australia 41

Barings (*) R. U.

ING Holanda 62 ING 50

(*) Em 1984 o Barings estava na posig&o 489 do ranking

Fonte: The Banker Top-1000

Quadro 8. AS MAIORES FUSOES DO TOP 200

PAISES 1989/90 |1990/91 | 1991/92 | 1992/93 | 1993/94 | 1994/95 | 1995/96 | TOTAL
UNIAO EUROPEIA: 5 4 1 3 7 2 24
AUSTRIA - 1 - - - 1 2
ALEMANHA - - - 1 - 2
DINAMARCA 2 - - - - - 2
ESPANHA 1 1 - 1 - - 3
FINLANDIA - - - - 1 - 2
HOLANDA 1 1 - - - - 2
ITALIA - 1 1 1 3 - 6
SUECIA 1 - - - 1 - 3
REINO UNIDO - - - - 1 1 2
U.S.A 2 1 1 2 4 5 15
JAPAO 1 1 - 1 - 1 4
OUTROS: - - 1 3 - 5
AUSTRALIA - - - - 1 - 1
BRASIL - - - - 1 - 1
SUICA - - - 1 1 - 3
TOTAL 8 6 2 7 14 8 48

Fonte: The Banker - Top 1000

Verifica-se um aumento do nUimero de fusdes entre os maiores bancos mundiais a

partir de 1993/94, apés ter ocorrido uma redugdo nos dois anos anteriores. No periodo

de 1989 a 1995 participaram neste movimento de concentragdo 89 entidades

bancarias e o resultado foram 48 fusGes, das quais 24 foram de bancos da

Comunidade Europeia e 15 de bancos dos Estados Unidos. Segundo “The Banker:
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Top 1000” (1995), o processo foi influenciado pelos seguinte factores: dimensdo como
um fim em si; diminuigdo de custos; desregulamentacdo e consolidagdo em paises
com excesso de capacidade instalada na banca.

A ligacdo entre as F&A no sector financeiro e a expansdo da Internet é ilustrada
claramente com a alianga entre a Telefonica, o maior operador de telecomunicagdes
espanhol, e o BBVA, o banco de maior capitalizagdo na Bolsa de Madrid. Ambas as
empresas cruzaram participa¢cdes de capital e incrementaram a cooperacdo entre
algumas das suas filiais, anunciando a sua intencdo de desenvolver servigos
bancarios via Internet através de telemoével, com base numa filial comum entretanto
criada — a Uno-e. Também o banco franco-belga Dexia se associou com a Nokia para
a abertura de servicos bancarios a partir de telefones méveis. Na Escandinavia este
tipo de aliangas entre bancos, operadores telefénicos ou fabricantes de telefones sdo
correntes, e a empresa sueco - finlandesa MeritaNordbanken presta servigos
bancarios a partir de telemoveis.

Em Portugal também temos assistido a celebragdo de diversas parcerias entre os
bancos e a Portugal Telecom.

Tomando como indicador da concentragdo bancaria a percentagem de activos totais
do sistema detidos pelos 5 maiores bancos, constata-se que em Portugal, em 1994, ja
se verificava um indice de 74% (Salgado, 1995), enquanto em 1998 essa percentagem
na Suécia era de 86%, Holanda 81%, Reino Unido 57%, Franga 47%, Italia 29% e
Alemanha 29% (Antunes, 1999).

Quadro 9. DISTRIBUIGAO MUNDIAL DOS ACTIVOS BANCARIOS E DO N° DE BANCOS

1993 1994 1995
PAIS N°BANCOS | %ACTIVO | N°BANCOS | %ACTIVO | N°BANCOS | %ACTIVO

U.E. 347 38,4 339 38 330 42
RESTO DA EUROPA 76 3,8 79 4 84 5
USA 178 10,8 163 10 156 11
AMERICA LATINA 44 156 57 2 60 2
JAPAO 117 32,1 121 33 119 27
ASIA (SEM JAPAO) 162 9,4 164 9 172 10
MEDIO ORIENTE 55 1.3 59 2 59 1
RESTO DO MUNDO 21 2,7 18 2 20 2
TOTAL 1000 100 1000 100 1000 100

Fonte: The Banker - Top 1000
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No ano de 1995 os paises europeus, em particular da U.E., registam uma subida de
posicao relativa nos activos da ordem dos 4 pontos percentuais, enquanto os bancos
japoneses diminuem 6 pontos.

Se nos remontarmos a 1970, constatamos que o negdcio bancario era dominado pelos
bancos dos centros monetarios lideres, ou seja, pelos bancos dos Estados Unidos, da
Europa Ocidental e do Jap&o. De acordo com o Top 20 de 1970, neste grupo, (como
BankAmérica Corp a cabega) havia 10 bancos americanos que ocupavam 8 dos 10
primeiros postos mundiais. Dos outros bancos, 4 pertenciam a paises que hoje
integram a U.E., cujo lider era o Barclays (4° mundial) e os outros 4 eram japoneses
com o FujiBank (13° mundial) & frente.

Em 1984 a situagdo era bastante diferente, pois dos primeiros 20, sé havia 5
americanos liderados pelo Citicorp (1° mundial). Havia também 8 bancos japoneses
liderados pelo Dai-Ichi Kangyo Bank (3° mundial) e 6 bancos europeus com o BNP (6°
do ranking mundial) a frente.

Em 1994 a situagéo & substancialmente diferente, pois os bancos japoneses lideram
em todos os sentidos, com 11 bancos entre os 20 primeiros e com o Sanwa Bank na
primeira posigéo mundial. Embora os japoneses ocupem as primeiras 9 posicdes, no
Top 20 ha 8 bancos europeus (7 da U.E. e 1. sui¢o) e o 10° lugar é do Deutsche Bank.
Ha que destacar que no 16° lugar esta o Industrial & Comercial Bank of China e que o
primeiro americano, o Citicorp, esta na 242 posicao.

Em 1995 o sentido da transformagdo alterou-se: os 3 primeiros e quarto lugares a
nivel mundial s&o ocupados, respectivamente, pelos bancos europeus HSBC Holdings,
Credit Agricole, Unién des Banques Suisses e pelo norteamericano Citicorp. Nas 20
primeiras posi¢des figuram 10 bancos europeus, 3 dos Estados Unidos e 7 japoneses,
dos quais o 1° é o Dai-Ichi Kangyo Bank que ocupa o 5° lugar do ranking. Estas
alteragGes no ranking ficaram a dever-se aos prejuizos devastadores que os bancos
japoneses sofreram e ao impacto de muitas fusdes que, no entanto, ndo se
consumaram totalmente.

A importancia do sistema bancario portugués, no que se refere a distribuigdo mundial
dos activos no periodo de 1990-1995, aumentou de 0,38% para 0,57%. Esta situagao
reflecte o crescimento de 104% dos activos dos maiores bancos portugueses, contra
31,3% dos mil maiores bancos mundiais. Apesar de Portugal ter uma pequena
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economia aberta, aumentou o seu potencial econémico, o que tem grande importancia
em termos relativos ja que também 10 dos 15 paises da U.E. aumentaram a sua

posicao.
Quadro 10. CONCENTRAGAO DO SECTOR BANCARIO MUNDIAL
TOTAL DO ACTIVO (%) % DO TOTAL
1990 1994 1995 1990 1994 1995
20 MAIORES 5955,7 8093,5 8007,9 25,8 26,7 25
100 MAIORES 134422 | 189726 | 20077,6 58,2 62,6 62,7
500 MAIORES 209216 | 283208 29876 90,6 93,5 93,3

(*) - Em milhares de délares
Fonte: The Banker - Top 1000

De 1990 a 1995 houve um ligeiro aumento da concentragéo no grupo dos 100 maiores
(R100) © dos 500 maiores (Rsg), com maior incidéncia no Rig.

Quadro 11. DISTRIBUIGAO MUNDIAL DOS ACTIVOS E N° DE BANCOS POR PAISES DA U.E.

1990 1995
N° de % do N° de % do
PAlS Activos(*) | Bancos Activo Activos(*) | Bancos Activo

ALEMANHA 2351,2 84 10,1 4270,3 82 13,34
AUSTRIA 237,2 20 1,02 336,3 22 1,05
BELGICA 3776 10 1,62 686,9 10 2,15
DINAMARCA 197.8 14 0,85 189,6 8 0,59
ESPANHA 575,1 36 2,47 818,2 36 2,56
FINLANDIA 162,2 7 0,7 106,2 4 0,33
FRANCA 1875,5 24 8,05 26159 23 8,17
GRECIA 60,8 7 0,26 111,2 9 0,35
HOLANDA 482 4 10 2,07 830,9 13 2,6
IRLANDA 50,9 2 0,22 74,3 3 0,23
ITALIA 22179 103 9,52 1460,9 71 4,56
LUXEMBURGO 86,3 6 0,37 108,8 4 0,34
PORTUGAL 88,8 13 0,38 181,6 9 0,57
SUECIA 328,3 9 1,41 2746 5 0,86
REINO UNIDO 1135,8 35 4,88 1589,3 31 4,97

(*) - Em milhares de milhdes de délares
Fonte: The Banker - Top 1000

Comparando a distribuigdo mundial dos activos e o n® de bancos dos paises da U.E.
para o periodo 1990-1995 verificamos que em 10 dos 15 sistemas financeiros
comunitarios a concentragio aumentou, caso da Alemanha, Austria, Bélgica, Espanha,
Franga, Grécia, Holanda, Irlanda, Portugal e Reino Unido (quadro 19).
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Quadro 12. PERCENTAGEM DE ACTIVOS DOS 5 MAIORES BANCOS DE CADA PAIS EUROPEU

PAlS 1985 1986 1987 1988 1989 1990 1991 1992 1993
BELGICA 60,13 61,78 56,89 51,82 55,44 53,89 | 59,13 | 56,57 | 58,46
DINAMARCA 63,08 54,71 60,57 62,77 67,11 78,04 80 75,54 | 86,95
FRANCA 60,24 | 48,62 50,06 45,53 46,47 47,77 | 47,18 | 4523 | 44,15
ALEMANHA 29,05 27,68 28,18 26,8 29,66 27,12 | 28,61 | 25,14 | 27,12
GRECIA n.d. n.d. n.d. 68,29 65,56 65,12 | 77,79 | 67,95 69
ITALIA 46,27 | 38,39 | 45,85 32,64 41,3 43 48,13 | 38,16 | 39,48
LUXEMBURGO 27,13 | 24,11 23,78 22 45 25,45 22,62 21 18 19
HOLANDA 91 _ 89,91 93,71 85,12 82,29 85,2 83,57 | 86,82 | 89,02
PORTUGAL 64,6 56,19 56,37 55,32 51,31 49,76 | 46,01 | 51,56 | 54,99
ESPANHA 41,43 38,91 54,29 50,36 56,62 61,07 | 70,36 | 58,91 | 54,49
REINO UNIDO 37,8 32,34 36,16 33,6 32,27 35,36 | 37,56 | 36,8 46,57

Dados em percentagens
Nota - n.d.: ndo disponivel Fonte: OCDE e Dados dos Bancos Centrais em Gardener & Molineux, 1995.

Considerando os activos dos 5 bancos mais importantes dos paises da U.E., verifica-
se que Portugal regista um elevado nivel de concentragdo. Em 1993, as 5 maiores
instituicbes bancarias representam 54,99% do total dos activos do sistema bancario
portugués. Este fenémeno de grande concentracdo também se verifica em geral nos
sistemas bancarios dos outros paises da U.E., entre os quais se destacam, com
indices mais elevados, a Holanda (89,02%) e a Dinamarca (86,95%). O pais que
apresenta um menor grau de concentragdo é o Luxemburgo com 19%. Na
generalidade, os pequenos paises excepto o Luxemburgo, apresentam altos niveis de
concentracao.
GRAFICO 1 -

CONCENTRACAO DOS 5 MAIORES BANCOS
(em % do total de créditos, 2000)

Portugal
Holanda
Grécia
Irlanda
R.U
Franga
Bélgica
Italia
Suica
Espanha
U.S.A.

Ale manha

Fonte: Lehman Brothers, BCE, Crédit Agricole, S.A.

Neste grafico 1 o sistema bancario do nosso pais no ano 2000 figura como o mais
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concentrado a nivel dos créditos. No entanto, outros paises europeus como a Holanda,
Grécia, Irlanda e Reino Unido também apresentam elevados niveis de concentracao,
com os cinco maiores bancos a deterem 70% ou mais dos créditos.

GRAFICO 2 -
Milhdes de délares O FIM DE UM CICLO DE F&A BANCARIAS?
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Fonte: Bloomberg, CA, 2002

Nos anos 1999 e 2000 as F&A de bancos europeus representaram mais de metade
das concentragées mundiais (grafico 2) e registam 5 no ranking dos 10 maiores a nivel
mundial, conforme mostra o quadro seguinte:

Quadro 13 — OS MAIORES BANCOS MUNDIAIS EM 2000

Valor dos Activos
DESIGNAGAO em bilises de USD
1. Deutsche Bank, Alemanha 955,579
2. Bank of Tokyo — Mitsubishi, 726,286
Japao
3. Citigroup, U.S.A. 716,286
4. BNP Paribas, Franga 703,091
5. Bank of América, USA 632,574
6. UBS, Suica 616,798
7. HSBG Holdings, U.K./HongKong 601,847
8. Fiji Bank, Japao 561,345
9 Bayerische Hypo  Bank, 599,860
Alemanha
10. Sumitomo Bank, Japao 519,153

Fonte: Bloomberg, CA, 2002
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3.2. OS EFEITOS DA CONCENTRAGAO BANCARIA

As operagbes de aquisigdo, fuséo e de aliangas estratégicas envolvem realidades
multifacetadas que tém efeitos nas empresas intervenientes e no mercado em geral,
uma vez que implicam a concertagdo de estratégias das empresas envolvidas e uma
tendéncia para a homogeneizagio ou compatibilizacdo das culturas organizativas. As
implicagbes s&o muito diversificadas a nivel econémico-financeiro, comercial, fiscal,
social, juridico, consolidagdo contabilistica, integragdo informatica, de recursos
humanos, etc.

A concretizagéo de fusdes implica um longo processo de conjugagéio de grupos de
trabalhadores, redes de balcdes, sistemas operativos e informaticos, grupos de
clientes num conglomerado financeiro que se pretende que seja um todo harmonioso
onde seja incrementada a eficiéncia. Os varios autores sdo unanimes em considerar,
que a boa gestdo ap6s a fusdo ou a aquisicdo & um factor chave para o sucesso,
sobretudo se a nova organizagao é grande e complexa.

As operagbes de concentragdo bancaria sdo imprescindiveis para o aumento da
capacidade concorrencial, da racionalidade e da eficiéncia do sistema financeiro
portugués, na medida em que obstam a deslocagdo para o exterior dos centros de
deciséo de importantes instituicdes financeiras portuguesas e concorrem para o
aumento da notoriedade e da capacidade de protagonismo das instituices nacionais
em mercados financeiros estratégicos.

Os grupos financeiros privados, formados na sequéncia da alienacao de posigbes do
Estado no sector, revelaram uma assinalavel dinamica competitiva, investindo em
recursos tecnoldgicos, a nivel do marketing e no refor¢o da qualificagdo dos recursos
humanos. Os resultados até agora conhecidos apontam para um certo éxito destas
consolidagbes e constata-se que apesar da concentragdo do sistema financeiro em
Portugal ser inferior ao que se verifica em outros paises europeus, o grau de
consolidagéo banca/seguros e a importancia relativa do respectivo cross-selling séo
significativos. Falta confirmar a existéncia de sinergias e verificar se as mesmas
melhoraram a eficiéncia do sistema ou das entidades envolvidas, ou seja, se os
bancos adquiridos se tornaram mais eficientes e mais rentaveis apés a fusao.
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Ravenscraft e Scherer (1987) e Scherer (1988), sdo cépticos em relagdo aos efeitos
das fusGes e aquisicbes sobre a eficiéncia das empresas e, consequentemente,
levantam davidas sobre a relevancia do alinhamento de objectivos entre gerentes e
proprietarios. Estes autores encontraram evidéncia empirica de que a rentabilidade
das empresas adquiridas é superior a média nos anos anteriores & transaccéo e cai
apods a aquisicdo. Concluem que as empresas adquiridas néo parecem ter problemas
de eficiéncia e que esta cai apds a aquisigéo.

Para Jardim Goncalves, ex-presidente do oriinass ) — Banco Comercial Portugués,
num artigo publicado no Anuario da Eco | J — 1999, a maior dimenséo,
sobretudo em pequenos mercados, impl§ afios, como a necessidade de
competéncias de gestdo diferenciadas & e a exigéncia de uma maior
capacidade financeira. Para fazer face &§ §s dos clientes em termos de
presenca geografica e ao agravamento dj ihatico — atendendo a que as
pequenas economias abertas se configuraff éveis, menos capitalizadas e
com estruturas empresariais financeirame lidas — pde-se a questdo da
correlagédo positiva entre a dimenséo, a re 'f ; nceira e a criacao de valor
para o accionista. v ] %

|
E 6bvio que a dimens&o exige maior cag \nceira e que o mercado
portugués é muito pequeno, mas s6 com gr®  - fortes & possivel "dar o
salto” para estratégias de internacionalizak Lpo financeiro que esta
enquadrado num mercado alargado de mais ij s de europeus, nao pode
ter um ambito geografico de mercado circuns - ‘\um pequeno mercado de
dez milhées de habitantes e podera até ter ‘w ' | expandir-se para outros
mercados internacionais onde as margens de in ejam mais elevadas.
Osorio (2000), refere que ha variados exemplok Bal sucedidas, em que a

complexidade dos processos nao permite rea &, ficando a instituicao
resultante pior que as duas instituicées iniciais sefy '

Koguchi (1993), conclui que nao existe uma pill le que as instituicdes
financeiras ganhem eficiéncia logo que procedam .#- < necessarios, mas a
experiéncia tende a sugerir que os grandes conglomerados financeiros vao ficando
progressivamente menos rentaveis e o crescimento é perseguido como um fim em si
mesmo.
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Alias, segundo escreve Miguel Beleza, antigo ministro das Finangas e governador do
Banco de Portugal, no Anuario da Economia Portuguesa, a analise académica nao é
especialmente esclarecedora acerca das causas e consequéncias da concentragdo na
banca. O estudo do comportamento dos indicadores econdmico-financeiros das
empresas, antes e apdés a concentragdo também ndo parece particularmente
conclusivo acerca do sucesso das operagdes de fusio e aquisicdo. As analises feitas
para os Estados Unidos, onde a experiéncia & maior, n3o sugerem ganhos decisivos
relacionados quer com economias de escala que a maior dimensio permitiria, quer
com economias de gama. Em particular, a dimensio minima necessaria para
beneficiar destas economias parece claramente inferior & procurada pelos principais
actores dos processos de concentragio.

No caso das aliangas estratégicas com entidades nacionais, o seu efeito é mais
acentuado na produgéo e no marketing / distribuigido. Quanto as aliangas que visam a
expansao internacional, estas tém maior impacto em termos de investigagdo e
desenvolvimento. Em ambos os casos as aliangas criam melhorias significativas ao
nivel da cadeia de valor dos bancos, reforgando a capacidade competitiva,
melhorando a produtividade e alargando a gama de produtos.

3.2.1 A eficiéncia das institui¢cdes financeiras

Uma instituicio financeira é plenamente eficiente em termos teéricos, se produz um
mix de produtos e servigos (outpuf) que maximiza o rendimento e minimiza os
possiveis custos. Como referem Casu e Girardone (2001), a eficiéncia operacional
total de um banco decompde-se em eficiéncias de gestio e economias de escala e de
gama.

Os bancos procuram cada vez mais adoptar formas de sociedade que lhes permitam
optimizar os recursos monetarios, técnicos, materiais € humanos. Internamente, os
bancos reagem a crise e a baixa rentabilidade das mais variadas formas,
nomeadamente: acabando com certas actividades nao rentaveis, desenvolvendo
novas actividade, especializando-se cada vez mais, procurando ganhos de

produtividade, reestruturagdes internas e sinergias.

As sinergias resultam da transferéncia de recursos e competéncias visando melhorar

63



A CONCENTRAGAO BANCARIA EM PORTUGAL NA DECADA DE 90

o desempenho financeiro e estratégico da empresa adquirida (sinergia por
transferéncia) ou tém origem num processo de interacgio e aprendizagem mutua
entre as empresas. O intercambio de recursos e de competéncias melhora as
vantagens competitivas das empresas e torna-as mais eficientes e dinamicas,
gerando-se, normalmente, economias de escala e de gama (sinergia por partitha). A
juncao de activos estratégicos das empresas aumenta a vantagem competitiva da
nova entidade resultante da fuséo, mas, em contrapartida, reduz o poder dos clientes
ou dos fornecedores, traduzindo-se em ganhos de sinergia realizados a custa do
poder de mercado (sinergia por conluio).

As sinergias s&o eficiéncias obtidas através da integragdo das “partes” que geram
activos. Sinergia significa que a totalidade é superior & soma das partes, ou seja, a
combinacgao das partes é superior a soma individual das mesmas. A teoria da sinergia
operacional tem como postulado as economias de escala e as economias de gama.

As sinergias de gest&o tém origem nas eficiéncias obtidas através da integracéo das
‘partes” que geram activos, da velocidade das informacées e da acessibilidade destes
recursos e no facto das empresas mais eficientes adquirirem as menos eficientes,

vendo estas a sua eficiéncia aumentada, resultando dai um ganho social.

De acordo com Karnani (2000), a possibilidade de as grandes empresas conseguirem
obter sinergias operacionais na sequéncia das F&A é reduzida, uma vez que a sua
propria dimenséo ja deveria permitir a obtengéo de tais sinergias. No entanto, uma
fusdo apresenta um potencial benéfico para a sociedade, caso aumente a eficiéncia
de custos e de proveitos.

Allen Berger e David Humphrey (1997), realizaram uma sintese das conclusdes de
varios estudos empiricos em que referem:
. As fusGes néo tém um previsivel e significativo efeito na eficiéncia: algumas fusées
fazem aumentar a eficiéncia e outras fazem-na baixar:;

N&o foi confirmado que as economias de escala e de gama na banca sio
importantes, a ndo ser para os pequenos bancos;
. A eficiéncia X ou habilidade de gestdo para controlar os custos é de muito maior
maghnitude;
. A concentragéo do mercado da origem a pregos ligeiramente menos favoraveis para
os consumidores, mas tem pouco efeito sobre a rentabilidade dos bancos.
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3

A eficiéncia operacional na actividade bancéaria é atingida através de um esforgo
conjugado na optimizagéo de processos (por via da informatizag&o / automatizacao de
operagdes, eliminagéo de redundancia e eliminagéo de custos de complexidade), pelo
recurso ao outsourcing de operag6es (transformando custos fixos em custos variaveis)
e pelo aproveitamento do potencial de economias de escala, de gama e de
experiéncia da organizacéo.

Um motivo frequentemente apontado para a venda das empresas esta ligado a
incapacidade que estas tém de se gerirem adequadamente, a partir do momento que
atingem uma determinada dimensdo e complexidade. Isto porque comegam a surgir
problemas de agéncia e consequentes custos que desencadeiam deseconomias de
escala na gestao.

Uma vez que a estrutura de custos operativos de muitos bancos é pouco competitiva,
ha necessidade de procurar economias de escala, a fim de obter rentabilidade e fazer
face & progressiva redugdo da margem de intermediacio financeira. As principais
fontes de economias de escala na banca s3o: o trabalho especializado, a informatica e
as tecnologias da informagéo. Uma outra forma de beneficiar de sinergias operativas
sera, por exemplo, a organizacido de inter-relagbes entre diferentes produtos,

fomentando a utilizagdo de recursos comuns, podendo gerar economias de gama.

E convicgdo, que o aproveitamento de sinergias permite aumentar o valor da empresa,
atraveés da redugdo dos custos operacionais e de financiamento, da melhoria do
desempenho dos recursos humanos e da expansdo dos canais de distribuicdo. As
sinergias podem, portanto, manifestar-se em seis areas:

Financeira ~ quando a empresa passa a apresentar maior capacidade de
endividamento, um menor custo no acesso ao financiamento e um melhor acesso ao
mercado de capitais.

. Operacional — quando a empresa consegue obter economias de escala e de gama,
melhorar a qualidade dos servicos administrativos, melhorar as capacidades
tecnolégicas e eliminar os sistemas duplos e dispares.

. Distribuicdo — quando a empresa consegue obter uma presenga mais pronunciada
no mercado.

. Marketing — quando a empresa conquista uma melhor imagem, passa a oferecer
uma melhor selecgéo de produtos e a ter uma melhor percepgao das necessidades e
preferéncias dos clientes, reduzindo as despesas de publicidade.

. Estratégia — uma maior quota de mercado e um conjunto de clientes mais vasto.
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Os efeitos das sinergias traduzem-se no alcance de niveis acrescidos de actividade
operacional e poderéo ter origem na consolidagdo de niveis de produtos semelhantes
ou de mercados similares, da gestdo integrada de recursos comerciais,
administrativos e de gestdo. De um modo mais alargado, existem varios tipos de
sinergias: operacionais, de comercializagido, de investimento, de management,
economias de custos que se reflectem num maior resultado por acgdo, numa maior
consisténcia de resultados, no acesso a melhores cash flows e também a nivel da
estrutura patrimonial.

O aproveitamento das sinergias operacionais traduz-se em beneficios econémicos na
forma de maiores receitas, menores custos, poupanca de investimentos, na diminuicdo
do tempo e na execucgfo das actividades que originam aumentos de competitividade,

resultantes da partilha de recursos entre as duas empresas.

Segundo Morck e Young (2000) e Capron (2000), as sinergias tanto podem ser
obtidas através da partilha de recursos, que permitem a diluicdo de custos fixos
associados a utilizag&o desses recursos, como pelo aumento dos proveitos ligados ao
aumento da actividade, sem contrapartida proporcional nos custos e pela eliminagio

de excessos de capacidade eventualmente existentes.

O estudo da OIT de 1993 assinala que, com frequéncia, se sobrestimam os aumentos
de produtividade das F&A. As investigagdes contemporaneas confirmam que em todo
o mundo dois tergos das fusdes fracassam. Algumas devido a hostilidade do pessoal,
outras por falta de preparagéo e incapacidade de integrar o pessoal e os sistemas; no
entanto, grande parte dos fracassos devem-se as diferencas irreconciliaveis de cultura
e de gestdo da empresa. A integragdo das empresas & complexa e gerir esta
diversidade pode absorver todas as sinergias que se pretendem alcancar.

Rhoades (1994), constata que aos ganhos de eficiéncia na banca resultantes da
obtengéo de economias de escala ha que acrescentar as reducées de custos que tém
origem em fungdes similares nos dois bancos envolvidos. Ha que salientar também
que uma redugéo de custos nao significa necessariamente um aumento da eficiéncia.
Isto porque caso a redugéo de custos seja acompanhada por uma reduggo de activos,
mantendo-se a tecnologia constante, tera ocorrido um emagrecimento do banco e nao
um aumento da eficiéncia.

66



A CONCENTRAGAO BANCARIA EM PORTUGAL NA DECADA DE 90

Os resultados obtidos por muitas fusdes e aquisicSes realizadas estiveram longe de
atingir os objectivos, levando alguns a dizer que se tera impulsionado o processo pelo
triunfo da esperanga relativamente a racionalidade da experiéncia (Ghemawat, 2002).
Na opinido de Pinho (1995), os resultados das fusées e aquisicdes nao terdo sido
melhores porque rapidamente este processo se estendeu a todo o mercado, anulando-
se assim os efeitos pretendidos sobre a rentabilidade.

Mendes (1999), concluiu que ndo se pode rejeitar a hipétese de conluio / eficiéncia
hibrida na banca portuguesa nos anos 90, nio reflectindo necessariamente uma
diminuicdo da concorréncia, mas a inexisténcia de uma concorréncia perfeita que esta
longe de se verificar.

Reportando-se a quarenta e quatro estudos sobre o mercado americano, Gilbert
(1984) verificou que trinta e dois de entre eles comprovam a hipétese tradicional da
existéncia de proveitos de conluio. A maior parte destes estudos encontraram uma

relagdo estatistica positiva entre a concentragdo do mercado e a rentabilidade.

No entanto, Goldberg e Rai (1996), considerando uma amostra de bancos de onze
paises europeus no periodo de 1988-1991, ndo estabeleceu uma relacdo positiva
significativa entre a concentragéo e a rentabilidade. Enfim, a auséncia de rentabilidade
podera dar raz&o a corrente tedrica que encontra o seu fundamento na hipétese de
oportunismo dos agentes (Jensen e Meckling, 1976).

Segundo Berger e Humphrey (1991), existe um trade-off entre os potenciais ganhos
de eficiéncia custo e as potenciais perdas de eficiéncia social, resultantes do exercicio
de poder de mercado. Assim, as F&A permitem obter melhorias na utilizagdo dos
recursos e, consequentemente, permitem praticar pregos mais favoraveis para os
consumidores e obter uma maior produg&o, anulando os potenciais custos associados
ao aumento da concentragéo do sector.

De acordo com Berger, Demsetz e Strahan (1999), a propésito da eficiéncia X,
existem diferencas substanciais na capacidade dos gestores controlarem os custos
dos bancos. Os autores concluiram que, em média, as fusdes ndo trazem ganhos
relevantes de eficiéncia de gestdo, apesar das ineficiéncias de gestdo serem
significativas. Quanto as economias de gama, os autores consideram gque sao cada
vez mais dificeis de medir, em virtude de desaparecerem as instituicGes
especializadas para darem lugar a bancos universais, perdendo-se a base de
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comparacao.

Mueller (1986), avalia o desempenho da empresa alvo da transaccédo através da sua
participagdo no mercado em que actua. Os seus resultados apontam para a redugéo
da sua quota de mercado, o que traduz perda de eficiéncia, sobretudo se as fusdes
sao do tipo conglomerado.

Rumelt (1974), identifica o conceito de sinergia entre actividades como a chave da
performance econémica. Porter e Millar (1985) concebe a sinergia em termos de
vantagem concorrencial. Prahalad e Hamel (1990), evocam a nogdo de sinergia de
gestao referindo-se aos ganhos ligados a partilha de uma mesma Iégica de direcgdo
fundamentada no conceito das competéncias de gestao.

Segundo Morck e Young (2000) e Capron (2000), as sinergias tanto podem ser
obtidas através da partilha de recursos, que permitem a diluigdo de custos fixos
associados 4 utilizac&o desses recursos, como pelo aumento dos proveitos ligados ao
aumento da actividade, sem contrapartida proporcional nos custos e pela eliminagio
de excessos de capacidade eventualmente existentes.

As operagbes de concentragdo estdo normalmente ligadas a importantes processos de
reestruturacéo, através dos quais se procuram alcangar economias de escala e/ou de
gama para combater a instabilidade dos lucros. A procura destas economias visa fazer
face a concorréncia para obter eficiéncia produtiva e maior rentabilidade, através da
optimizagdo da afectagdo de recursos, da redugdo de custos e da obtencdo de
sinergias operativas.

As economias de escala podem observar-se em quase todas as fungdes de uma
organizagdo, desde o aprovisionamento até a distribuicio. Em empresas
diversificadas, também poder&o verificar-se economias assimilaveis a economias de
escala entre as diferentés areas em que a empresa opera, nomeadamente a forga de
vendas, os sistemas de distribuicdo, as compras, etc., considerando Porter e Millar
(1985) que as vantagens de repartir estas operagdes s&o particularmente significativas,
caso existam custos conjuntos.

Sejam quais forem os argumentos que se apresentem, a politica de muitos paises em

materia de concorréncia no sector financeiro tende para uma diminuicdo de
regulamentagdo e eliminagdo das barreiras entre os diferentes segmentos do
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mercado para promover uma maior concorréncia entre as instituigées financeiras. Um
paradoxo destas mudangas nas politicas reside no facto de que estas parecem
estimular a concentracdo e a formagdo de oligopélios, em vez de aumentar a
concorréncia, embora as possibilidades que oferece a tecnologia para diminuir as
barreiras a entrada no mercado de novos tipos de fornecedores de servicos
financeiros, reduza em certa medida, o poder de concentragao.

De facto, mesmo em termos tedricos, parece existir a posi¢do de que s poderao
beneficiar de economias de escala as instituicées de dimensao relativamente reduzida,
aquelas cujo valor dos depdsitos ndo ultrapasse os 350 milhdes de dolares (Marois,
1999). Assim, quanto maior é a dimens&o, menor a probabilidade de se obterem

economias de escala.

Segundo Dermine (2002), existem varios factores nos quais se reflectem as
economias de escala: no factor custos, no factor reconhecimente de marca, no factor
rendibilidade (vantagens no mercado de capitais com maior facilidade de acesso a
grandes empréstimos e operagbes de securitizagdo), em termos de seguranga
(bancos de dimensdo muito elevada podem ser considerados pelas autoridades
publicas como “too big to fail’ e beneficiarem de vantagens nos custos de funding para
determinados niveis de capital e de risco). No que respeita as economias de gama, o
mesmo autor refere a existéncia dessas economias no factor custo, no factor vendas
e na rendibilidade (cross-selling de novos produtos para a mesma base de clientes

existentes) e na diversificagéo financeira.

Os bancos conseguem beneficiar de economias de escala quando o custo médio
diminui & medida que o output do banco aumenta, na sequéncia de uma distribuicio
de custos fixos por uma grande quantidade de outputs. Genericamente, ocorrem
economias de escala quando o aumento da produgdo exige uma quantidade de
factores menos que proporcional, por cada unidade adicional de produto. Portanto, as
economias de escala associadas a escala de produg&o d&o origem & concentragio no
mercado, implicando que os bancos de grande dimensdo tenham uma vantagem
comparativa sobre os pequenos.

A obtengéo de economias de escala é talvez o argumento econémico mais utilizado,
ou seja, o objectivo natural das fusGes horizontais. Os rendimentos ndo crescem
instantaneamente e podem haver limites em termos de dimensdo e também em
termos temporais, a partir dos quais podem ocorrer deseconomias de escala, como
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resultado da elevagdo do custo médio, podendo ter subjacentes problemas de
informagéo / comunicagdo, controlo / coordenagdo e de tomada de decisdes
[Jacquemin (1990), Ross e outros (1990) e Matos (1994)].

Segundo Pinho (1995), ndo se pode concluir que as estratégias de crescimento do
sistema bancario portugués resultem em redugdes de custos associadas a economias
de escala. As poupangas de custos tém origem em politicas de controlo de custos e
de utilizag&o racional de recursos, de modo a eliminar os desperdicios e a aumentar a
eficiéncia produtiva. Por outro lado, refere 0 mesmo autor que a vontade de crescer
das instituicdes financeiras se deve principalmente ao exercicio de poder de mercado.

As sinergias relacionadas com a utilizagdo de recursos pressupdem que exista
alguma horizontalidade ou verticalidade nas actividades das empresas envolvidas. A
obtencdo de economias de escala pressupée ainda que antes das fusdes e
aquisicbes as empresas estariam a operar abaixo da sua escala éptima de produgso.
Estas economias resultam da especializagdo, da experiéncia acumulada, da utilizagio
de equipamento especializado, etc, e constituem um factor decisivo nas industrias de
capital intensivo, como é o caso da banca.

Na generalidade, as economias de escala elevam as barreiras a entrada, forgando os
potenciais entrantes a apresentarem-se em larga escala, arriscando-se a fortes
retaliacbes dos concorrentes instalados ou a apresentar-se em escala reduzida,

sujeitando-se a desvantagens nos custos.

Embora as economias de escala sejam possiveis, a integracdo & complexa pelas
barreiras que supéem as diferencas culturais entre as varias instituicées integradas, as
divergéncias fiscais e contabilisticas de um pais para outro, assim como a disparidade
legislativa. Gerir esta diversidade pode absorver todas as sinergias que se poderiam
conseguir e até desencadear deseconomias de escala que emergem quando um
aumento proporcional em todos os imputs gera um aumento menos que proporcional
dos outputs.

As economias de escala tém uma importancia particular na industria, caso uma escala
minima eficiente de uma empresa constitua uma fracgéo significativa da capacidade
total da industria ou se os custos unitarios sdo significativamente elevados para
volumes abaixo da escala minima eficiente. Estas economias podem ter origem
também numa maior racionalizagdo do esforco de pesquisa e desenvolvimento e na
transferéncia de tecnologia e de conhecimento (know-how). O conhecimento
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corresponde a um dos fundamentos centrais das competéncias que permitem retornos
acima da meédia do mercado, conforme é referido por Davenport e Prusak (1998) e por
Grover e Davenport (2001).

As economias de escala na banca s&o mais susceptiveis de obtengdo de resultados
nas areas de recolha e tratamento da informacéo, back office e nos dominios onde as
telecomunicagdes s&o um factor de desenvolvimento importante. Consequentemente,
os bancos universais, quando optam por expandir as suas actividades em areas mais
periféricas, néo obtém economias de escala na prossecugio dessa estratégia, embora
possam obter economias de gama.

A introdugéo de novos produtos e servigos financeiros de maior qualidade, a custos
mais baixos, promove ganhos de bem-estar para os consumidores de tais servigos.
Alias, por vezes, sdo as economias de escala que concorrem para estas ocorréncias.
O reconhecimento dos bancos como empresas qiie produzem um conjunto alargado
de produtos, conduziu a ampliagdo do conceito de economias de escala a mais do
que um produto e a introdug&o do conceito de ecoriomias de gama, relacionado com a
produgéo conjunta de dois ou mais produtos, permitindo estes conceitos uma melhor
apreensio desta realidade.

As instituicbes financeiras tentam penetrar noutros sectores, procurando
oportunidades de negécio em actividades compiementares em busca de sinergias
[Koguchi (1993)]. A evolugao das varias categorias de servigos financeiros é diferente,
uma vez que o crescimento da procura a longo prazo néo se distribui uniformemente.

Ao alargarem o leque de produtos e servigos oferecidos, respondem a evolugdo da
procura de uma clientela cada vez mais exigente e tiram partido das economias de
gama. Os produtos oferecidos sdo cada vez mais similares, o que significa que
grande parte da diferenciagao é feita pela qualidade e rapidez do servigo prestado por
cada banco, o que depende fundamentalmente da qualificagéo, da dedicacdo e da
motivagéo dos recursos humanos, bem como da tecnologia.

A difuséo dos custos fixos entre uma variedade mais ampla de produtos e actividades
da origem a economias de gama, a economias financeiras resultantes da redugéo do
risco por diversificagdo e a redugdo de custos de atendimento ao cliente. As
economias de gama derivam do aproveitamento de sinergias entre recursos ou
actividades, uma vez que diferentes produtos e actividades utilizam os mesmos
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recursos: pessoal, equipamentos, estrutura comercial, imagem, etc.

As economias de gama ocorrem desde que as redugdes de custos sejam possiveis
nos grandes bancos com actividades diversificadas e, deste modo, estas sejam mais
lucrativas do que nas instituicées financeiras de menores dimensées e especializadas.
Caracterizam-se pela redugéo do custo médio na sequéncia da produgdo conjunta de
varios produtos, comparativamente & produgao individual de cada um deles, utilizando
os mesmos recursos. As economias de gama surgem quando o custo de produgdo

conjunta de um grupo de bens ou servicos € menor que a soma dos custos de
producéo de cada um desses bens ou servigos obtidos separadamente.

Como fontes de economias de gama na banca podemos destacar:

. Os balcdes (embora a nogéo de distribuigdo assente unicamente na rede de balcdes
tenha sido abalada com os novos canais electrénicos);

. Os equipamentos e a rede informatica;

. As economias de informégéo, pois os bancos utiizam a mesma informagéo na
producgdo de depésitos e créditos;

. As economias de custo dos clientes, porque estes podem ter acesso a diversos
produtos financeiros no mesmo banco.

. A redugéo do risco de carteira (portfolio) devido a diversificagéo de produtos;

A experiéncia de gest&o bancaria aponta para a importancia das economias de gama
no sector, nomea‘d'amente na racionalizagdo da rede de balcbes. As economias de
gama estdo, portanto, assogiadas a produgéo conjunta e a partilha de recursos que
Ihe esta subjacente. Inversamente, em certos casos poderdo verificar-se também
deseconomias de gama quando a produg&o conjunta for mais custosa que a produgéo
independente. As economias de gama traduzem o grau pelo qual uma empresa pode
gerar sinergias de custos pela produgdo de mdiltiplos servigos financeiros (Delong,
2001).

A diminuicdo da margem financeira tem sido enfrentada pela emergéncia de novas
fontes de resultados gerados pela diversificacdo e o aumento do leque de novos
servicos e produtos. Este fenémeno é o reflexo das medidas tomadas pelos bancos
visando melhorar a rentabilidade, através do incremento de acgbes sistematizadas de
cross-selling, com vista ao alargamento da gama de produtos passiveis de ganhos por
via de comissbes, elemento imprescindivel numa estratégia de crescimento
sustentado e rentavel, dado o enquadramento presente de esmagamento das
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margens de intermediago financeira. Os bancos foram obrigados a actuar na reducio
dos custos de funcionamento, através de um processo de racionalizacdo e de
reengenharia dos factores produtivos, de modo a acelerarem a sua modernizagao num

mercado mais competitivo e exigente.

Os estudos realizados tém demonstrado que as economias de escala no sector
bancario tém limites e que, a partir de uma certa dimens3o, deixam de existir e
comecam a ocorrer deseconomias de outra natureza, normalmente associadas ao
processo de decisdo e a andlise de riscos, que neutralizam as economias operativas e
economias na distribuicdo. Em Portugal, este fenémeno é sentido pelos diversos
operadores e difundido pela ideia de "massa critica” do negécio, em consequéncia da

reducgao progressiva das margens de intermediago financeira.

Algumas linhas de negoécios, como a rede fixa de distribuigdo das agéncias, a infra-
estrutura de software e os sistemas de distribuigdo electrénica, tém maiores ganhos
potenciais de escala na actividade bancaria. A literatura referente a economias de
escala € inconclusiva em relagio aos custos e beneficios associados a dimenséo,
uma vez que os resultados dependem do periodo analisado e / ou do tamanho médio
da instituicéo financeira. Entretanto, muitos dos estudos utilizam dados de bancos dos
anos 80. E possivel que o progresso tecnoldgico recente — devido ao uso da Internet,
inovagdes na tecnologia de pagamento, etc. — possam ter aumentado as economias
de escala na produgdo de servigos bancarios, criando oportunidades de aumentar a
eficiéncia de escala em custos através da consolidagdo, mesmo em instituicbes de

maiores dimensdes.

De acordo com o relatério da OCDE de 1999 (OECD Economics Surveys: Portugal,
1999), o sistema bancario portugués ainda apresenta elevados niveis potenciais de
rentabilidade no curto prazo, devido & redugio de custos, mas também por haver

possibilidade de aumentar o crédito.

Quando as instituicdes financeiras especializam a ma&o-de-obra, adoptam novos
métodos e sistemas de informag&o e ao introduzirem equipamentos informaticos e de
telecomunicages estéo a realizar investimentos que contribuem para a exploragao de
economias de escala e economias de gama. Estas economias exigem elevados
esforgos de coordenagdo em meios técnicos e humanos, para além de uma estreita
cooperagéo e partilha de informagdo entre os responsaveis que supervisionam os
diferentes segmentos de actividade. Por outro lado, as economias de escala e de
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gama exigem a implementacédo de rigorosas medidas de controlo de custos, assim
como a utilizagao racional de recursos.

As economias de escala visam optimizar recursos técnicos, humanos, materiais e
monetarios para a obtengdo de sinergias e as suas causas podem ser tecnoldgicas,
pecuniarias ou organizativas. As causas tecnoldgicas estio ligadas a reparticao dos
custos fixos na sequéncia dos investimentos a nivel informatico, no desenho dos
produtos, na publicidade, na imagem, etc. As causas pecunidrias estdo associadas
aos menores pregos pagos, como resultado do maior poder de negociacdo com os
fornecedores e da rentabilizagdo da maior reputagdo com clientes de passivo
(menores custos financeiros).

O factor tecnoldgico tem elevado o nivel das economias de escala no processamento,
ao ponto de, segundo as estimativas internas do Citibank, por exemplo, em meados
da década de 80, o custo total de processamento de uma transacgéo reduziu-se, em
média, a uma quarta parte quando os balcSes passaram a fazer uso intensivo dos
ATM. A concentragdo do processamento, que implicou um aumento da escala e foi
estimulada pelos resultados potenciais da tecnologia sobre os custos das transacgées,

tornou-se uma vantagem competitiva no sector.

Revell (1987), refere que as economias de escala existem em algumas actividades

bancarias, mas para os grandes bancos as economias de gama s&o mais importantes.

Os sistemas de informag&o / tecnologias de informacgéo s&o os principais catalizadores
das economias de gama, pois com base nestes sistemas é possivel sustentar e
desenvolver um numero muito maior de actividades, produtos e clientes. A
organizagéo de inter-relagdes entre os produtos, fomentando ao maximo a utilizagdo
de recursos comuns, pode, portanto, gerar sinergias e economias de gama,
partilhando, nomeadamente, as mesmas infraestruturas tecnolégicas e o pessoal
qualificado da empresa, aproveitando sinergias entre as varias actividades ou
recursos da organizagao.

As economias de gama podem desempenhar um papel importante na eficiéncia e na
rentabilidade do sistema bancario, nomeadamente no que respeita aos sistemas de
informag&o que tém: uma importancia crescente para os bancos. Num banco, a
informagéo que se obtém de um cliente, por exemplo, em relacdo ao seu volume de
depésitos, pode ser Util para a oferta de outros produtos financeiros, desde a oferta de
titulos & concess&o de empréstimos, fomentando economias de informagdo. As novas
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tecnologias da informagéo, permitindo executar mais actividades e gerar maior
numero de clientes e de produtos, criam economias de gama potenciais.

As novas tecnologias e a evolugdo natural para uma sociedade baseada no
conhecimento permitem antever a existéncia de micro-segmentos de mercado, cada
vez mais servidos por novas formas de distribuigdo e de comunicagao. Paralelamente,
as novas tecnologias usadas na producdo tornam "obsoleto” o conceito puro de
economias de escala, na medida em que estas permitem, com custos marginais
reduzidos, a produgdo de uma grande diversidade de produtos e, assim, satisfazer
diferenciadamente muitos clientes com necessidades e preferéncias especificas.

Varios estudos procuraram confirmar a existéncia de sinergias, mas ndo existe
unanimidade entre os autores desses estudos em relacdo as conclusées a que
chegaram, podendo referir-se que, na generalidade, se revelaram inconclusivas. No
entanto, a banca portuguesa soube aproveitar as vantagens da rapida e intensa
difuséo de novas tecnologias e sistemas de informagdo, tornando-se mais moderna e
competitiva. A evolugéo tecnolégica que se faz sentir apresenta um elevado potencial
para a redugéo dos custos fixos, um dos principais problemas dos bancos.

O estudo de Diamond (1991) revela, quer através da eliminagido das economias de
escala a partir de uma dimensdo média ou do baixo grau de significancia das mesmas,
quer atraves da constatagido de deseconomias de gama ou da significancia das

economias de gama apenas para determinados pares de produtos.

Por outro lado, deve ter-se presente que a procura das sinergias com base no cross-
selling de um crescente nimero de produtos junto do mesmo cliente podera acarretar
o aumento da exposicéo ao risco face a esse mesmo cliente / mercado (Gardener,
1988). Contudo, quanto maior for a variedade das operagbes da empresa, maior
tendera a ser também a sua complexidade, originando também custos de
complexidade. Consequentemente os custos acrescidos podem reduzir ou anular os
beneficios decorrentes das economias de gama.

As razbes normalmente apontadas como potenciadoras de insucesso sdo: o facto de
as sinergias esperadas demorarem mais tempo que o previsto para se desenvolverem,
a existéncia de choques na cultura das diferentes instituigbes, um enfraguecimento
dos capitais préprios em caso de aquisi¢do, o facto de poderem existir &xodos em
termos de staff e de clientes, etc.
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Os sonhos de sinergias induzem os gestores a pagar montantes de aquisicdo muito
elevados que a empresa compradora podera nunca conseguir recuperar, dure quanto
durar a aquisi¢ao.

Fluck e Lynch (1999), defendem que as F&A, de que resulta a formagdo de
conglomerados, sdo menos valorizadas pelo mercado devido a maior dificuldade em
conseguirem sinergias, dada a potencial auséncia de complementaridades entre os
activos das empresas envolvidas. Claro que estes autores, certamente, ndo entraram
em consideragdo com as economias de gama.

Copeland, Koller e Murrin (1995), tentam explicar o fracasso das fusdes com os
seguintes argumentos:

- As sinergias s&o sobre-avaliadas por parte dos gestores da empresa adquirente e os
beneficios resultantes da concentragdo das empresas ndo chegam para cobrir todos
os custos incorridos pela empresa adquirente no sentido de implementar uma efectiva
integracéo das actividades;

O langamento de uma oferta de aquisicdo a um prego demasiado elevado,
excedendo os limites razoaveis de avaliagdo da empresa alvo e talvez por isso as
empresas concorrentes tenham desistido da oferta;

. A fraca integragao dos bancos apés a fuso.

As principais razGes apontadas como potenciadoras do insucesso das F&A s&o, em
suma, as seguintes: as sinergias esperadas demoram mais do que o previsto para se
desenvolverem, a existéncia de choques na cultura das diferentes instituicdes, por
vezes um enfraquecimento dos capitais proprios em casos de aquisicdo, o facto de
poderem existir &xodos em termos de staff e de clientes, etc.

A maioria das investigagdes confirma que dois tergos das F&A ndo conseguem
alcangar o objectivo proposto por varias razdes. As vantagens de dimensdo e as
economias de escala s&o normalmente anuladas pelo aumento da complexidade pelas
perdas inerentes a organizagées com estruturas demasiado pesadas.

Por outro lado, ha que considerar os riscos decorrentes do gigantismo que conduzem
a deseconomias de escala e que, por sua vez, se consubstanciam numa progressiva
reducéo da eficacia econémica e no acréscimo da rigidez organizativa [Antunes
(1999)].
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As economias de escala e de gama sdo importantes no negécio bancario, e para
deter vantagens competitivas sustentadas ha que consegui-las, pelo que se deduz
que ter uma dimens&o minima parece ser um requisito para que uma instituicio
financeira seja competitiva. No entanto, a evidéncia empirica da eficacia das
economias de escala e de gama no sector bancério no é tdo patente nos estudos
que foram efectuados.

Muldur e Sassenou (citados por Muldur, 1991), no contexto do mercado francés
concluiram a existéncia de economias de escala, mas muito limitadas,
afirmando: "face a multiplos e contraditorios, a dimensdo de um banco resulta
sobretudo de uma escolha estratégica, mais do que de uma lei econémica”. O estudo
de Muldur (1991) néo regista significancia consideravel nas economias de gama no
contexto da Franga e da Bélgica.

Nos Estados Unidos, numa altura em que o sistema bancario estava muito
regulamentado, Clark (1988) reviu 13 estudos sobre economias de escala e de gama
em entidades bancarias, e constatou que em 12 delas se verificaram significativas
economias de escala globais com niveis de outputs relativamente baixos (valores
inferiores a 100 milhdes de dodlares). Acima destes valores s6 2 dos estudos
detectaram economias de escala globais significativas. No que respeita a economias
de gama, os 13 estudos descritos por Clark ndo identificam economias de gama

significativas.

Em Portugal, Mendes (1991), realizou um estudo da eficiéncia das instituices de
crédito portuguesas no periodo 1985 — 88 e s6 encontrou economias de escala
quando a expansdo ndo & baseada no aumento da rede de sucursais. Nos outros
casos e na maioria dos bancos, as economias desapareceram, mantendo-se apenas
para os bancos de dimensdo mais reduzida. A nivel das economias de gama com
algum significado, o autor ndo as detecta e encontra até deseconomias significativas
nos bancos de maior dimenséo.

Embora se possa concluir pela existéncia de economias de escala em determinados
segmentos, jd ndo podemos ser consistentes na sua significancia e na sua
generalizag@o. Em termos genéricos, as economias de escala parecem esgotar-se a
partir de uma determinada dimensio média. A evidéncia empirica da eficacia das
economias de escala e de gama no sector bancaric ndo esta patente nos estudos
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realizados em relagéo as entidades bancérias europeias e americanas.

Pinho (1994), no periodo de 1986-1992, encontrou evidéncia clara da existéncia de
economias de escala para os bancos portugueses de reduzida dimensio. Barros e
Pinho (1995), concluem que podem existir deseconomias de escala para dimensées
elevadas. Para dimensées reduzidas ha economias de escala a serem exploradas. A
escala 6ptima minima parece situar-se em dimensdes no intervalo entre 5 e 10% de
quota de mercado, valor a partir do qual parecem desaparecer os ganhos associados
ao poder de mercado.

Pinho (1995), concluiu no seu estudo, que a excepgdo dos bancos de grandes
dimensGes, existem significativas economias de gama associadas a produgio
conjunta de depdsitos e crédito. Nos grandes grupos financeiros, a cada vez maior
especializagéo interna pode conduzir ao desaparecimento dessas economias, devido
a inexisténcia de partilha de recursos entre as estas duas actividades.

Leite (1996) e Tavares (1996), defendem que a capacidade de gestdo pode mesmo
sobrepor-se as economias de escala e de gama a nivel de importancia para a

obten¢éo de ganhos de eficiéncia.

Mendes (1999), analisou a relacdo entre a estrutura do sector bancario e a
performance demonstrada pelos bancos relativamente aos primeiros anos da década
de 90 e Canhoto (1999) realizou um estudo sobre a eficiéncia da banca portuguesa no
periodo de 1990 a 1995. Esta autora chega a resultados que Ilhe sugerem que os
valores médios de eficiéncia técnica se tém aproximado, ano ap6s ano, da fronteira de
eficiéncia. A eficiéncia do sector neste periodo foi de 70%, de acordo com o mesmo
estudo, o que sugere que as instituiges financeiras poderiam ter alcancado o mesmo
nivel de produgdo utilizando menos 30% de recursos. Decompondo a eficiéncia
técnica total, a autora identifica a subutilizagdo ou desperdicio de imputs como a
principal fonte de ineficiéncia técnica (20%) e uma menor proporgéo (14%) é atribuida
as deseconomias de escala.

Mendes (2001), analisa o sector bancario portugués nos anos 90, considerando a
eficiéncia custo e a eficiéncia lucro. Os resultados apontaram para uma eficiéncia
custo, mas nao para uma eficiéncia lucro. Num outro estudo, Mendes (1999) analisou
a produtividade do sector bancario, para além da eficiéncia custo, e constatou que
existiu uma evolugdo positiva deste indicador, mas que se deve essencialmente a
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avangos tecnoldgicos e ndo a aumentos de eficiéncia produtiva. Mendes (2000),
continua a investigar o sector bancario e regista uma evolugdo da taxa de
produtividade anual do sector bancario portugués de 3,2% de 1990 a 1997, um total
de 23,4% no periodo. As razdes apontadas sio essencialmente os avancos
tecnol6gicos, e em menor grau, os aumentos de eficiéncia produtiva (cerca de 1% ao
ano a nivel de ganhos de eficiéncia pura e de 0,3% ao ano no que respeita a reducéo
da ineficiéncia de escala).

Lopes (2000), analisou a eficiéncia do sector bancario portugués na década de 90 na
sequéncia das F&A. Verifica que a eficiéncia custo melhora durante o periodo
considerado e que as entidades resultantes dos processos de F&A conseguiram
aumentar a eficiéncia custo mais significativamente do que aqueles que se
mantiveram alheios a estes processos.

O aumento da concorréncia reflectiu-se em Portugal no crescimento significativo do
numero de bancos e de balcdes nos Gltimos dez anos: o nimero de bancos passou de
29 em 1989 para 54 em 1999 e o nimero de balcdes triplicou neste periodo. No
entanto, Mendes e Rebelo (1997), referem que no periodo de 1990-95 os resuitados
sugerem que o aumento da concorréncia entre os bancos portugueses nao conduziu a
uma maior performance global em termos de custos e que em 1995 um maior ndimero
de bancos & menos eficiente, em termos relativos, que no inicio dos anos 90.

Canhoto e Dermine (2000), avaliaram também a evolugdo da eficiéncia dos bancos
portugueses de 1990 a 1995 e emitiram uma opini&o diferente: num periodo de forte
desregulamentacao, o sector bancario portugués conheceu um aumento da eficiéncia
de 59% motivado fundamentalmente pelas alterages tecnolégicas e caracterizado
por uma maior eficiéncia dos novos bancos sobre os antigos.

Berger e Humphrey (1994), concluiram que n3o se devem esperar ganhos de
eficiéncia significativos resuitantes de F&A, ja que os bancos de grande dimens&o néo
apresentam custos médios inferiores aos de média dimensio e a medida que os
bancos crescem nao beneficiam de economias de escala, apenas ocorrem melhorias
potenciais em termos de economias de gama e de cabaz de produtos. Em relacdo aos
ganhos de eficiéncia de gestéo, estes s&o potencialmente elevados, mas nio sdo
realizados.

Harrison (1987), verificou empiricamente que as F&A nao criam valor, contrariando
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outros estudos efectuados. Convém sublinhar que a procura de sinergias podera
acarretar o aumento do risco, como é o caso de sinergias obtidas com as vendas
cruzadas de um crescente niimero de produtos junto de um mesmo cliente/mercado,
aumentando a exposi¢do ao risco junto deste mesmo cliente/mercado [Gardener
(1988)].

Os processos de F&A constituem uma forma rapida de a empresa crescer, actuar em
novos mercados, defender-se de aquisi¢Ges indesejadas, aproveitar oportunidades de
investimento ou de alguns intervenientes lucrarem a custa de outros. N3o se
comprovando a existéncia de sinergias nas F&A, o Unico resultado significativo foi o

aumento da dimensao das empresas.

Revell (1987), refere que se ainda existem economias de escala por explorar que
justifiquem a redugdo do nimero de bancos abaixo do nivel existente num dado pais,
nao ha razbes para pensar que em resultado de novas fusées se consegue esgota-las.
Por outro lado, a auséncia ou pouca significancia de economias de escala em bancos
de dimensdo mais modesta decorre de essas economias serem compensadas por
deseconomias, nomeadamente se se estiver perante casos de grande dispersao de
balcGes e de pessoal.

Srinivasan e Wall (1992), realizaram um estudo nos EUA sobre as reducdes de custos
(excepto financeiros) e concluiram que os resultados n3do confirmaram as

proclamadas redugdes de custos.

3.2.2 As implicagoes das F&A no emprego

A concretizagéo de fusdes implica um longo processo de conjugagao de grupos de
trabalhadores, redes de balcGes, sistemas operativos e informaticos, grupos de
clientes num conglomerado financeiro que se pretende que seja um todo harmonioso
onde seja incrementada a eficiéncia. Os varios autores sdo unanimes em considerar
que a adequada gest&o apés a fusdo ou aquisicio é um factor chave para o sucesso,
sobretudo se a nova organizagio é grande e complexa.

A redugéo do emprego é uma das consequéncias das F&A, mas ha outros factores
que contribuem para este fendmeno: aumento da concorréncia, uma maior
automatizagdo e utilizagdo das tecnologias da informacdo e comunicagao, a
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automatizagao, as dificuldades financeiras e as politicas de racionalizagio de custos.
Na década de noventa os calculos mais conservadores apontavam para o
desaparecimento de 130.000 empregos no sector financeiro da Europa Ocidental.
Alias, os ganhos de produtividade das F&A sdo atribuidos, em parte, a uma
diminui¢cdo do emprego total.

Dada a importéncia que tem para a criagéo de emprego o acesso ao crédito por parte
das PME’s, ha que destacar também os efeitos das F&A bancarias nesta matéria. E
de prever que as pequenas empresas encontrem dificuldades para obter crédito a
medida que o sector da banca faz face a mudancgas estruturais e ajustamentos no
contexto das condigbes competitivas do mercado.

Apesar da importancia que a tecnologia adquiriu no funcionamento das entidades
financeiras, o factor chave da gestdo continua a ser o factor humano. A titulo de
exemplo, num processo de fusdo os aspectos relacionados com a consolidacao
contabilistica, a integragao informatica, a problematica juridica e a unificagdo operativa
resolvem-se com relativa rapidez e satisfatoriamente; no entanto, os temas relativos
ao pessoal, como a integragdo de quadros de diferentes instituicdes em novas
equipas de trabalho e nas estruturas hierarquicas, a motivagdo do pessoal, a

equiparagéo retributiva, etc, tém uma solugdo mais onerosa e mais morosa.

As concentragbes visam, entre outros objectivos, a racionalidade econémica que, no
que respeita aos recursos humanos, passa por orientar a politica de pessoal no
sentido da:
e Melhoria da produtividade da mao-de-obra:

. Conseguir o seu comprometimento, para além da sua colaboraco;

. Reduzir os servigos centrais;

. Reduzir o numero de empregados por balc3o;

. Intensificar a formacgao.
e Modificagéo da estrutura salarial:

. Retribui¢do em funcéo dos resultados;

. Modificagao dos horarios e dos contratos de trabalho

e Qualidade de servigo;

O factor humano é, pois, o factor base que movimenta toda a estrutura das instituicbes
€ que, muitas vezes, coloca problemas graves no processo de concentragio. Estes
processos implicam sempre a redugdo de efectivos e, consequentemente,
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despedimentos, reformas antecipadas e acordos de cessagao de contratos de
trabalho, em contrapartida de indemnizagées e de maiores encargos com pensodes.
Por outro lado, verifica-se sempre um certo “choque” cultural entre as culturas de
empresa das varias instituicoes envolvidas no processo de concentracido. Para além
de um certo clima de mal-estar resultante das necessarias alteragbes na estrutura
hierarquica do grupo, ha também que criar uma cultura organizacional forte e
orientada para o cliente como factor de sucesso da instituicso.

Quando n&o existe equilibrio entre a cultura dos parceiros da concentragao, os
sistemas de gestdo s&do incompativeis e ha desconhecimento reciproco, verificam-se
dificuldades ao nivel da integragdo das diferentes culturas organizacionais, para além
de eventuais dificuldades resultantes do afastamento geografico entre os parceiros.

Algumas fusdes tém como efeito a transferéncia do controlo de uma empresa de
gestores menos eficientes para as maos de uma outra eguipa de gestores mais
eficientes que dispéem de maior know-how e maior capacidade de acompanhamento
da empresa.

A tendéncia para a concentragdo, através de F&A, estd a suscitar importantes
inquietages em matéria politica, sobretudo no que respeita ao emprego. As empresas
reestruturam-se e redimensionam-se com cada vez maior frequéncia, substituindo
pessoal do quadro por trabalhadores temporarios e a tempo parcial. A inseguranga no
emprego € agravada pela utilizagdo crescente das tecnologias da informacgao e pela
subcontratagdo crescente de fungdes que dantes se confiavam ao pessoal do quadro
da organizagdo. Por outro lado, os centros de assisténcia telefonica e via Internet
proliferam, substituindo também antigos postos de trabalho do sector financeiro com
custos mais reduzidos. Segundo os defensores das F&A, estas fazem parte da
reestruturagéo necessaria para melhorar a utilizagao eficaz dos recursos, que sé pode
ser benéfica para criar emprego a longo prazo (Granado, 1994)

Stephen Rhoades (1994), economista na Reserva Federal dos Estados Unidos,
explica a distingdo entre as melhorias na eficiéncia e a redugéo dos custos: «as
reducdes nos gastos da operag&o podem derivar da supresséo de postos de trabalho,
do encerramento de sucursais, da concentragdo dos escritérios centrais e da
supresséo das operagdes de informatica e das funcdes administrativas de apoio, etc.
No entanto, estas redugbes dos gastos n3o se traduzem automaticamente em
melhorias na eficiéncia que possam medir-se mediante uma percentagem de gastos
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gerais. As redugbes nos gastos podem ser acompanhadas das correspondentes
redugdes no activo e nas receitas, o que representa simplesmente uma contracgdo da
empresa em vez de ganhos de eficiéncia. Para que ocorram ganhos de eficiéncia é
necessario que os custos se reduzam em maior proporgéo que qualquer diminuigéo do
activo e das receitas». Rhoades defende que a falta de distingdo entre a redugso dos
custos e os ganhos de eficiéncia pode explicar, em parte, o continuo desacordo entre
os banqueiros “que insistem nas redugbes de custos que podem conseguir-se
mediante as fusGes” e os investigadores “que estudam os efeito das fusbes na

eficiéncia”.

A tendéncia de evolugdo da banca vai no sentido de as operagdes de baixo valor
acrescentado deixarem de ser efectuadas pelo pessoal, desenvolvendo-se o self-
service bancario. Assim, o front-office (balcdo) e o back-office (4rea de apoio ao
atendimento) tendem a transformar-se, cada vez mais, em areas de atendimento
personalizado. Em declinio estdo as areas de caixa e de processos administrativos
(back office), sendo esta Ultima centralizada em centros administrativos, de modo a
que na agéncia apenas passe a existir a fungdo comercial. Foi a evolugdo nas TIC que
originou grandes racionalizagdes de back office e fortes alteragdes organizacionais.

Os bancos estéo a encontrar formas inovadoras de repartir os custos, formando, por
exemplo, aliangas para adquirirem o controlo das operagdes de back office, através do
recurso & subcontratacdo (outsourcing). Também os grandes investimentos em
tecnologia bancaria acabam por se pagar a si mesmos e contribuem para a redugio
de custos. Outra forma de os bancos reduzirem custos é concentrarem as operacdes
de compensagéo de cheques que actualmente sio executadas, em grande medida,

electronicamente, pois as operages em suporte de papel estio a ficar obsoletas.

Segundo um estudo da Euro - FIET (actual UNI-Europa), os clientes tém pouco ou
nada a ganhar com as F&A, para além de poucos casos de melhoria nos produtos e
servicos ou de uma ligeira redugdo no preco dos mesmos. Em geral, os clientes
perdem os servigos personalizados a que estavam habituados e sdo confrontados com

novas regras de jogo que desconhecem.

Se as fusdes s&o primordialmente um exercicio de redugéo de custos, que integram a
reducéo de postos de trabalho e o encerramento de sucursais, o0 mais provavel & que
as repercussoes para os clientes sejam uma diminuigéo da quantidade e da qualidade
dos servigos: os clientes sdo afectados pelo fecho das sucursais nas zonas rurais e
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nas zonas urbanas de fraco movimento e s&o os mais prejudicados pela descida
generalizada da qualidade resultante da redugéo dos esforcos em certas gamas de
produtos ou modalidades de servigos (por exemplo, o servico das caixas automaticas,
a cobrancga de cheques, as transacgbes e outros servigos basicos). Os que se opbdem
as F&A no sector financeiro questionam as vantagens para os clientes e sustentam
que estas provocam perdas de empregos e um menor acesso aos servigos bancarios.

3.2.3 As implicagodes fiscais

Os processos de concentragdo tém implicagées fiscais, dado envolverem a
transmisséo de activos, com a eventual consideragdo de um goodwill. O cédigo do
IRC (Imposto sobre o Rendimento de Pessoas Colectivas) prevé um regime de
neutralidade fiscal para a fuséo, caso os elementos patrimoniais activos e passivos
transmitidos sejam inscritos na nova contabilidade, com as contas consolidadas, e
com os mesmos valores que tinham na contabilidade das sociedades fundidas. A
condigao exigida € de que estes sejam os que resultam da utilizacido das regras
aplicaveis ao IRC ou de reavaliagbes efectuadas ao abrigo da legislagio fiscal. Na
nova sociedade os bens transmitidos tém um tratamento fiscal idéntico ao que se

verificava antes da fusio.

Jacquemin (1984) Weston et al. (1998), Matos (1994) e Picat e Zachman (1993),
referem potenciais vantagens fiscais das fusdes e concentragdes bancarias.

Os beneficios e incentivos disponiveis para tais operagdes, em termos fiscais, sio
pouco atractivos, incluindo a Directiva n® 90/434/CEE (que estabelece o regime fiscal
comum aplicavel as fusdes, cisdes, entradas de activos e permutas de ac¢Ges entre
sociedades de Estados — Membros diferentes), permitindo assegurar a mera
neutralidade fiscal da operagdo, no melhor dos casos. E frequente pagar-se pela
aquisigao das partes sociais de uma sociedade um valor superior ao valor patrimonial
dos respectivos activos tangiveis. Este valor traduz o goodwill associado a imagem
dos produtos, clientela, equipa de colaboradores, know-how e outros valores
intangiveis.

Também numa operagéo de fusdo pode pretender-se revalorizar os activos de acordo
com o seu valor de mercado. Estas situagbes tém implicagdes fiscais importantes,

nomeadamente em sede de IRC. Como regra geral, o goodwill ndo é aceite como
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custo fiscal em Portugal, embora tenha que ser amortizado para efeitos contabilisticos,
0 que prejudica os racios financeiros, o cash flow e a rendibilidade dos grupos
financeiros ou empresariais em geral. Outro aspecto a salvaguardar, dado nao ser
automatico, prende-se com a transferéncia de prejuizos fiscais prévios a operacéo de
concentragdo. Esta carece de autorizagdo casuistica, a pedido das entidades

interessadas, aspecto que por vezes é esquecido

Ha também que referir os beneficios fiscais decorrentes dos encargos financeiros
resultantes do endividamento a que os conglomerados financeiros recorrem para
consumarem as operagdes de concentragdo e para a realizagao dos investimentos de
reestruturagao do grupo.

Existem também alguns incentivos fiscais, que procuram criar condigdes propicias a
criagdo de grupos empresariais fortes e competitivos como o Decreto - Lei n® 181/87
que criou incentivos fiscais & cooperagao e concentragio de empresas, o Decreto - Lei
n°® 414/87 que definiu o regime tributario para os grupos de sociedades, bem como o
Decreto - Lei n° 404/90 que aprovou o regime de isengdo de sisa das empresas que
procedem a actos de cooperagdo ou concentragéo e que foi alterado pelo Decreto -
Lei n°® 143/94 e Lei n® 52-C/96.

As F&A podem incrementar o poder de mercado e aumentar as oportunidades de
reduzir redundancias e explorar sinergias. Deve ainda considerar-se que se a
capacidade de endividamento da nova entidade resuitante da fusao for maior do que a
soma das empresas individualmente, poderao ocorrer economias fiscais determinadas
pelo endividamento. O autor refere ainda que uma fusdo entre uma empresa com
matéria colectavel em sede de imposto sobre o rendimento e uma outra com
resultados antes de impostos negativos, pode justificar-se como meio de obtencéo de
poupangas fiscais a nova entidade resultante da fusao.

3.2.4 As implicagoes financeiras

Um dos grandes beneficios decorrentes das operagdes de concentragdo estratégica
prende-se com as possibilidades alargadas de diversificagio dos capitais proprios que
a instituicdo de maior dimensao possui, em face do aumento do volume de negébcios

que a operagao proporciona, implicando um maior grau de sofisticagdo na condugéo
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das suas actividades. Por outro lado, permite um acesso ao mercado de capitais mais
facilitado, possibilitando uma diminuigdo dos encargos financeiros e a diversificacdo
da base de capitais.

Na preparacdo das operagdes de concentragdo ocorrem em todos 0s grupos
financeiros adaptagdes na estrutura econémico-financeira com vista a realizacdo da
operagdo. Também no periodo pdés — concentragdo é habitual realizarem-se
reestruturagbes economico-financeiras, para além de grandes investimentos na
expansao da rede de balcGes, em novas tecnologias, indemnizagbes na sequéncia de
despedimentos, reformas antecipadas, etc.

A grande concentragdo no sistema bancario portugués girou fundamentalmente em
torno de trés grupos que detinham, ja em finais de 1995, cerca de 70% dos depdsitos
de clientes e 50% dos créditos. A estrutura de capitais proprios ficou bastante
debilitada, uma vez que sairam do sistema cerca de 430 milhées de contos de fundos
préprios, o que representou uma quebra de cerca de 25% do total do sistema bancario,
tendo grande parte desta liquidez regressado ao sistema sob a forma de divida.

Para além das sinergias operacionais, ocorrem também outros tipos de sinergias
como as financeiras que s&o o resultado da complementaridade entre as empresas
envolvidas nas F&A, com base na gestdo dos cash-flows internos, na pesquisa de
oportunidades de investimento, no aumento da capacidade de endividamento, na
reducéo do custo médio do capital alheio e na diminuicdo do risco- na sequéncia da
diversificagdo. Normalmente a redugao do risco empresarial através da diversificagdo,

€ apontada como a principal motivagdo econémica das fusdes em conglomerado.

A obtencéo de sinergias financeiras da origem a uma descida do custo de capital
suportado pela empresa, o que beneficia o accionista. Existe também a possibilidade
de se obterem economias de escala no mercado de capitais e nos custos de obtencgzo
de fundos, que se podem reduzir para empresas de maior dimensao. Outros tipos de
sinergias poderéo ocorrer, como por exemplo: o uso de marcas proprias para langar
produtos de outra empresa, o aumento do poder de negociagdo com os fornecedores,
a geracao de menos custos financeiros por redugédo do risco e pelo aumento do poder
negocial com os credores, etc.

As fusGes podem dar origem a ganhos financeiros de varia ordem, desde que a
empresa resultante da fusdo tenha a possibilidade de se financiar a um custo, em
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termos medios, inferior ao que seria obtido pelas empresas individualmente. A origem
deste fendmeno pode estar no facto de os mercados financeiros terem a percepcéao de
que o risco da empresa diminuiu com a fusao.

Podem existir, portanto, varias fontes na obtengéo de sinergias financeiras: a reducéo
do risco, a formag&o do mercado interno de capitais, a obtengdo de economias de
escala na montagem de operagdes de financiamento e o aumento do poder negocial.

Na sequéncia da concentragao, os bancos que assegurem uma dimens&o apropriada
para o desenvolvimento eficiente dos seus negdcios, que se pautem por uma gestao
atenta as mudanca do enquadramento competitivo, poderdo vir a superar e até
beneficiar dos novos desafios da integragéo europeia e da globalizag3o.

Segundo Osorio (2000), os bancos s6 perpetuam a sua existéncia pela capacidade,
demonstrada ao longo dos tempos, de criarem efectivamente valor para os seus
clientes e para os seus accionistas. Estas eventuais implicagbes financeiras para
clientes e accionistas constituem objectivos estratégicos dos bancos para fazerem

face a concorréncia.

CAPITULO 4. METODOLOGIA

4.1 INTRODUGAO

A concretizag&o deste trabalho baseia-se na selecgéo, recolha e analise da informagéo
que caracteriza a realidade a observar. Os trabalhos iniciais envolvem a investigagéo e
a recolha bibliografica de dados, assim como a leitura de obras e artigos cientificos
relacionados directa ou indirectamente com o tema do estudo em curso. Estas
pesquisas bibliograficas visam a recolha de informagdo e o aprofundamento de
conhecimentos sobre a probleméatica em analise para enquadrar teoricamente o
problema, compreender a mudanga que o sector financeiro atravessa e também
confrontar as opinides dos diferentes autores sobre os factores que determinaram a

concentragdo bancaria e suas consequéncias.

Uma vez identificadas as fontes de informagéo pretendidas para a analise empirica,
optou-se pela recolha de dados nos relatérios anuais dos bancos e nas demonstragées
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financeiras das varias instituices de crédito em publicacdes especializadas.

Seguidamente passou-se a definigdo do universo das instituicées financeiras a estudar
no periodo em analise. Na procura de uma amostra representativa do universo, foram
identificados os principais grupos bancarios portugueses, analisados de acordo com os
seguintes critérios: dimensao e respectiva quota no mercado portugués, caracteristicas
das instituicdes que constituem o grupo bancario.

A fase seguinte consiste na selecgdo das varidveis e indices de concentragdo mais
adequados para a determinagdo do grau de concentragio bancaria ao longo do periodo
considerado, assim como dos indicadores de medida da eficiéncia do sector bancério.

Passou-se depois ao estudo da intensidade da concentragcdo no sector bancario
portugués, bem como dos indicadores de estrutura, eficiéncia, produtividade e

rentabilidade dos principais grupos financeiros.

O horizonte temporal do estudo vai desde a década de 80 até a actualidade, mas a
analise empirica a realidade portuguesa compreende apenas o periodo de 1987 a 2003,
uma vez que so a partir de 1987 existe informagéo sobre as demonstragdes financeiras
dos bancos e s6 em 1992 comegaram a ser elaboradas as demonstragdes financeiras

consolidadas dos grupos bancarios.

Optou-se por apresentar em muitos mapas, para efeitos de calculo dos indices de
concentragao, os valores na moeda antiga, expressos em milhares de contos, uma vez
que dos dezassete anos em analise s6 em quatro anos tinhamos dados em euros e

tornava-se mais facil a conversiao em escudos.

4.2 0 UNIVERSO E AMOSTRA DAS INSTITUIGOES FINANCEIRAS CONSIDERADAS

No calculo dos indices de concentragéo bancaria foi considerado todo o universo das
instituicdes financeiras a operar em Portugal, incluindo as sucursais de bancos
estrangeiros, de 1987 a 2003.

Na avaliagdo do desempenho dos principais grupos financeiros portugueses no periodo
compreendido entre 1992 e 2003 seleccionamos os cinco maiores grupos financeiros
portugueses: os grupos CGD, BCP, BES, BPI e BPSM. Em 2000 o grupo BPSM foi
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desmantelado e foi substituido pelo grupo Totta / Santander.

4.3 VARIAVEIS E INDICADORES UTILIZADOS

As variaveis utilizadas no calculo dos indices de concentragdo bancaria foram o Activo,
o Crédito sobre Clientes e os Recursos Captados. Os Créditos sobre Clientes excluem
os Creéditos a Instituices de Crédito e os Recursos Captados incluem os Débitos para
com Clientes e os Débitos Representados por Titulos. Apresentamos também alguns
indicadores de concentragdo calculados nos relatérios do Banco de Portugal que
revelam outras variaveis como os Resultados do Exercicio, os Balcdes e os
Trabalhadores.

N&o se calcularam os indices de concentragdo para estas variaveis pelas seguintes
razdes: os resultados liquidos sdo passiveis de manipulagso contabilistica, conforme ja
referimos anteriormente, de modo que sdo pouco rigorosos e fiaveis; os balcées tém
vindo a ser substituidos por novos canais de distribuigdo — os ATM, a Internet, etc. — de
modo que esta variavel tem vindo a perder relevancia; quanto a variavel Nuimero de
Trabalhadores também consideramos que a sua importancia é reduzida devido aos
grandes investimentos tecnolégicos que tém sido realizados pelos bancos cuja

consequéncia tem sido a redugao substancial dos quadros de pessoal.

Para avaliar o desempenho dos varios grupos financeiros utilizaram-se, numa primeira
fase, indicadores absolutos, tais como as Receitas Financeiras Correntes (RFC), Activo,
Crédito a Clientes, Depoésitos, Titulos, N° de Trabalhadores e N° de Balcées e racios
que relacionam estas variaveis: racios de estrutura, racios de produtividade e racios de
eficiéncia.

Os racios de estrutura calculados foram: Crédito / Activo, Depésitos / Activo, Titulos /
Activo, Crédito / Depésitos, Crédito / Titulos e Activo / N° de Balcées. Visam relacionar
as principais rubricas do balango dos bancos e analisar a evolugdo dos principais
negécios das instituigdes financeiras com expressdo no Activo. Os racios de
produtividade analisados foram: Crédito / Trabalhadores, Depésitos / Trabalhadores e
Trabalhadores / Balcdes. Pretende-se com estes racios avaliar o desempenho dos
grupos financeiros em termos de produtividade dos recursos humanos relacionada com
as principais actividades desenvolvidas (crédito e depositos) e com as agéncias onde os
bancos actuam. Os racios de eficiéncia analisados foram os seguintes: RFC / Activo,
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RFC / N° de Trabalhadores e Activo / N° de Trabalhadores.

Numa segunda fase, foram comparadas as evolugdes de indicadores absolutos como o
Activo, os Proveitos de Exploragdo, os Custos de Exploracdo e os Custos com Pessoal
para avaliar a variacao da eficiéncia dos grupos financeiros.

Analisou-se também a evolugdo do peso dos custos de estrutura no Activo, outro
indicador de eficiéncia que visa avaliar até que ponto os custos fixos diminuem no total
do Activo. Outros indicadores analisados sdo os custos financeiros, o custo médio do
capital alheio (dado pela relagéo custos financeiros sobre o passivo), o deb to equity
ratio que traduz o endividamento (passivo / capital proprio) e o peso dos impostos sobre
lucros nos resultados liquidos e nos proveitos de exploragéo para verificar se ocorreram

ou nao economias fiscais pds-concentragoes.

Foram também calculados indices de fentabilidade como o ROE e o ROA (Resultados
Liquidos / Capital Préprio e Resultados Liquidos / Activo, respectivamente) e indices de
produtividade como os custos com pessoal por empregado, activo por empregado e
produto bancario por empregado.

4.4 MEDIDAS ESTATISTICAS DE CONCENTRAGAO

As medidas estatisticas de concentragdo que normalmente sdo usadas no estudo da
concentracao empresarial sdo as seguintes:

. Indice de Herfindahl — Hirschman (HH);
. Indice discreto de concentragio (Rm);

. Indice de Hall - Tideman (HT);

. Coeficiente de entropia (E);

. Indice de concentragio de Gini (G).

A medicdo do grau de concentragdo permite avaliar também um indicador
exactamente inverso, ou seja, a intensidade da concorréncia. Segundo Jacquemin
(1984), supde-se que o aumento do nimero de empresas intensifica a concorréncia e
diminui a concentragéo e vice-versa.
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As concentragfes pressupdem a transferéncia de quotas de mercado de pequenas e
médias empresas para as grandes empresas, aumentando o poder destas itimas.
Deste modo, o nimero de empresas do mercado e o grau de (des)igualdade entre
elas s&o essenciais para o célculo das medidas de concentrag3o.

Segundo diversos autores, um indice de concentragdo deve reunir as seguintes
propriedades:

. Deve ser simétrico entre as empresas, de modo a ser insensivel as permutagdes das
quotas de mercado entre as firmas;

. Deve satisfazer a condigdo de Lorenz, segundo a qual uma expansao que preserve a
média (ou seja, uma dispers3o da distribuicdo das quotas de mercado até aos
extremos) produz um incremento do indice.

. A concentrago das empresas simétricas deve decrescer quando o seu nimero

aumenta de n a n+1.

Segundo Jacquemin (1984), as medidas de concentragio devem satisfazer um
conjunto de condicbes:

.Possuir um caracter ndo ambiguo;

.N&o depender da dimensdo absoluta da industria, mas sim do conjunto de
participagées relativas;

.Registar um incremento aquando da transferéncia da quota de mercado de uma
empresa de menor tamanho para outra de dimenséo superior, e vice-versa;

-Registar uma redugdo x quando as participagdes relativas das empresas presentes
num dado mercado forem divididas por esse mesmo x;

.Ser uma fungdo decrescente do numero de empresas na industria, quando as
mesmas tiverem igual dimenséo.

No entanto, Jacquemin (1984), refere ainda que n&o ha um consenso sobre a
importancia destas condigbes e que o facto de uma das medidas nao verificar uma das
condi¢bes néo significa que n3o seja interessante e pertinente.

InGmeras tém sido as tentativas de quantificar a concentragio. Dos varios métodos

existentes, o indice Herfindahl-Hirschman foi largamente aplicado nos Estados Unidos
e na Europa. Nos Estados Unidos o Ministério da Justica e a Comissdo Federal do
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Comercio recorreram a este indice desde 1982 a fim de medir as concentragées do

mercado para aplicar as regras antitrust.

Jacquemin (1984), refere que os estudos empiricos revelam que existe uma clara
convergéncia entre as informagdes prestadas pelas varias medidas de concentragao.
Kilpatrick, Hall e Tideman e Dubois, mostraram que existe uma estreita correlagao
entre os indices Rm, HH, HT e E, enquanto que os resultados obtidos por medidas
como o indice de Gini sdo bastante diferentes.

O aumento da diversificagdo da produgéo contribui para que qualquer analise com
base nas classificagdes industriais tradicionais subestime o grau de poder de mercado
que se pretende avaliar. Por outro lado, a crescente interdependéncia entre os
diferentes mercados dificulta a definicdo do mercado relevante e a obtengdo de
informacgées sobre o mercado

No entanto, Jacquemin (1984), aponta para algumas limitagées associadas ao calculo
da intensidade de concentragéo ligadas a(s) variavel(is) usada(s), a delimitagio do
sector em termos de produto(s) e quanto a delimitagdo do mercado geografico. O
mesmo autor refere que o crescimento do nimero de conglomerados, constituidos por
empresas juridicamente independentes cria dificuldades na classificacdo em termos
de produto / mercado, ocultando uma rede de ligagdes entre sociedades que actuam
em diferentes sectores de actividade.

As variaveis mais usadas como medida de concentra¢do nestes indices s&o o volume
de negdcios, o activo, o valor acrescentado e os resultados. Na banca as variaveis
mais utilizadas s&o o activo, os depoésitos captados, o crédito concedido e o niimero
de balcées.

4.4.1 O iNDICE DE HERFINDAHL - HIRSCHMAN (HH)

Para analisar a concentragdo bancaria podemos usar o indice de Herfindahl ~
Hirschman (1950), utilizado ha muito tempo na industria e também pelo Banco de

Portugal.
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Este indice traduz o somatdrio das quotas de mercado das empresas existentes num
dado mercado:

n

HH=3 (@)?ouHH =q2+ g2 +...+ q.2emque 1/n<HHs1
i=1

i=12,..,n

Qi = quota de mercado da empresa i;

n = nimero de empresas que actuam no mercado

Este indice avalia a concentragéo existente no mercado:

. Se o seu valor for proximo da unidade, significa que estamos na presenga de um
monopdlio;

. Se pelo contrario estiver préximo de zero, temos um mercado repleto de empresas.

. Se tivermos n empresas com iguais quotas de mercado o valor do indice sera igual a
1/n.

Este indice, para além de ser influenciado pelo numero de entidades presentes no
mercado, capta também a informacéo relativa as quotas de mercado de todas as

empresas e ndo somente em relagéo as maiores.

Na sequéncia de uma fus&o, a contribuigdo de duas empresas fundidas (1 e 2) para o
indice HH é dada pela seguinte expressao:

(A1 + Q2> =q® +2xqy X o + Q2?

Conclui-se que este indice é igual & soma dos quadrados das guotas de mercado e
que o aumento da concentragdo em consequéncia da fuséo, é duas vezes o produto
das respectivas gquotas de mercado: (@1+2x091 X2+ 02) —(91+92) =2x Q1 XQ>

Esta medida de concentracdo tem sido frequentemente utilizada na literatura e na
economia industrial e considera-se que é a mais completa para a estimagao do poder
de mercado, uma vez que contempla a soma do quadrado das participagbes das
empresas no mercado. Elevar as participagdes do mercado ao quadrado significa
destinar um peso maior as empresas relativamente maiores. Por conseguinte, quanto
maior for o indice HH mas alta sera a concentragéo e menor sera a competico entre
os produtores.

Trata-se de um indice homogéneo que assume valores extremos (1/n e 1). O valor
minimo (1/n) ocorre no caso de perfeita igualdade das empresas em termos de quota
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de mercado, ou seja, no caso de concorréncia perfeita; o valor maximo (1) representa
uma industria monopolista.

Este indice € um dos mais utilizados em virtude de fornecer uma medida da
intensidade da concorréncia / concentragdo e de conseguir captar as caracteristicas
de dimens&o dos bancos em toda a distribuicio (Bikker e Haaf, 2000). Reflecte tanto o
numero de firmas como a variabilidade das parcelas do mercado, bem como a
participag&o relativa das maiores empresas. Contudo, ndo incorpora explicitamente o
numero de bancos na industria e quando esse ntmero é suficientemente grande o
indice torna-se pouco sensivel a variages nas participagdes dos menores bancos.

O indice proporciona uma boa estimativa da concentragao, apesar de a contribuicido
do grupo de bancos mais pequenos poder carecer de importancia ja que quando se
eleva ao quadrado a sua quota de mercado a sua influéncia no resultado final nio é
relevante, uma vez que o indice n&o indica a participagdo individual dos bancos no
mercado. Fornece, portanto, uma imagem limitada da distribuicdo e da dimensao
relativa das empresas presentes no mercado.

A caracteristica principal deste indice consiste em p6r em evidéncia as posicdes
dominantes desde que existam e é tanto mais pertinente quanto mais o mercado
visado € de fraca dimensdo. Para uma propor¢do de concentragdo determinada, o
indice sera tanto maior quanto mais desiguais forem as participagdes das varias
empresas no mercado. Deste modo, o indice é sensivel ao problema da lideranca de
preco (Hirschman, A., 1964).

A medida que o nimero de empresas aumenta, o limite inferior do indice Herfindahl
diminui, e quando o nimero de empresas tende para infinito o valor do indice tende
para zero. Este indice diminui quando o nimero de empresas numa industria aumenta
ou quando o tamanho das firmas se torna mais uniforme. Em suma, o indice aumenta
(ou diminui) & medida que os desvios em relagdo ao tamanho médio aumentam (ou
diminuem) e o nimero de empresas diminui (ou aumenta).

Por exemplo, um aumento da quantidade vendida por uma empresa grande implica
que se eleve o valor do indice HH e o aumento da quantidade vendida de uma
empresa pequena reduz o valor do indice. Esta proposigdo é valida desde que as
quantidades vendidas pelas outras empresas nio se alterem. No que concerne a
interpretacéo deste indice de concentragéo, pode-se considerar que um valor inferior a
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0,1 como um sinal de um mercado pouco concentrado; entre 0,1 e 0,18 um mercado
moderadamente concentrado e superior a 0,18 um mercado fortemente concentrado.

4.4.2 O iINDICE DISCRETO DE CONCENTRAGAO (R,)

O indice Ry, € igual ao somatério das quotas de mercado das m maiores empresas.

Pressupondo que n é o nimero de empresas que actuam no mercado, de acordo com
Jacquemin (1984):
m
Rm=2Xgq;
i=1
i=1,2,...m<n

d; = quota de mercado da empresa i

O indice Ry, atribui uma importancia igual &s m riaiores empresas, mas coloca-se a

questao de qual sera o critério para a escotha do m e se o indice apresenta valores
diferentes consoante o m escolhido. Jacquemin (1984, pp. 49), responde a esta
questao, referindo que « .. os estudos empiricos revelaram uma correlagdo positiva
muito elevada entre os resultados obtidos utilizando as 4, 8 ou 20 maiores empresas;
esse facto sugere que o ponto da distribuicdo obtido através de um desses indices é
um bom indicador do conjunto da distribuigdo.»

A grande desvantagem deste indice reside no facto do mesmo n&o variar, sempre que
as quotas das empresas s&o transferidas entre si, sejam ou ndo empresas integradas
nas m maiores empresas do mercado, ainda que a situacdo concorrencial seja
alterada.

Este indice foi aplicado para medir a concentragdo bancaria por Jacquemin (1984),
Warshawsky (1987) e Carrasco (1996).
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4.4.3 O INDICE DE HALL-TIDEMAN (HT)

Um indice alternativo, proposto por Hall e Tideman (1967), permite ponderar as quotas
de mercado das empresas, tendo em conta a sua posigéo relativa no mercado, com
base na féormula seguinte:

HT =
2Xig-1
0<HT =<1
i = numero de ordem da empresa i de acordo com a sua posicdo relativa no
mercado.

a: = quota de mercado da empresa |.

Ao contrario do indice HH, este indice atribui maior peso as empresas de menores
dimensdes, em virtude de possuirem nimeros de ordem superiores. O indice HT
atinge o valor maximo (1) na situacdo de monopdlio e funciona como uma funcao
inversa do nimero de empresas existentes no mercado.

A participag&o de ‘cada empresa recebe um peso igual ao seu ranking na construgio
do indice e, portanto, a énfase passa a ser o nimero total de empresas na industria.

Esta medida de concentragéo foi também adoptada por Jacquemin (1984), Acin (1994)
e Carrasco (1996) na avaliagdo da concentragéo bancéria.

4.4.4 O COEFICIENTE DE ENTROPIA (E) E O iNDICE Ce

O coeficiente de entropia mede o grau de incerteza associado a uma dada estrutura
do mercado e corresponde a uma medida inversa do grau de concentracdo; ou seja, o
grau de concentragédo (C,) pode ser calculado da seguinte forma: C = 1/antilog E.

A formula de calculo do coeficiente E é a seguinte:

n 1
E=3q .log
i=1 Qi
i=1,2,..,n
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gi = quota de mercado da empresa i;
n = numero de empresas que actuam no mercado;

Para q; =1, que corresponde a uma situagdo de monopdlio, a incerteza € minima e
E=0.

Quando as quotas de mercado das varias empresas forem exactamente iguais o
coeficiente E atingira o seu valor mais elevado (quando q; = 1/n, E = log n).

Quando n aumenta, o coeficiente E também aumenta, mas a uma taxa decrescente, o
que confirma a tese de Jacquemin (1984) de que quanto mais cresce o numero de
empresas hum sector, menos significativo € do ponto de vista da concorréncia, o

acréscimo de mais uma empresa.

Assim, o indice de entropia pode ser considerado uma medida inversa da
concentragcdo. O limite inferior desse indice, que corresponde a uma situagido de
concentracdo maxima, € igual a zero, pois nesse caso pi=1 para algum i e pi=0 para

todo j#i (situagdo de monopdlio).

O valor maximo do indice corresponde a uma situagdo de concentragdo minima,
podendo ser obtido pelo método dos muitiplicadores de Lagrange, onde é utilizada a
restricdo de que as parcelas do mercado séo iguais a unidade.

Este indice surgiu no dmbito da teoria da informagéo e a sua aplicagdo ocorreu em
estudos de organizagado industrial, tendo sido sugerida por Theil (1967) e por
Finkelstein e Friedberg (1967).

Considerando pi a parcela de mercado da i-ésima empresa, a entropia representa o
valor esperado do contetido informacional de uma mensagem que afirmasse que,
tendo sido vendido um certo montante pela industria em questdo para um consumidor
qualquer, a venda foi efectuada pela i-ésima firma. Desta forma, quanto maior a
parcela de mercado da empresa, menor o "grau de surpresa’ trazido pela mensagem e

vice-versa.

Quanto maior o indice de Theil maior & o nivel de competicdo e quanto menor é o
indice maior & a concentragao no mercado.
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Na fisica, o conceito de entropia refere-se ao grau de desordem que tem um sistema
fisico. Fazendo a analogia com a analise de uma industria ou de um mercado, o indice
de entropia mostra o grau de imperfeicdo ou concentragao ocorrido.

CAPITULO 5. ANALISE EMPIRICA

5.1 AVALIAGAO DA CONCENTRAGAO BANCARIA NA DECADA DE 90

Para avaliar o impacto que a concentragdo provoca em cada grupo financeiro, em
termos da cadeia de valor acrescentado e em termos dos objectivos estratégicos que
" se visa responder, definem-se alguns critérios, com a ressalva de alguns serem
passiveis de manipulacdo. O facto de algumas operagbes de concentragdo terem
ocorrido ha relativamente pouco tempo faz com que ainda possa ser cedo para

proceder a sua avaliagao.

Das variaveis base para a apreciagdo dos efeitos da concentragdo nos varios grupos
financeiros destacam-se: o crescimento / expanséo do volume de negdcios e do activo;
os lucros e a distribuicdo de dividendos pelos accionistas; a cotagédo bolsista; a
eficiéncia; a estabilidade da gestdo e a interligagcdo entre as culturas das instituicdes
objecto de concentragdo; a quota de mercado; a produtividade; a rentabilizagdo do

investimento; a obtengdo de sinergias ao nivel dos grupos.

A maior parte destes indicadores sdo susceptiveis de manipulagéo, deturpando a
realidade, nomeadamente em termos de lucros. Alias, é sabido que a informacgéo
contabilistica tem limitagdes que estdo ligadas as politicas de amortizagbes e
provisdes, critérios de valorizagdo das existéncias, diferimentos nos custos e proveitos,
bem como ao critério dos custos historicos que influencia a contabilizagdo das varias
rubricas. Todos estes factores tém grandes implicagbes em termos dos resultados
liguidos que sdo utilizados para medir a eficiéncia e a rendibilidade do investimento,
apesar de se incorrer no mesmo erro. Caso usemos os indicadores bolsistas, mesmo
pressupondo que em cada momento correspondem a uma correcta avaliagdo das
entidades cotadas, isso significa desprezar as diferengas existentes entre os préprios
mercados bolsistas. Por outro lado, relativamente a cotagdo bolsista e a distribuigdo

98



A CONCENTRAGAO BANCARIA EM PORTUGAL NA DECADA DE 90

de dividendos, estes itens ndo se aplicam ao grupo CGD - Caixa Geral de Depésitos,
o maior grupo financeiro portugués até ha poucos anos, porque é estatal e ndo esta
cotado na Bolsa de Valores.

Uma outra via para avaliar os efeitos da concentragdo podera ser a comparacgéo de
varios indicadores do desempenho das instituicbes envolvidas alguns anos antes da
concentragdo e alguns anos depois. O problema reside no facto de os efeitos da
concentragdo s6 serem visiveis a médio e longo prazo e também os dados anteriores
a concentragéo ja poderem estar deturpados, no caso de a empresa adquirente ja
estar em fase de preparagdo da sua estrutura econémico-financeira com vista a
realizagdo da operagdo. Também n3o sabemos quando é que este processo de
concentragéo termina, pois ha ainda a sensagéo na banca portuguesa de que este
processo ainda esta a decorrer. A eventualidade de se realizarem mais operacdes de
concentragdo, complicara certamente a avaliagdo dos efeitos das mesmas, a
posteriori (Bento, 1998).

Ha ainda outro aspecto, muitas vezes esquecido, que é a estimativa de evolugio das
instituicbes na hipdtese de ndo se terem concretizado operagées de concentragio.
Nada garante que os indicadores passados se manteriam, caso a concentragio n&o

se concretizasse, mas normalmente este é o pressuposto considerado (Bento, 1998).

Esta analise da concentragdo bancaria portuguesa na década de 90 comecga em 1987,
uma vez que as reprivatizagbes se iniciaram em 1989, e termina em 2003, quatro
anos apds o final da década de noventa, embora se corra o risco de termos impactos
de concentragdes ocorridas ja no segundo milénio (caso do grupo Totta / Santander)
misturadas com outras ocorridas na década de 90.

O universo das instituigdes que consideramos para a avaliagdo da concentragio
bancaria corresponde aos dados recolhidos nos Boletins Informativos da Associagio
Portuguesa de Bancos dos varios anos em andlise, e que constam do capitulo
designado Posigdo Ordinal das Instituicbes Bancarias em 31 de Dezembro de cada
ano.

Recorreram-se as contas consolidadas, quando existem, para as instituigées inseridas
em grupos financeiros e as contas individuais no caso das instituicées isoladas. No
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periodo anterior a 1992, em que ndo foram elaboradas contas consolidadas das
instituicbes financeiras, os calculos foram baseados nas contas individuais das
instituicdes, embora tendo em conta a existéncia de grupos financeiros com quotas de
mercado iguais & soma das quotas correspondentes as contas individuais.

No entanto, existem alguns casos de bancos cujas contas ndo estdo consolidadas e
que estdo assinalados no Boletim Informativo da APB com uma alinea a). Ha que
referir também, que em Portugal o primeiro exercicio econémico em que as contas
consolidadas das instituiges financeiras foram elaboradas foi o exercicio de 1992, na
sequéncia do Decreto-Lei n° 36/92. Em termos de calculo dos indices de
concentragao, o nimero de instituigdes financeiras que constam dos referidos Boletins
Informativos foi substituido pelo nimero de centros de decisdo, tendo sido calculadas
as quotas de mercado considerando o grupo financeiro como um bloco anico, com o
poder de mercado que lhe esta associado. A mesma I6gica foi aplicada & posicdo
ordinal das instituicbes bancarias que teve de ser reformulada em relagdo aos dados
constantes dos Boletins Informativos da APB.

A avaliagéo da concentragdo bancaria ndo estaria completa sem a caracterizagdo dos
principais grupos financeiros portugueses — GCGD, GBCP, GBPSM, GBPI e GBES -
que tém contas consolidadas desde 1992. Esta caracterizagao é feita com base na
analise das principais rubricas dos balangos e dos indicadores de estrutura, eficiéncia,
produtividade e rentabilidade no periodo 1992-2003. Na anélise acabamos por juntar a
estes grupos financeiros o grupo Totta / Santander, embora este grupo tenha tido
origem numa operagdo de concentragdo ocorrida ja no segundc milénio e nio na
década de 90.

5.1.1 Andlise do grau de concentragao

Os indicadores de concentragdo calculados foram o indice Herfindahl — Hirschman
(HH), o indice Hall-Tideman (HT), os indices discretos de concentragéo Rs e Ryg (e a

sua diferencga) e o grau de concentragio (Ce) calculado através da medida inversa, ou
seja, o coeficiente de entropia (E).
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Para colmatar a desvantagem do indice Rm n&o variar sempre que as quotas das
empresas sdo transferidas entre si, calculou-se o Rs, 0 Rip € 0 Rsg, isto & o
somatério das quotas de mercado da 62, 72, 82, 92 e 10? maiores empresas. Deste
modo, foi possivel comprovar que, na generalidade, o incremento do Rs se deve em
grande medida a redugdo do Rs.19, porque as grandes operagbes de concentracdo

ocorrem entre os bancos situados nos primeiros dez lugares do ranking.

Nas paginas seguintes apresentam-se os indices de concentragéo calculados para o
periodo em analise. Os calculos que deram origem aos indices apresentados constam
do CD que ¢é apresentado em anexo a este trabalho.




EVOLUCAO DOS INDICES DE CONCENTRACAQ AO LONGO DA DECADA DE 90 E DE 2000 A 2003

A CONCENTRAGAO BANCARIA EM PORTUGAL NA DECADA DE 90

QUADRO 14. INDICE DE HERFINDHAL-HIRSCHMAN (HH)

' QUADRO 1. fNDICE PISCRETO DE CONCENTRACAO

ANOS I‘ ACTIVO CREDS/CL. REC.CAPT. |l I‘ ANOS I ACTIVO cntmm.T REC. CAPT.
|
1987 12,00% 13,64% 13,20% 1987 63,63% 63,38% 67,46%
1988 10,87% 12,39% 11,62% 1988 5926% 58.44% 62,34%
1989 14,36% 16.58% 1547% 1989 70,30% 69,96% %
1990 13,45% 13,67% 16,78% 1990 68,72% 6830% 74.58%
1991 12,00% 13,54% 13,53% 1991 62,55% 64,07% 669T%
1992 13,55% 14,70% 14,13% 1992 71,66% 74,72% T2,72%
1993 14,96% 15,43% 18,15% 1993 68,02% 76,18% T7,46%
1934 13,28% 13.68% 1396% 1994 69,31% 6931% 69,08%
1995 1497% 15,73% 16,93% 1995 80,81% 83,35% 86,20%
1996 16,06% 15,61% 16,57% 1986 85,61% 84,43% 86,71%
1957 14,98% 1435% 15,72% 1997 3,51% 81,58% 85,07%
1998 15,85% 15,63% 1552% 1998 84.70% B4.43% §2,92%
1999 1621% 16,02% 15,13% 1999 8541% 8529% §3,38%
1999-1987 an% 235% 1,84% r 99-87 21,78% 2191% 15,92%
War.% 8799 35,12% 17,41% 12,88% M Var. %8799 3424% 34,57% 23,60%
2000 15,30% 15,70% 1530% 2000 §3,80% 85,20% £2,60%
2001 14,20% 15,10% 14,40% 2601 8,10% #4,40% 81,60%
2002 13,10% 14,40% 14,10% 2862 78,40% 80.80% T8.90%
2003 15,90% 15,60% 15,50% 2803 84,70% 84,406% §2,50%
QUADRO 16. iNDICE DISCRETO DE CONCENTRACAO (R16) QUADRO 17.R10 - RS
ANOS ACTIVO CRED. 8/ CL. REC.CAPT. ANOS ACTIVO CREDS/CL REC. CAPT.
1987 88,98% BBM% 92,53% 1987 2535% 25,02% 25,07%
1988 82.79% 83,00% 88.33% 1988 23,53% 24,56% 26,00%
1989 91,40% 90,75% 94,82% 1989 21,16% 20,79% 2,05%
1989 90,75% 88,96% 98,82% 1958 2,03% 20,66% 24,24%
1991 88,95% 87,38% 92,36% 1991 26,40% 2331% 2539%
1992 93,17% 92,84% 94,68% 1992 21,52% 18,12% 21,95%
1993 89,42% 92.28% 95,04% 1953 21,40% 16,10% 17,58%
1934 89,98% 90,17% 93,16% 1994 2067% 20,86% 24,08%
1998 88,63% 94,54% 96,06% 1995 7.82% 11,19% 9.8T%
1996 91,74% 92,54% 9424% 1996 6,13% 8,11% 153%
1997 90,81% 91,69% 93,80% 1997 7.30% 10,11% 8,73%
1993 93,01% 93,38% 94,81% 1993 830% 895% 1098%
1999 93,45% 94,09% 94,89% 1999 8,05% 8,79% 11,33%
1999-1987 448% 8,68% I‘ 218% 99-97 l -17,31% -1623% -13,74%
Var. % 87199 5,03% 6,42% 2,55% Var. %8799 -68,27% -64,86% -54,81%
—
2080 93,01% 95,35% 94,51% 2000 921% 10,15% 1,91%
2801 9331% 95,61% 94,90% 2001 11,21% n21% 13,30%
2002 92,74% 94,55% 94,59% 2002 14,34% 13,75% 15,69%
2003 93,00% 93,40% 94,90% 2083 8,30% 9,00% 12,00%
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QUADRD IR INDITES DE HALY-TINENTAN (HI)

QUADRD 19, GRAUDE CONCENTRA(

1987 10.82% 1093% 12,46% I s 8.26% 8,66% 9.44%
1988 9.43% 9.45% 10.79% 1988 7.30% 7,56% 8.22%
1989 12,55% 12,67% 1407% 1989 9,53% 9,98% 10,69%
199 11,96% 11,36% 1324% 1990 171,77% 15,69% 1947%
1991 10,68% 10.54% 1242% 1991 10.62% 10,54% 12,46%
1992 13.09% 13.54% 1390% 1992 9,89% 10,16% 10.48%
1993 11,33% 12.87% 1551% 1993 ) 7,83% 151%
1994 1122% 11,40% 12,56% 1994 8.50% 8.55% 9,45%
1995 14,05% 14,89% 16.73% 1995 10,59% 1147% 12,76%
1996 15,05% 1511% 1649% 1996 1,62% 1L57% 12.63%
1997 1430% 14,06% 15,66% 1997 10,72% 10,55% 11,75%
1998 1427% 15,07% 1488% 1598 1L,01% 11,52% 137%
1999 14,65% 15,50% 14,60% 1999 1152% 11,95% 11.20%
varssme) ssm% | auze ﬂ mIs% o IEE A
200 M 5,50% 1080% ‘ 2000 GI4% L8R 035%
2001 15,10% 15.20% 14,60% 200 1033% 12,62% 12,37%
2002 1320% 16,60% 16,50% 2002 9,63% 11,53% 12,12%
2003 1330% 15,10% 1490% 2003 11,23% |‘ 11,60% 11,43%
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Os resultados apontam para um aumento da concentragdo entre 1987 e 1999 para
todas as variaveis e com base em qualquer dos indicadores habitualmente usados. No
entanto, atendendo a proximidade destas concentragdes os resultados poderdo néo
permitir tirar conclusées definitivas quanto ao éxito ou fracasso destas operagdes para
as instituicdes envolvidas e para o sector financeiro.

Apesar do crescimento geral do nivel de concentragdo bancéaria neste periodo,
verificam-se algumas oscilagbes pontuais com avangos e recuos em determinados
anos. Os valores de concentragdo mais elevados sédo atingidos pela maioria dos
indices em 1999 (e nalguns casos em 1995 e 1996), no que se refere ao Activo e
Créditos sobre Clientes, com excepgdo do indice Ce, que aponta para um grau de
concentragdo maximo em 1990 (quadro 19).

Nos trés primeiros anos do 2° milénio a concentragdo bancaria tende a reduzir-se
ligeiramente. A maioria dos indices de concentragéo sofre uma redugéo neste periodo
em virtude de os pequenos e médios bancos terem conseguido incrementar a sua
quota de mercado, embora numa reduzida percentagem. Este facto deve-se a uma
maior especializagdo dos pequenos bancos em nichos de mercado especificos o que
thes permite enfrentar os grandes conglomerados financeiros.

A concentragdo no que respeita aos Recursos Captados também é globalmente
crescente para todos os indices de concentragéo calculados, sendo os anos de 1995
e 1996 os que apresentam indices mais elevados, com excepgdo dos indices Ce e

R10, em que o indice de 1990 supera todos os outros (ver quadros 16 e 19).

A tendéncia evolutiva dos indices HH e HT neste periodo é bastante similar, embora
os valores apresentados sejam diferentes (ver quadros 15 e 18).

O indice Rs-1g atinge o nivel mais baixo em 1996 nas trés variaveis em analise (ver

quadro 17), o que traduz uma acentuada quebra na competitividade dos pequenos
bancos que no periodo de 1994 a 1996 baixaram entre 12 e 16 pontos percentuais
neste indicador. Alias, 1995 é o ano em que se regista a maior descida neste indicador
(decréscimo entre 64 % e 144% nas trés variaveis em analise), prosseguindo a
tendéncia decrescente no ano seguinte.
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O indice R5 (ver quadro15) aponta para uma concentragdo bancéaria muito elevada,

ultrapassando os 60% em 1987, atingindo os 70% em 1992 e superando o patamar
dos 80% em 1995. Em 1999 este indice atinge cerca de 85% para o Activo e o Crédito
sobre Clientes, bem como 83% para os Recursos Captados.

Os anos em que se registam decréscimos pontuais em todas as variaveis analisadas
no indice R5 sdo 1988, 1991 e 1997, para além do ano de 1990 em que se regista um

ligeiro retrocesso na concentragéo referente ao Activo e aos Créditos sobre Clientes
(ver quadro 15).

O indice R19, em que se consideram os dez maiores bancos e grupos financeiros,
aponta para graus de concentragdo ja muito elevados em 1987, entre os 88 e 93%
consoante as variaveis, estabilizando em 1999 a volta dos 94% para as trés variaveis
em andlise (ver quadro 16). As grandes oscilagdes deste indice, neste periodo,
reflectem a concorréncia extremamente agressiva entre os varios grupos financeiros e
0s pequenos bancos, a nivel da captagdo de depésitos e de crédito, principalmente no
crédito a habitagéao.

Na generalidade dos indices, a concentragdo é mais elevada a nivel da variavel
Recursos Captados, aproximando-se os indices de concentragdo do Activo aos do
Crédito sobre Clientes. No entanto, as taxas de crescimento médio anual neste

periodo sdo mais elevadas nestas duas Ultimas variaveis (ver quadro 20).

Quadro 20 — Taxas de crescimento médio anual dos indices de concentracdo em 1987/99

. . 4 . Recursos
indices Activo Crédito s/ Clientes Captados
HH 3,26% 2,16% 2,48%
Rs 2,85% 2,97% 2.27%
Rio 6,02% 7.24% 3,12%
Rs-10 -5,95% -5,94% -2,60%
HT 3,56% 4,19% 2.44%
Ce 6,54% 5,45% 5,14%

Elaborado pelo préprio
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Os indices de concentragdo que apresentam maiores acréscimos médios na década
de 90, de acordo com o quadro anterior, sdo 0 Rip e 0 Ce. No que respeita aos
Recursos Captados, os indices HH, R5 e HT registam taxas de crescimento médio
anual muito préximas (entre 2,27% e 2,48%). Em relagédo ao Activo e Crédito sobre

Clientes, verifica-se uma maior disparidade nas taxas médias de crescimento anual
destes indices entre 2,85% e 3,58% e entre 2,16% e 4,19% no Crédito sobre Clientes.

Relativamente ao Activo e Recursos Captados, é o Ce que apresenta taxas mais altas
de crescimento médio anual (6,54% e 5,14%, respectivamente), logo seguido do Rqg
com 5,99% e 3,13%, respectivamente; em relagdo aos Créditos sobre Clientes e
Recursos, o Rqg regista um acréscimo anual bastante mais elevado (7,25%) que o Ce
(5,45%).

A diferenga dos indices R1g € R5 regista taxas de crescimento médio anual negativas

nas trés variaveis em analise. Isto explica-se com a perda de quotas de mercado dos
pequenos bancos em beneficio dos grandes grupos financeiros. A acentuada
concorréncia, a que temos assistido, reflecte-se nas guerras sucessivas a nivel do

crédito a habitagdo e da captagdo de depésitos (supercontas).

Quadro 21. Variagoes percentuais globais dos indices de concentragao entre 1987 - 1999

Activo Crédito s/ Recursos | Média dos
indices Clientes | Captados indices
HH 35,08% 17,45% 13,84% 22,12%
HT 35,40% 41.81% 17,17% 31,46%
Ce 36,20% 37,99% 18,64% 30,94%
Rs 34,23% 34,57% 23,60% 30,80%
Rio 5,02% 6,42% 2,55% 4,66%
R5'1 0 -214,90% -184,64% -121,27% -173,60%

Elaborado pelo préprio

Os valores médios dos indices HT, R5 e Ce de 1987 a 1999 referentes as trés rubricas

em analise apresentam grande proximidade; o R1p € 0 Rs.1g registam valores médios

bastante divergentes e o indice HH situa-se a cerca de 8 pontos percentuais dos

indices HT, R5 e Ce (quadro 21).
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Quadro 22 - Diferengas entre os indices de concentragdo de 1999 e 1987

Activo Cre_dlto s/ Recursos
indices Clientes Captados
HH 4,21% 2,38% 1,84%
HT 3,83% 4.57% 2,14%
Ce 3,26% 3,29% 1,76%
Rs 21,78% 21,91% 15,92%
R1o 4,48% 5,68% 2,18%
Rs-10 -17,31% -16,23% -13,74%

Elaborado pelo préprio

Constata-se da analise do indice R5 do quadro anterior que neste periodo os cinco

maiores grupos financeiros conquistaram cerca de 22% da quota de mercado no
Activo e Créditos sobre Clientes, bem como 16% a nivel dos Recursos Captados. O

R1o apresenta, para as variaveis em analise, acréscimos situados entre 2,18% e
5,68%, bastante inferiores ao Rs 0 que se explica pela expansao dos cinco maiores

conglomerados financeiros a custa dos outros cinco bancos mais pequenos, situados
entre a 5% e a 102 posi¢ao no ranking dos centros de decisdo financeira com maiores
quotas de mercado. O indice Rs.10 confirma esta interpretagdo com os decréscimos
registados de 16 a 17% no Activo e Créditos sobre Clientes e de cerca de 14% nos
Recursos Captados.

Nos restantes indices de concentragdo HH, HT e Ce, o acréscimo registado de 1987
para 1999 situa-se entre cerca de 2 a 4%. O acréscimo mais significativo da
concentragéo nestes indices em termos de Activo reflecte os elevados investimentos
em novas tecnologias realizados pelos maiores grupos financeiros neste periodo e
que cresceram a um ritmo superior ao dos pequenos bancos. Também em relagao
aos mesmos indices, o acréscimo dos Recursos Captados foi bastante menor, no
entanto a nivel dos Créditos sobre Clientes os acréscimos estdo préximos dos do
Activo, o que traduz também os efeitos dos elevados investimentos realizados em
campanhas de marketing por parte dos grandes grupos financeiros, numa época de
crescimento econémico.
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5.2 INDICADORES DA AVALIAGAO DO DESEMPENHO DOS PRINCIPAIS GRUPOS
FINANCEIROS NO PERIODO 1992-03

Os cinco principais grupos financeiros portugueses s&o o grupo CGD (GCGD), o
grupo BCP (GBCP), o grupo BPSM (GBPSM até 1999, sendo substituido pelo grupo
TOTTA no ano 2000), o grupo BPI (GBPI) e o grupo BES (GBES). Até 1994/95
existiram mais trés grupos — GBPA, GBTA e GBFE - que foram integrados nos grupos
BCP, BPSM e BPI, respectivamente. Estes trés Gltimos grupos financeiros formaram-
se com base em operag6es de concentragdo, enquanto o grupo BES se expandiu com
base essencialmente no crescimento interno, o mesmo se tendo passado com o grupo
CGD, embora este grupo tenha também absorvido o BNU.

A analise da evolugdo dos principais grupos financeiros portugueses no periodo
1992/03 é feita com base no estudo comparativo das rubricas mais relevantes do
sistema financeiro, dos racios de estrutura, de produtividade, eficiéncia e rentabilidade
dos varios grupos e do sistema bancario em geral (conforme referido em 4.3 Variaveis
e Indicadores Utilizados) com o objectivo de verificar se a concentragdo contribuiu
para uma maior eficiéncia do sistema financeiro portugués e para uma maior
performance em termos de produtividade, rentabilidade, economias fiscais, redugéo
de juros e de custos com pessoal.

Seguidamente apresenta-se a evolugdo dos racios de estrutura, produtividade e
eficiéncia e das variaveis mais relevantes do sistema financeiro. Os valores absolutos
destes racios e variaveis ao longo do periodo em analise sdo apresentados no CD
anexo a dissertagao.

Evolugao dos racios de estrutura

- Crédito / Activo (ver quadro 23)
De 1992 a 1999 todos os grupos registaram acréscimos neste racio. No entanto, o
GBCP, o GBES e o GCGD cresceram menos que o sector e os grupos BPI e BPSM
tiveram um incremento a uma taxa dupla da do sector. O GCGD foi 0 que registou

uma variagdo média mais baixa neste periodo.

O grupo BCP é o que manifesta uma evolugdo mais irregular neste racio, com
sucessivos avangos e recuos ao longo da década de 90.
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Nos 4 primeiros anos do 2° milénio a generalidade dos principais grupos financeiros

apresentam indices muito préximos da média sectorial.

QUADRO 23. CREDITO / ACTIVO
1992 | 1993 | 1994 | 1995 | 1996 | 1997 | 1998 | 1999

GCGD 49,5% | 46,4% | 42,8% | 42,1% | 41,7% | 44,6% | 50,8% | 55,8%
GBCP 41,7% | 43,9% | 434% | 37,7% | 36,2% | 38,3% | 50,1% | 52,2%
GBPA 414% | 27,1% | 43,4%
GBPSM | 36.8% | 29,3% | 28,6% | 42,5% | 46,9% | 50,1% | 54,8% | 63,1%
GBTA 46,9% | 38,2% | 47,2%
GBFE 35,8% | 34,7% | 38,7% | 38,3%
GBPI 26,5% | 27,1% | 32,6% | 35,5% | 41,2% | 40,4% | 44,4% | 49,7%
GBES 48,9% | 45,5% | 42,5% | 44,2% | 46,1% | 48,9% | 58,3% | 60,8%
SECTOR | 43,0% | 39,9% | 37,7% | 37,1% | 42,6% | 44,9% | 50,3% | 55,8%
Fonte: APB e célculos

efectuados pelo proprio

CREDITO / ACTIVO
2000 | 2001 | 2002 | 2003

GCGD 68,0% | 70,3% | 74,4% | 67,2%
GTOTTA | 13,3% | 75,5% | 78,9% | 77,5%
GBES 84,6%(81,8%|84,3% | 71,8%
GBPI 71,2% | 74,7% | 76,4% | 76,8%
GBCP 75,3% | 74,7% | 76,4% | 75,7%
SECTOR | 73,8% | 75,3% | 76,9% | 74,0%

Fonte: APB e calculos

efectuados pelo proprio

- Depésitos / Activo (ver quadro 24)

O GCGD é o que atinge em 1999 uma “fasquia” mais elevada neste racio, apesar de
nos trés anos anteriores ter sofrido uma ligeira quebra. Os restantes grupos registam

valores negativos.

De 1992 a 1999 todos os grupos sofreram uma quebra neste racio, sendo, alids esta a
tendéncia geral do sector. As maiores quebras verificaram-se nos grupos BCP e BES,
mas os grupos BPI e BPSM também registaram descidas significativas neste periodo,
bastante superiores ao decréscimo médio do sector (-41%). Esta evolugdo fica a
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dever-se a diminuigdo da poupanga, a sua canalizagédo para o mercado de capitais e

também aos investimentos significativos registados pelos bancos nesta década.

De 2000 a 2003 a maioria dos grupos financeiros apresenta indices superiores a

média sectorial, excepto o GBCP que regista todos os anos indices inferiores e os

grupos CGD e TOTTA que em 2001 e 2003, respectivamente, apresentaram valores

inferiores a média do sector.

QUADRO 24. DEPOSITOS / ACTIVO
1992 | 1993 |[1994 |1995 |1996 (1997 |1998 1999
GCGD |72,5% |70,7% | 71,7% | 72,7% | 73,4% [ 69,4% | 68,5% |68,2%
GBCP |63,3% |44,2% |54,1% | 51,9% | 44,6% | 20,2% | -8,4% -16,4%
GBPA |58,2% (67,1% | 54,1%
GBPSM |73,7% | 74,4% | 73,9% | 68,4% | 66,9% | 69,3% |-1,9% -5,2%
GBTA 71,3% | 55,0% | 67,3%
GBFE 66,8% | 51,0% | 58,0% | 65,7%
GBPI 65,3% {67,1% | 68,4% | 55,7% | 64,3% | 61,5% |-8,0% -8,0%
GBES 56,2% | 57,8% |62,1% | 61,9% | 61,2% | 58,0% |-10,4% |-23,1%
SECTOR | 64,3% | 60,2% | 59,6% | 58,3% | 40,5% | 37,6% | 38,2% |58,4%
Fonte:APB.Célculos
efectuados pelo préprio
DEPOSITOS / ACTIVO
2000 | 2001 | 2002 | 2003

GCGD 65,0% | 16,9% | 67,1% | 59,7%

GBCP 42,3% | 42,4% | 39,1% | 40,4%

GTOTTA | 56,3% | 51,8% | 47,7% | 38,3%

GBPI 471% | 46,1% | 46,8% | 47,7%

GBES 478% | 452% | 45,8% | 47,7%

SECTOR | 51,7% | 45,6% | 45,4% | 42,6%

Fonte: APB e calculos

efectuados pelo proprio

- Titulos / Activo (ver quadro 25)

Verificou-se uma tendéncia para a deterioragdo deste racio a nivel sectorial de 1992 a

1999. Esta tendéncia é acompanhada por todos os grupos financeiros que registaram

uma variagdo média inferior a do sector.
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Todos os grupos apresentam desde 1997 indices que superam a média do sector,
mas em 1998 e 1999 sd o GCGD supera esta média, registando os restantes grupos
indices negativos, excepto o GBPI que em 1998 apresenta um indice de 6,1% (inferior

a média sectorial).

De 2000 a 2003 os grupos TOTTA e BCP registam valores inferiores a média sectorial,

apresentando os restantes indices superiores.

QUADRO 25. TITULOS / ACTIVO
1992 | 1993 | 1994 | 1995 | 1996 | 1997 | 1998 1999

GCGD |72,5%|18,3% [ 20,3% | 19,5% | 24,2% (23,0% | 17,6% | 14,9%
GBCP }63,3%{16,5%|17,1% | 0,5% |22,3% | 20,2% |-10,1% | -10,1%
GBPA |58,2%|17,1% | 17,1%
GBPSM |73,7% (28,0% [ 34,2% | 25,2% | 21,5% | 18,56% | -14,6% | -16,5%
GBTA |71.3%(19,2%|24,5%
GBFE 66,8% | 43,4% | 27,6% | 28,2%
GBPI 65,3% [ 17,1% | 17,5% | 24,2% (22,0% | 40,4% | 6,1% | -31,2%
GBES |56,2% | 24,5% |22,1% | 25,6% | 26,1% | 24,2% | -21,4% | -16,8%
SECTOR [ 22,8% | 21,9% [ 22,5% | 22,1% | 15,3% | 13,0% | 11,3% | 9,5%

Fonte: APB e calculos efectuados

pelo proprio

TITULOS / ACTIVO
2000 | 2001 | 2002 | 2003
GCGD 16,1% | 13,6% | 10,7% | 10,5%
GTOTTA| 5.9% | 6,1% | 6,5% | 19,3%
GBES 12,0% | 12,9% | 11,0% | 11,1%
GBPI 14,6% | 14,3% | 11,8% | 11,8%
GBCP 10,1% | 7.6% | 6,1% | 6,3%
SECTOR| 11,4% | 96% | 8,3% | 9.8%

Fonte: APB e calculos

efectuados pelo proprio

- Crédito / Depésitos (ver quadro 26)

A tendéncia no periodo 1992-99 foi para um crescimento geral deste racio, registando-
se acrescimos superiores a 100% nos grupos BCP e BPI, acréscimos de 96% no
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GBPSM, de 74% no GBES e de 20% no GCGD. O crescimento mais acentuado foi
registado pelo GBCP com 145%, seguido do BPI com 135%.

Em 1999 o nivel mais elevado deste indicador & atingido pelo GBCP, seguido de perto

pelo GBES, que ultrapassam largamente a média do sector. O GBPSM supera

ligeiramente a média sectorial, o GBPI fica aquém desta média, mas aproxima-se

muito dela, e 0 GCGD esta em (ltimo lugar (81,9%), abaixo da média do sector.

Em 2000 e 2001 alguns dos principais grupos financeiros situavam-se aquém da

média sectorial, mas a partir de 2002 todos os grupos ultrapassam essa média.

QUADRO 26. CREDITO / DEPOSITOS

M 1992 | 1993 | 1994 | 1995 | 1996 1997 1998 1999
GCGD |68,3% |65,7% | 59,7% [ 57,9% | 56,8% | 64,2% | 74,2% | 81,9%
GBCP 65,8% [ 99,4% | 80,2% | 72,6% | 81,2% | 90,3% | 129,2% | 161,0%
GBPA 71,2% | 40,4% | 80,2%

GBPSM | 49,9% | 39,4% | 38,6% [ 62,1% | 70,1% | 72,4% | 80,7% | 97,9%
GBTA 65,8% | 70,1% | 70,2%
GBFE 53,8% (68,7% | 66,7% | 58,3%
GBPI 40,6% | 40,4% | 47,7% | 63,7% | 64,1% | 65,7% | 78,5% | 95,5%
GBES 87,0% | 78,7% | 68,5% | 71,3% | 7,3% | 84,4% | 112,3% | 152,1%
SECTOR | 66,9% | 66,2% | 63,3% | 63,7% | 105,2% | 119,5% | 131,6% | 95,6%
Fonte: APB e célculos
efectuados pelo proprio
CREDITO / DEPOSITOS

L 2000 | 2001 | 2002 | 2003

GCGD 104,6% | 415% [ 110,9% | 112,4%

GTOTTA | 150,2% | 158% | 176,6% | 187,4%

GBES 157,3% | 165% | 166,9% | 158,4%

GBPI 144,7% | 162% | 163,1% | 161,2%

GBCP 31,5% | 178% | 201,5% | 191,8%

SECTOR | 157,4% | 165% | 169% | 174%

Fonte: APB e calculos

efectuados pelo prdprio

- Crédito / Titulos (ver quadro 27)

Regista-se uma tendéncia para o crescimento deste indicador no periodo 1992-99 em

todos os grupos e a nivel sectorial.
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Até 1995 os grupos BCP e CGD estiveram a frente neste indice, superando a média
sectorial, mas em 1997 todos os grupos ficaram aquém desta média. Em 1998, devido
a redugao da média sectorial, todos os grupos a ultrapassaram, mas em 1999, ano em
que esta meédia subiu vertiginosamente, nenhum grupo financeiro logrou atingi-la.

Em 1999 o indice mais alto é registado pelo GBPSM, situando-se os grupos BES, BPI
e CGD em niveis muito préximos entre si. O grupo BCP apresenta o indice mais baixo.

De 2000 a 2003 s6 os grupos TOTTA e BCP ultrapassam a média sectorial, situando-
se os restantes grandes grupos abaixo dessa média.

QUADRO 27. CREDITO / TITULOS
1992 | 1993 | 1994 | 1995 | 1996 | 1997 | 1998 | 1999

GCGD 2,73 | 2,54 | 2,11 2,16 1,72 1,94 | 2,89 3,74
GBCP 080 | 266 | 254 | 7257 1,63 1,9 2,77 3,21
GBPA 1,43 1,59 | 2,54
GBPSM | 1,67 1,056 0,84 1,68 2,19 | 2,71 347 | 4,78
GBTA 1,97 1,99 1,93
GBFE 0,77 | 0,80 1,40 1,36
GBPI 0,67 1,59 1,86 1,47 1,87 | 224 | 2,32 3,78
GBES 1,01 1,86 1,92 1,72 1,77 | 2,02 | 3,07 3,85
SECTOR| 1.89 1,82 1,68 1,68 2,78 | 3,44 | 2,03 59

Fonte: APB e calculos
efectuados pelo préprio

CREDITO / TITULOS

2000 } 2001 | 2002 | 2003
GCGD 4,2 52 7 6.4
GTOTTA 144 | 134 | 129 | 37
GBES 6,3 58 7 6.8
GBPI 4,9 52 1,6 6,5
GBCP 1,3 9,9 13 12,2
SECTOR 6,5 79 9,3 7,6

Fonte: APB e calculos
efectuados pelo préprio
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Evolugao dos racios de produtividade

- Depésitos / Trabalhadores (ver quadro 28)

Este racio sofreu um crescimento elevado durante este periodo nos cinco principais
grupos e no sector em geral. Os grupos CGD, BCP e BPI superaram a média sectorial
neste periodo (excepto o GBCP em 1993 e 1999 e o GBPI em 1999). A partir de 1995
todos os grupos ultrapassaram a média do sector, mas em 1999 a média do sector
subiu substancialmente, de modo que s6 0 GCGD e 0 GBPSM é que superaram esta
media. Os restantes grupos tiveram quebras significativas de 1998 para 1999,
situando-se abaixo da média, tendo o GBES registado o valor mais baixo.

Nos quatro primeiros anos do 2° milénio, & excepgdo do GBPI, todos os outros grupos
ultrapassaram a média sectorial, embora com a excepgédo do GCGD em 2001.

QUADRO 28. DEPOSITOS / TRABALHADORES
1992 ( 1993 | 1994 | 1995 | 1996 | 1997 | 1998 | 1999

GCGD 303 | 346 | 362 | 431 467 | 511 | 589 | 667
GBCP 242 | 201 309 | 470 | 501 513 | 544 | 529
GBPA 193 | 383 | 309
GBPSM | 155 | 195 189 | 503 | 554 | 599 | 625 | 664
GBTA 294 | 316 | 359
GBFE 286 | 245 | 787 | 352
GBPI 382 | 383 | 420 | 420 | 533 | 697 | 544 | 514
GBES 161 212 | 256 | 325 | 394 | 468 | 513 | 469

SECTOR| 198 | 224 259 | 302 312 | 334 | 375 604
Em milhares de

contos
Fonte: APB e calculos efectuados
pelo préprio
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DEPOSITOS / TRABALHADORES
2000 | 2001 | 2002 | 2003
GCGD 703 208 834 848
GTOTTA| 591 674 653 700
GBES 1630 723 459 850
GBPI 647 708 398 437
GBCP 493 573 530 625
SECTOR| 454 492 511 527

Em milhares de

contos
Fonte: APB e célculos
efectuados pelo proprio

- Trabalhadores / Balcoes (ver quadro 29)

Verifica-se uma tendéncia para a redugéo do nimero de trabalhadores, devido aos
elevados investimentos em novas tecnologias e consequentes despedimentos e

reformas antecipadas que tiveram lugar na banca.

Em 1996 s6 o GBCP e o GBES superavam a média sectorial. Em 1998 o GBPSM
igualou esta média, mas em 1999 como a média do sector baixou dois trabalhadores
por baic&o s6 o GBCP (com 9 trabalhadores por balc&o) logrou superar esta média e o
GBES igualou-a (11 trabalhadores por balcdo). O GCGD, com 16 trabalhadores por
balcédo, estda muito longe da média sectorial e os grupos BPl e BPSM, com 13
trabalhadores por balcdo, estdo mais préximos desta média.

O grupo TOTTA tem vindo a baixar o n° de trabalhadores por balcdo desde 2000,
atingindo em 2003 o patamar dos 9 quando a média sectorial registada foi de 10. De
2000 a 2003 s6 o GBCP conseguiu ter um desempenho superior 8 média sectorial
com 9 trabalhadores por balcdo. No entanto, o GBES apresenta também indicadores
idénticos ou até mais favoraveis que a média do sector.
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QUADRO 29. TRABALHADORES / BALCOES (N°
1992 | 1993 | 1994 | 1995 | 1996 [ 1997 | 1998 | 1999
GCGD 21 20 21 19 19 18 17 16
GBCP 15 14 13 13 13 12 9 9
GBPA 20 21 13
GBPSM 25 22 26 18 16 15 13 13
GBTA 20 18 16
GBFE 29 25 24 22
GBPI 23 21 20 17 18 16 14 13
GBES 26 21 17 14 13 12 11 11
SECTOR| 21 19 16 15 15 14 13 11
Fonte: APB e calculos efectuados pelo préprio
TRABALHADORES / BALCOES
2000 | 2001 2002 | 2003

GCGD 15 14 14 14

GBCP 9 10

GTOTTA 13 11

GBPI 12 13 14 13

GBES 10 10 9 10

SECTOR 11 10 10 10

Fonte: APB e calculos
efectuados pelo proprio

- Activo / N° de Balcodes (ver quadro 30)

Este racio tem registado valores quase sempre crescentes a nivel do sector bancario,

tendo quase duplicado entre 1992 e 2003. Todos os grupos financeiros registaram, na

maioria dos anos, valores superiores 8 média do sector.
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QUADRO 30. ACTIVO / BALCOES (N°)
1992 | 1993 | 1994 | 1995 | 1996 | 1997 | 1998 | 1999

GCGD 8849 | 9666 | 10400 | 14822 | 12116 | 13301 | 14952 | 16084
GBCP 5656 | 6597 | 7423 | 11771 | 14274 | 14007 | 13218 | 15028
GBPA 6561 | 12019 | 7423
GBPSM | 5233 | 5724 | 6752 | 13276 | 13484 | 12584 | 12303 | 13526
GBTA 8143 | 10304 | 8772
GBFE 12349 | 12054 | 12098 | 11583
GBPI 12175 | 12019 | 12363 | 13099 | 14976 | 18592 | 13036 | 12513
GBES 7325 | 7835 | 6685 | 7324 | 8245 | 9967 | 13218 | 12358
SECTOR| 6444 | 6898 | 7134 | 7152 | 11630 | 12193 | 8618| 11808

Em milhares de

contos
Fonte: APB e calculos
efectuados pelo préprio

ACTIVO / N° DE BALCOES

2000 | 2001 | 2002 | 2003

GCGD 16448 | 17308 | 17966 | 19175
GTOTTA | 9984 | 12505 | 12991 | 14356
GBES 13565 | 15461 | 14963 [ 17179
GBPI 16849 | 20652 | 12306 | 11517
GBCP 14167 | 15808 | 17074 | 18205
SECTOR | 10530 | 11564 | 11736 | 12457

Em mithares de

contos
Fonte: APB e calculos
efectuados pelo préprio

Evolugao dos racios de eficiéncia

- RFC / Activo (ver quadro 31)

Este indicador tem sofrido neste periodo um decréscimo significativo a nivel sectorial e
os maiores grupos financeiros tém acompanhado esta tendéncia, a excepgdo do
GBCP, que apresenta um indice duplo em relagdo a média do sector em 1999 e um
crescimento muito elevado neste periodo. Todos os outros grupos apresentam nesse

ano valores negativos, inferiores, portanto, & média sectorial.
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O GBES, que em 1997 e 1998 tinha sempre superado a média sectorial, em 1999 teve
uma quebra muito acentuada, registando Custos de Exploragdo bastante superiores

aos Proveitos de Exploragao.

O GBPI regista desde 1993 um valor negativo neste indicador. O GBPSM s6 em 1997
é que apresenta valores positivos, apresentando valores negativos nos restantes anos.

O GCGD regista também valores negativos de 1996 a 1999.

De 2000 a 2003 este indicador apresenta, para a generalidade dos principais grupos

financeiros, valores inferiores & média do sector.

QUADRO 31. RFC / ACTIVO

1992 1993 1994 1995 1996 1997 1298 1999
eceD | 0,77% | 0,65% | 0,10% | 0,09% | -0,01% | 0,17% | -0,22% | -0,12%
GBCP | 0,04% | 0,55% | 0,30% | -0,01% | 0,22% | 0,66% | 0,54% 0,80%
GBPA | 0,15% | -1,00% | 0,30%
GBPSM | -0,62% | -0,70% | -0,60% | -0,45% | -0,60% | 0,04% | 0,29% | -0,10%
GBTA [ 0,33% | 0,20% | 0,30%
GBFE | 1,84% | -168,3% | 0,80% | -0,18%
GBPl | 0,12% | -1,00% | -1,10% | -1,18% | -0,50% | -0,87% | -0,60% | -0,90%
GBES |-0,08% | 3,00% | -0,20% | -0,60% | -0,30% | 0,21% | 0,54% | -119,1%
SECTOR| 0,59% | 2,70% 1,90% | 1,70% | 0,05% | 0,20% | 0,36% 0,38%

Fonte: APB e calculos efectuados pelo
proprio

RFC/ACTIVO

2000 | 2001 | 2002 | 2003

GCGD 16% | 1.7% | 1,7% | 1,3%

GTOTTA| 19% | 1,7% | 49% | 4,5%

GBES 17% | 1,3% | 20% | 1.7%

GBPI 1.1% | 1.2% | 1.2% | 1,3%

GBCP 22% | 1.8% | 20% | 2,1%

SECTOR| 58% | 6,0% | 50% | 44%

Fonte: APB e célculos
efectuados pelo proprio
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- RFC / N° de Trabalhadores (ver quadro 32)

A semelhanga do racio anterior, também se verifica uma tendéncia para um
decréscimo significativo deste indicador, em virtude da redugdo acentuada das RFC e
apesar da diminuigdo gradual do nimero de trabalhadores. O GBCP ¢é o unico que
apresenta neste racio em 1999 um valor superior ao de 1993, superando todos os
anos a média sectorial.

Até 1996 o GCGD superou a média sectorial neste indicador, mas nos ultimos anos
teve quebras muito acentuadas, apresentando a partir de 1998 valores negativos.

O GBPSM s6 em 1995 logrou superar a média do sector e o GBPI também esteve
todos os anos abaixo da referida média. O GBES superou a média do sector de 1995
a 1998, mas em 1999 este indice caiu em flecha para valores negativos, devido ao

grande desequilibrio entre os custos e proveitos de exploragéo.

De 2000 a 2003 este indicador apresenta, na generalidade dos principais grupos
financeiros, valores inferiores & média do sector, como ocorreu no racio anterior.

QUADRO 32.. RFC / N° DE TRABALHADORES
1962 | 1993 ([ 1994 | 1995 | 1996 | 1997 | 1998 | 1999

GCGD 3,2 3,18 07 | 05 |-009| 1,3 | 1,9 -1,2
GBCP 0,1 25 15 | -0,08 | 24 79 7,6 12,3
GBPA 0,5 -5,8 1,5
GBPSM -1,3 -1,8 15133142 | 04 27 -1,2
GBTA 1.4 1,3 1,6
GBFE 79 | -8154 | 103 | -0,98
GBPI 0,7 575 | 69| 89 | 42 | 99 | -57 -8,7
GBES 0,2 | 240 | 1,0 | -3,16 | 2.1 1,7 | 41 | -1399,8
SECTOR 1,8 17 0,7 05 04 18 | 36 3,9
Fonte: APB e calculos

efectuados pelo proprio
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RFC / N° DE TRABALHADORES
2000 | 2001 | 2002 | 2003
GCGD 17 21 21 19
GTOTTA 22 23 66 69
GBES 17 17 28 18
GBPI 15 18 10 12
GBCP 31 29 40 38
SECTOR 56 65 57 55

Em milhares de contos
Fonte: APB e calculos
efectuados pelo proprio

- Activo / N° de Trabalhadores (ver quadro 33)

Regista-se um acréscimo acentuado deste racio a nivel sectorial durante o periodo
1992-99 e os principais grupos financeiros acompanham esta tendéncia, que é devida
as sucessivas redugbes do quadro de efectivos na banca e aos elevados

investimentos que ocorreram.

O GCGD, que até 1995 superava a média sectorial, em 1996 e a partir de 1998
passou a situar-se aquém desta média, registando a ultima posigéo em 1999.

O GBCP superou todos os anos a média do sector, apresentando sempre o valor mais
elevado dos grupos financeiros.

O GBPSM registou até 1994 indices baixos, mas em 1995 conseguiu superar a média
do sector. Apos uma descida acentuada em 1996, no ano seguinte superou a media
sectorial. Em 1998 e 1999 situou-se abaixo desta média, embora préximo dela.

O GBPI até 1995 superou a média do sector e nos anos seguintes (1996-1999) s6 em
1997 conseguiu superar a referida média.

O GBES foi-se aproximando gradualmente da média do sector até 1994 e a partir de

1995 conseguiu superé-la (excepto em 1996), atingindo o segundo lugar neste racio
em 1998 e 1999.
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De 2000 a 2003 os grupos financeiros registaram valores sempre bastante superiores
a média do sector, excepto o GBCP em 2003.

QUADRO 33. ACTIVO /
TRABALHADORES (N°)
2000 | 2001 | 2002 | 2003

GeceD | 1082,2 | 6131 | 1229 | 6202
GTOTTA| 1164,2 | 50103 | 10045 | 6754
GBES 1050,3 | 6489 | 1301 | 6827
GBPI 1373,3 | 7659 | 1536 | 4236
GBCP 1387,5 | 7983 | 1600 | 10012
SECTOR| 967,9 | 5382 | 5611 | 6176

Em milhares de

contos
Fonte: APB e calculos
efectuados pelo préprio

QUADRO 33. ACTIVO / TRABALHADORES (N°)
1992 ( 1993 | 1994 | 1995 | 1996 [ 1997 | 1998 | 1999

GCGD |417,9|489,5| 5053 [593,2|636,4| 7359 | 860,2 | 977,8
GBCP |381,4|455,6| 570,2 |904,4|492,6 | 1.209,6 | 1.401,1 [ 1.630,3
GBPA |331,11570,9| 570,2
GBPSM | 210 |261,9| 255,6 |735,5(378,3| 864,7 | 920 1.031
GBTA [411,9[580,0| 532,5
GBFE |428,2|484,3|1.356,5|536,1
GBPI |584,3|570,9| 614,2 |754,1|352,7(1.133,9| 960,6 | 988,2
GBES |286,5|367,0( 411,7 |524,2|444,4} 807,9 | 986,6 [1.1750
SECTOR | 308,5|372,3| 434,0 |486,7|771,5| 586,0 | 981,5 | 1033,9

Em milhares de

contos
Fonte: APB e célculos efectuados
pelo préprio
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Taxas de crescimento das variaveis mais relevantes do sistema bancario

As variaveis mais relevantes do sistema bancario séo: o activo, o crédito, os depositos,
os titulos, o n° de trabalhadores, o n° de balcGes e RFC.

- Activo (ver quadro 34)

O Activo sofreu um incremento acentuado nos balangos dos cinco principais grupos
financeiros, a semelhanga do que ocorreu no sector.

O GBPI é o que apresenta, em média, taxas de crescimento mais elevadas. Os
restantes grupos apresentam, em média, taxas de crescimento inferiores & média do
sector, ao contrario do que se verifica com os restantes grupos financeiros.

Em 1998 os grupos BPSM, BPI e BCP registam taxas de crescimento negativas. Em
1997 e 1998 o GBES foi 0o que registou taxas de crescimento mais elevadas, no
entanto em 1999 é o GBCP o que mais cresce em termos de Activo. Os restantes
grupos cresceram em 1999 a uma taxa inferior & média sectorial.

Durante este periodo de 1992-99 o GBPSM é o que apresenta taxas de crescimento
do Activo mais baixas.

De 1999 para 2000 registaram-se a nivel sectorial desinvestimentos da ordem dos
15% e pequenos acréscimos nos activos nos anos seguintes. Nos principais grupos
financeiros registaram-se quebras no activo em 2001 no GCGD, em 2000 e 2002 no
GBCP e no GBPI em 2002 e 2003. No entanto, em termos globais neste periodo sé o
GBPI| apresenta um decréscimo médio anual do activo da ordem dos 2%; dos
restantes grupos financeiros o0 GCGD e o GBCP apresentaram baixas taxas de
crescimento médio anual (2% e 4% respectivamente), o GBES regista um crescimento
médio anual de 10% e o GTOTTA apresenta um crescimento anual de 345%.
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QUADRO 34. TAXAS DE VARIAGAO DO ACTIVO

92-93 | 93-94 | 94-95 | 95-96 | 96-97 | 97-98 | 98-99 Media
92-99

GCGD 0,1% { 0,1% | 0,1% | 0,1% | 12% | 17% | 10% 6%
GBCP 04% | 02% { 3% | 01% | 9% 3% | 25% 6%
GBPA 1% | 0,1%
GBPSM 0,1% | 0,1% | 5% 10% 1% -1% | 1% 4%
GBTA 0,4% | -0,1%
GBFE 0,1% | 0,1% | 0,1%
GBPI -1% 7% 1% | 182% | 25% | -18% | 12% | 30%
GBES 02% | 0,1% | 0,3% | -17% | 22% | 23% | 18% 7%
SECTOR 19% | 16% | 13% | 5% 14% | 9% | 13% 13%

Fonte: APB e calculos
efectuados pelo proprio

TAXAS DE VARIAGAO DO ACTIVO

99-00 | 00-01 | 2001-02 | 2002-03

GCGD -0,9% | 6,2% 0.1% 11,3%
GBCP -1,9% | 2,8% -0,8% 9.4%
GTOTTA 18,8% | 0,5% 1015%
GBPI 30,1% | 94% | -47,7% -0,2%
GBES 15,6% [ 14,0%| 5,3% 7,0%
SECTOR |-15,1% | 8,6% 1.0% 8.5%

Fonte: APB e calculos

efectuados pelo proprio

- Depésitos (ver quadro 35)

A taxa de crescimento anual dos depésitos no sector bancario de 1992 a 1999 foi de
20,9%.

Dos cinco principais grupos financeiros, s6 os grupos CGD e BES apresentaram taxas
de crescimento médias inferiores, registando o GBPSM o maior indice médio, seguido

do GBCP e do GBPI.
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No que se refere aos Gltimos trés anos, s6 os grupos BPI e BES superaram a taxa de
crescimento sectorial em 1997 (10,8%) e o GCGD que teve um crescimento superior
ao sector em 5,3% no ano de 1998. Em 1999 todos os grupos ficaram aquém da

média de crescimento do sector.

Nos primeiros quatro anos do 2° milénio o crescimento dos depésitos dos principais

grupos financeiros foi superior & média sectorial. O GCGD foi o que registou maiores
acréscimos nesta rubrica, logo seguido do GBPI. O GTOTTA apresentou um

crescimento negativo neste periodo, embora superior & média do sector.

QUADRO 35. TAXAS DE VARIAGAO DOS DEPOSITOS

Média
92-93 | 93-94 | 94-95 | 95-96 | 96-07 | 97-98 | 98-99
092-99
GCGD 12% | 10% | 12% | 1% | 6% | 15% | 10% | 11%
GBCP 2% | 43% | 255% | 7% | 3% | 6% | 4% | 42%
GBPA 75% | 5%
GBPSM | -10% | -6% |448% | 8% | 4% | 2% | 5% | 64%
GBTA 5% 9%
GBFE 15% | 34% | 8%
GBPI 2% | 9% | 97% | 226% | 20% | 24% | 3% | 48%
GBES 23% | 19% | 33% | -16% | 15% | 10% | 9% | 11%
SECTOR | 13% | 14% | 19% | 6% | 11% | 10% | 73% | 21%
Fonte: APB e calculos
efectuados pelo proprio
TAXAS DE VARIAGAO DOS DEPOSITOS
' ¥ 4| 1999/00 | 2000/01 | 2001/02 | 2002/03
GCGD | 370,8% | -72,3% | 2964% | -0.9%
GTOTTA | 199,6% | 92%| -74%| -104%
GBES | 590,7%| 7.6%| 68%| 113%
GBPl | 2108%| 61%| 14%| 16%
GBCP | 5385%| 29%| -84%| 129%
SECTOR | 240,1%| 56%| 05%| 1,9%

Fonte: APB e calculos

efectuados pelo proprio
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- Balcdes (ver quadro 36)

A excepgdo dos grupos CGD e BES, cujas taxas de crescimento médio da rede de
balcées no periodo 1992-99 foram extremamente baixas (quase metade da média
sectorial), todos os grupos registaram taxas médias bastante superiores a do sector. O
GBPSM é o que apresenta a taxa média de crescimento da rede de balcGes mais

elevada neste periodo, seguido do GBPI.

No entanto, em 1999 todos os grupos aumentaram a sua rede de balcdes a uma taxa
inferior & do sector e no ano de 1997 s6 o GBPI e GBES é que cresceram a uma taxa
superior & média sectorial. Em 1998 os grupos BCP, BPSM, e BPI registaram um

decréscimo do nimero de balcbes.

De 2000 a 2003 a taxa média de crescimento anual da rede de balcdes tem sido
negativa no sector bancéario (-1%). Neste periodo s6 o grupo BPI tem registado um
decréscimo superior & média sectorial e os restantes grupos financeiros apresentaram

até um ligeiro acréscimo da rede de balcoes.

QUADRO 36. TAXAS DE VARIAGAO DO N° DE BALCOES

92-93 | 93-94 | 94-95 | 95-96 | 96-97 | 97-98 | 98-99 Media
92-99

GCGD 5% 1% | 2% | 34% | 3% 4% 2% 7%
GBCP 20% | 4% |134% | -11% | 1% | 9% | 10% | 25%
GBPA 17% | 4%
GBPSM 1% | -10% | 201% | 9% 8% 2% 1% 30%
GBTA 9% 4%
GBFE 15% | 6% | 10%
GBPI 1% 4% [(112% |147% | 1% | 18% | 17% | 43%
GBES 12% | 26% | 256% | 6% | 1% | 11% | 6% 1%
SECTOR | 12% | 01% | 9% 7% 9% 6% | 20% 9%

Fonte: APB e calculos
efectuados pelo proprio
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TAXAS DE VARIAGAO DO N° DE BALCOES

99-00 | 00-01 | 2001-02 | 2002-03

GCGD -3,1% | 0,9% -3,6% 4,3%
GBCP 47,6% | -18,0% | -4.5% -1,0%
GTOTTA 4,2% 3.8% -2,9%
GBPI -3,4% | -10,7% | -12,2% 6,6%
GBES 0.9% | 2.2% -2,5% 0,3%
SECTOR | -2,9% | 3,0% -0,5% 2,3%

Fonte: APB e célculos

efectuados pelo proprio

- Titulos (ver quadro 37)

Quanto as taxas de crescimento dos titulos, destaca-se o grupo BCP cuja taxa média
é mais de sessenta e quatro vezes superior a do sector no periodo 1992-99 e o
GBPSM cuja taxa média é cerca de treze vezes a do sector. Em relagéo aos restantes
grupos, estes registaram taxas médias de crescimento dos titulos, neste periodo,

inferiores a do sector, sendo o GCGD o que se aproxima mais da média sectorial.

O GBCP regista também decréscimos nesta rubrica no periodo de 1992-95, em 1997
e 1998 embora em 1999 tenha apresentado a maior taxa de crescimento dos grupos
financeiros, sendo, alias, o tnico banco a crescer nesta rubrica.

Os grupos BES e BPI registaram também quebras nos titulos em 1998 e 1999,
embora este ultimo grupo apresente quebras muito mais acentuadas.

O GBPSM regista decréscimos nesta rubrica desde 1996. O GCGD, que apresentava
um crescimento nesta rubrica até 1997 a uma taxa superior 2 média sectorial (excepto

em 1995), em 1998 e 1999 registou decréscimos significativos.

De destacar o ano de 1996 em que o grupo BCP registou uma taxa de crescimento
dos titulos de 4546%, devido as fusdes e aquisigbes em que esteve envolvido.

De 2000 a 2003 a taxa média de crescimento anual dos titulos no sector bancario foi
baixa (2%). A maioria dos grupos financeiros apresentaram um crescimento meédio
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anual negativo neste periodo, mas os grupos BES e BPI registaram um elevado

crescimento.

QUADRO 37. TAXAS DE VARIAGAO DOS TITULOS

9293 (93-94 | 94-95 | 9596 | 96-97 | 97-98 | 98-99 Média
92-99

GCGD 15% | 20% 6% 37% 6% | -10% | -7% 9%
GBCP 6% | 21% | -89% |4546% | 2% | -7% | 12% | 639%
GBPA 44% | 17%
GBPSM -3% | 30% 3% -01% |-0,1% | -15% | -7% | -1%
GBTA 1% | 12%
GBFE 4% | -3% |-0,01%
GBPI 6% |967% | 2% 2% 3% | -13% | -23% | 133%
GBES -0,4% | 0,0% 1% 02% | 13% | 4% | 2% | -1%
SECTOR | 20% | 26% | 19% 6% 1% | 6% | 5% 10%

Fonte: APB e calculos
efectuados pelo préprio

TAXAS DE VARIAGCAO DOS TITULOS

2001- | 2002-
99-00 | 00-01

02 03
GCGD 71% | -11% | -21% | 9.6%
GTOTTA 241%| 69% | 231%
GBES -12% [22,9% | -11% | 8,5%

GBPI 44% | 7.2% | -57% 0%
GBCP -39% | -23% | -21% 14%
SECTOR | 1.6% | -8,6% | 13% 29%

Fonte: APB e calculos
efectuados pelo proprio

- Trabalhadores (ver quadro 38)

A nivel sectorial no periodo de 1992 a 1998 registaram-se todos os anos redugdes do
numero de trabalhadores, sé em 1999 se verificou um aumento dos efectivos. Neste
periodo o grupo que regista globalmente um maior acréscimo de trabalhadores é o
GBPI, logo seguido do GBPSM. Os grupos CGD e BES apresentam também redugées
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no numero de trabalhadores neste periodo, sendo o GBES o que regista maior

redugdo, em média.

No ano de 1995 registou-se um grande crescimento do nimero de trabalhadores no
GBCP e GBP! e em 1996 o GBP! apresentou um decréscimo ainda superior. Estes
acréscimos anormais do nimero de efectivos tém origem nas fusdes e aquisi¢oes que
tiveram lugar nesses grupos. E curioso constatar que nos anos posteriores a estas
concentragdes bancarias os mesmos grupos financeiros procederam a redugbes de

pessoal para reestruturarem os conglomerados financeiros.

Em 1999 regista-se a nivel do sector bancario um acréscimo de trabalhadores de
7,5%, indice que sé é superado pelo GBPI (8,8%), embora o GBCP tenha
apresentado um valor de 7%, muito préximo da média sectorial. O GBES tambéem
regista um acréscimo, mas pouco significativo, e os grupos CGD e BPSM apresentam

redugdes no numero de trabalhadores.

No 2° milénio acentuou-se a tendéncia para a redugdo do numero de trabalhadores
(média anual de 4% a nivel sectorial). Os grupos financeiros também registaram a
mesma tendéncia, tendo os grupos CGD, BPlI e TOTTA ultrapassado a média
negativa do sector em termos anuais (-4%), tendo atingido variagdes anuais da ordem
dos -5% e -6%.

QUADRO 38. TAXAS DE VARIAGAO DO N° DE TRABALHADORES

Média
92-93 | 93-94 | 94-95 | 95-96 | 96-97 | 97-98 | 98-99

92-99
GCGD 2% | 0,1% | 6% 2% -3% 1% | -3% -2%
GBCP 17% | 5% 1% -14% 1% | -11% | 7% 1%
GBPA 6% | -4%
GBPSM 13% 9% | 106% | -0,02% | -0,03% | -1% | -1% | 18%
GBTA 2% | 4%
GBFE 1% | 02% | 1%
GBPI 2% A% | 97% | 157% -8% 3% | 9% 36%
GBES 6% |-100% | -4% 2% |-0,03% | 04% | 1% | -15%
SECTOR | 2% | -1% | -01% | -1% -1% 2% | 8% | 0,1%

Fonte: APB e célculos
efectuados pelo préprio
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TAXAS DE VARIAGAO DO N° DE TRABALHADORES

99-00 |00-01| 2001-02 | 2002-03

B ‘
GCGD -10,5% |-6,5% | -1,1% -2,5%
GBCP 245% |-2,3% | -1,0% -4,3%

GTOTTA 4,1% | -4,5% -16,4%
GBPI -6,4% |-21%| -54% -7,6%
GBES 21% [-1,1%| -16,0% 20,4%

SECTOR| 9.3% |[-2,6%| -3.2% -1,4%

Fonte: APB e calculos

efectuados pelo proprio

- Crédito (ver quadro 39)

A nivel geral do sector bancario, neste periodo em analise, o crédito aumentou
anualmente a um ritmo crescente. O GBPSM foi 0 que apresentou uma taxa média de
crescimento do crédito mais elevada, tendo registado, apds a aquisigédo do BTA, um
incremento de 782 % em 1995. Em 1997 e 1998 regista uma quebra nesta taxa que
se situa abaixo da média sectorial, mas em 1999 ja consegue ultrapassar a “fasquia”

sectorial, ficando s6 atras do GBCP no “ranking” dos grupos financeiros.

O GBCP também regista um incremento bastante elevado do crédito (222%) apos a
aquisicdo do GBPA e depois de uma redugéo desta taxa nos dois anos seguintes para
niveis inferiores & média do sector, consegue superar esta média em 1998 e 1999. O
GBPI também reflecte os efeitos da aquisicdo do GBFE, registando em 1995, 1996 e
1997 incrementos no crédito de 130%, 228% e 230%, respectivamente. O GBES
apresenta quase todos os anos taxas de crescimento do crédito superiores a média do
sector, excepto em 1993, 1994 e 1999.0 GCGD foi o grupo que teve uma menor taxa
de crescimento médio do crédito de todos os grupos financeiros ao longo deste
periodo, e, inclusive, inferior & média do sector. S6 em dois anos (1997 e 1998)

conseguiu superar a média sectorial

No inicio do 2° milénio regista-se no sector um abrandamento do crescimento do

crédito. As taxas de crescimento do crédito baixaram de 12,3% em 99/00 para 4,5%
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em 2002/03 no sector bancario. Os grupos BPl e TOTTA foram os mais afectados

com este decréscimo que se reflectiu em todos os grupos financeiros.

QUADRO 39. TAXAS DE VARIAGAO DO CREDITO

92-93 | 93-94 | 94-95 | 95-96 | 96-97 | 97-98 | 98-99 Média

- 92-99
GCGD 7% | 01% 9% 9% 20% | 33% | 21% 14%
GBCP 48% | 16% | 222% | 4% 15% | 35% | 30% 53%
GBPA 65% 6%
GBPSM 14% 4% | 782% | 22% 8% 9% 28% | 124%
GBTA 12% 9%
GBFE 8% 12% | 10%
GBPI 2% 29% | 130% | 228% | 230% | -9% | 25% 91%
GBES 12% 3% 38% | 20% | 29% | 46% | 23% 24%
SECTOR 19% 9% 19% | 15% | 20% | 22% | 26% 18%

Fonte: APB e calculos efectuados pelo proprio

TAXAS DE VARIAGAO DO CREDITO

00-01 | 2001-02 | 2002-03
GCGD 21% | 9,8% 6% 0%
GTOTTA 14,9% 4% -5%
GBES 43% | 13,2% 8% 6%
GBP! 86% [14,9% | -47% 0%
GBCP -75% | 481% 4% 8%
SECTOR | 12% | 10,8% 3% 5%

Fonte: APB e calculos
efectuados pelo préprio

- RFC - Receitas Financeiras Correntes (ver quadro 40)

S6 os grupos financeiros BCP e BPSM registaram, na década de 90, taxas médias de
crescimento das RFC superiores @ média sectorial (71,9%), tendo o GBCP tido um
crescimento espectacular de 671%. Os grupos CGD, GBES e BPI registaram taxas
negativas. A explicagdo para estes baixos indices podera estar, em parte, relacionada
com a reducéo progressiva da taxa de intermediagéo financeira. Apés as operagoes
de fusdes e aquisi¢gbes dos grupos BCP, BPSM e BPI registam-se incrementos muito

significativos das taxas de crescimento das RFC.
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De 2000 a 2003 a taxa de crescimento médio anual das RFC do sector foi negativa. O

GCGD foi o que registou um maior crescimento, bastante superior aos grupos que se
lhe seguem: BCP e TOTTA. Os grupos BES e BPI situam-se abaixo da média do

sector.
QUADRO 40. TAXAS DE VARIAGAO DAS RFC
Gla Média
sl 9293 | 93-94 | 9495 | 95-96 | 96-97 | 97-98 98-99
e 92-99
GCGD -3% -90% 68% |-116% -3% -251% -38% -62%
GBCP 1958% | -45% | -113% |2612% | 228% -15% 74% 671%
GBPA 242% 47%
GBPSM -17% -9% 359% | 23% | -109% | 564% -143% -96%
GBTA -9% 20%
GBFE -10320% | -100% | -140%
GBPI -922% 19% 126% | 21% 23% -43% 64% -102%
GBES 9351% | -96% | 247% | 54% | -179% | 137% | -34334% |-3546%
SECTOR 30% -20% 6% 4% 367% 98% 18% 72%
Fonte: APB e calculos
efectuados pelo préprio
TAXAS DE VARIAGAO DAS RFC
2000/01 | 2001/02 | 2002/03
GCGD 15.2% | -3,7% | -11,1%
GTOTTA| 44% | 54,7% | -8,6%
GBES -62% | 15,6% | 13,9%
GBPI 5,8% 5,9% 7,7%
GBCP -5,3% | 16,3% | 16,3%
SECTOR| 11,9% | 9.4% 3,3%

Fonte: APB e célculos

efectuados pelo préoprio
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Quadro 41. Comparagio dos racios (e variaveis) médios do sector e dos principais

grupos financeiros entre 1992 e 2003

Factores
1992 2003 Multiplicadores
. Grupqs Diferengas
Sector | Financeiros
Média dos Média dos

& : Grupos Financ | SECTOR | Grupos Financ | SECTOR

Activo (*) 2592246 19272715 56614773 326572187 | 16,9 21,8 49
Proveitos Exploracdo (*) 332683 2832227 7458290 33340105 | 11,8 224 10,6
Custos de Exploragao (*) 321192 2718092 6464508 28708622 | 10,6 20,1 9,5
RF.C.(" 11491 114135 993782 4631483 40,6 86,5 459
RFC / Activo 0,004 0,006 0,018 0,014 2,4 4,0 1,6
N° de Trabalhadores 6977 62469 7642 52877 0,8 1.1 0,2
Activo/Trabalhadores 372 309 7409 6176 20,0 19,9 -0,1
RFC / Trabalhadores 1,6 1.8 130 88 47,9 79,0 31,0
Crédito (*) 1114648 10542910 41538058 241815357 | 22,9 37,3 14,3
Crédito / Activo 0,4 0,5 0,73 0,74 1,4 17 0,4
Crédito / Trabalhadores 160 169 5436 4573 271 34,0 6.9
Depositos (*) 1730488 12388598 26762507 139141379 11,2 15,5 42
Crédito /Depésitos 0,6 0,9 1,6 1,7 2,0 2,4 0,4
Titulos (Aplicacdes) 804680 4393288 6324501 31923843 7.3 7.9 0,6
Crédito / Titulos 1,39 2,40 6,57 7,57 3,2 47 1,6
Titulos / Activo 0,31 0,23 0,11 0,10 0,43 0,4 -0,1
Depositos/ Activo 0,67 0,64 0,47 0,43 0,66 0,7 0,033
Depositos/Trabalhadores 248 198 3502 2631 13,3 141 0.9
N° de Balcbes 327 2991 703 5256 1,8 22 0,4
Activo / Balcdes 7930 6444 80487 62133 9,6 10,1 0,5
Trabalhadores/Balcbes 213 209 10,9 101 0,48 0.5 0,03

Elaborado pelo préprio

Nota: A média dos grupos financeiros foi calculada a pregos constantes

(*) Variaveis apresentadas em milhares de euros

Na grande maioria dos racios apresentados e na totalidade das variaveis o incremento

médio dos grupos financeiros foi superior ao do sector de 1992 para 2003, a excepgao

dos racios titulos sobre activo e activo por trabalhador. No entanto, as diferengas entre

as taxas de crescimento destes racios no sector e na média dos grupos financeiros

sd0 minimas nestes dois racios.

Desta andlise pode-se concluir que os grupos financeiros tiveram, na generalidade,

uma boa performance pés-fusbes e aquisigbes comparativamente com as restantes

instituicdes financeiras. Falta agora analisar o desempenho de cada um dos grupos

financeiros comparativamente com a evolugéo do sector.
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Quadro 42. Factores Multiplicadores dos indicadores dos grupos financeiros de 1992
para 2003

[ Toceb[GBES | GBPI | GBCP [SECTOR| TOP1 | TOP2 | TOP3

Activo 12,8 27,7 15.3 50,0 16,9 GBCP | GBES |[SECTOR
Proveitos Exploragao 15,5 24,0 10,9 26,9 11,8 GBCP | GBES GCGD
Custos de Exploragéao 14,9 19,7 9,8 20,1 10,6
R.F.C. 22,3 40,6 SECTOR

Cresto | 173 [ 429 | 443 | 931 | 229 ]omcr | ceei | cees |

Depositos | 105 | 235 | 11.15 | 319 | 11.23 | oeop | oaes |secror]
Titulos (Aplicagoes) | 7.4 | 64 | 45 | 60 | 73 ]ocop |secror] cees |

Bacces | 12 | 22 | 32 | 40 | 18 |ocece | cspi | oses |

Elaborado pelo proprio

Quadro 43. Ranking da variagio do desempenho dos grupos financeiros 1992/2003

RACIOS Topl Top2 Top3 Soma

GBCP 4 4 0 8
GBES 5 1 2 8
GBPI 2 3 3 8
GCGD 1 2 1 4
SECTOR 0 2 6 8
Soma 12 12 12
VARIAVEIS Topl Top2 Top3 Soma
GBCP 7 0 0 7
GBES 0 3 4 7
GBPI 0 4 0 4
GCGD 1 0 0 1
SECTOR 0 1 4 5
Soma 8 8 8

Elaborado pelo préoprio

O grupo BCP lidera incontestavelmente nos indices de incremento em 11 indicadores:
em 7 das 8 variaveis consideradas e em 4 racios, situando-se em 2° lugar em mais
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outros 4 racios, num total de 12 racios calculados. Os racios de eficiéncia séo
liderados pelo grupo BCP, excepto o racio Activo / Trabalhadores cujo incremento

maior foi registado pelo grupo BES, logo seguido de perto pelo grupo BCP.

O grupo BES posiciona-se em 2° lugar a nivel do desempenho neste periodo,
liderando em 5 racios, entre eles todos os relacionados com a produtividade, o que
indica que o incremento da produtividade neste periodo foi bastante significativo no
BES; O GBPI posiciona-se em 3° lugar com desempenhos razoaveis em termos de
eficiéncia e de estrutura, mas baixos em termos de produtividade. Em dultimo lugar
temos o grupo CGD que regista um fraco incremento do desempenho neste periodo
(em muitos casos inferior & média do sector), s6 liderando num racio e numa variavel,
ambos os indicadores ligados & rubrica Titulos em que esta instituicdo € forte. No
entanto, ha que assinalar que, em relagdo aos indicadores absolutos, o grupo CGD
em 1992 ja era lider incontestado de mercado e ja detinha niveis elevados de Activo,
Depositos, Crédito a Clientes, etc, de modo que esta analise em termos de incremento
penaliza os lideres porque quanto maior é a “fasquia” alcangada mais dificil se torna

crescer.

De assinalar também que o sector regista 2 racios e uma variavel no TOP 2, para
além de 6 racios e 4 variaveis no TOP 3. Por outro lado, foram excluidos os grupos
BPSM e Totta / Santander, o primeiro porque s existiu como grupo até 1999 e o

segundo porque so foi constituido em Portugal em 2000.
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Quadro 44. INDICADORES DOS GRUPOS FINANCEIROS EM 2003

Unidade :milhares de euros

o o rabaadores | 10591 | 421 | ouzs | b2so | oose | ocoo | oaor | copr

Crsaio 150361044 ] 35.505.567 | 0.565.475 | 22.027.200 | 59.231.003 | asce | coop | cees |

GCGD | GTOTTA | GBES GBPI GBCP Top1 Top2 | Top3
Activo 74.984.999 [ 49.441.409 | 53.576.998 | 28.666.217 | 76.404.240 | GBCP | GCGD | GBES
Proveitos de Exploragdo | 9.650.308 |11.378.748 | 6.656.390 | 3.222.309 | 6.383.697 | GTOTTA| GcaD | GBES
Custos de Exploragéo 8.641.845 |10.548.730 | 5.519.772 | 2.856.622 | 4.755.571
R.F.C. 1.008.463 | 830.018 | 1.136.618 365.687 | 1.628.126

GCGD

Fonte: Boletins Informativos da Associagéo Portuguesa de Bancos e calculos efectuados pelo proprio

O grupo BCP mantém a lideranga em 2003 a nivel do desempenho registado nos
racios e nas quotas de mercado subjacentes as variaveis mais relevantes do sistema
financeiro: lidera em 5 racios, com outro no Top 2, e 4 variaveis registando duas
também no Top 2.

O grupo BES posiciona-se em 2° lugar e em 3° lugar situam-se muito préximos os
grupos CGD e TOTTA. Em dultimo lugar esta o grupo BPI com o pior desempenho
registado em 2003 e com as quotas de mercado mais baixas.

A nivel do desempenho em termos de eficiéncia verifica-se que os grupos BCP, BES e
Totta / Santander lideram inequivocamente, estando os trés muito préximos. No que
respeita ao desempenho em termos de produtividade constata-se que o grupo BES
supera os outros, mas os grupos BCP e Totta / Santander ndo estao muito longe.
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O grupo CGD continua a liderar nos depdsitos, no nimero de trabalhadores e nos
racios Activo / Balcdes e Depositos / Activo. O grupo BPI ndo lidera em nenhum

indicador e situa-se na segunda posi¢ao em trés racios de estrutura.

Na década de 90, entre os principais grupos financeiros portugueses, os grupos BCP
e CGD sao claramente os que registam uma melhor e uma pior performance,
respectivamente, como se pode verificar no quadro seguinte que resume a evolugéo
de todos os indicadores calculados para os principais grupos financeiros,
comparativamente as taxas de crescimento do sector para os varios indicadores
calculados:

Quadro 45 — Incremento dos indicadores de estrutura, eficiéncia e produtividade nos
anos 90

GCGD GBCP GBPSM GBPI GBES
Taxas de crescimento:
. Do Crédito - + + + +
. Das RFC - + + - -
. Dos Titulos - ++ - + -
. Do n° de Trabalhadores - E + + -
. Do Activo + + - + +
. Dos Depositos + + - + +
. Do N° de Balcdes - + - + -
Racios
. Trabalhadores / Balcoes -- + - - +
. Depésitos / Trabalhadores + + + - -
. Depésitos / Activo ++ - - - -
. Créditos / Titulos + + + + +
. Titulos / Activo + - - - -
. Crédito / Trabalhadores - ++ - - +
. Crédito / Depdsitos - % 2 + + 4
. RFC / N° de Trabalhadores - ++ - - -
. Crédito / Activo -- - + - +
. RFC / Activo - ++ - - -
. Activo / Trabalhadores - ++ + - +
. Activo / Balcdes + + + + +
(+)> superior @ média sectorial e dos outros grupos financeiros Elaborado pelo proprio

(-)> inferior & média sectorial e dos outros grupos financeiros
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Quadro 46. Incremento dos indicadores de 2000 a 2003

GCGD | GTOTTA | GBES | GBPI |GBCP|SECTOR|TOP1 | TOP2 | TOP 3
Activo 1,03 1,33 1,29 1,01 1,12 1,19 GTOTTA| GBES |SECTOR
Proveitos de Exploragao 1,09 3,45 0,85 0,75 1,14 1,15 GTOTTA | SECTOR| GBCP
R.F.C. 0,92 1,35 1,23 1,21 1,28 1,26 GTOTTA| GBCP |SECTOR
N° de Trabalhadores 0,90 0,77 1,00 0,86 0,84 0,93 GTOTTA| GBPI GCGD
Crédito 1,01 1,13 1,29 1,12 6,48 1,19 GBCP GBES | SECTOR
Depositos 0,97 0,91 1,28 1,09 1,06 1,08 GBES GBPI | SECTOR
Titulos (Aplicagoes 0,67 4,38 1,19 0,73 0,70 1,02 GTOTTA| GBES |SECTOR
Balcoes 1,01 1,05 1,00 0,84 0,78 0,99 GTOTTA| GCGD GBES
Elaborado pelo préprio Nota: Nos indicadores "N° de Trabalhadores”e "Trabalhadores / Balcdes”
atribuiu-se relevancia aos valores mais baixos
Quadro 47. Ranking do desempenho dos grupos financeiros 2000/03
L RACIOS |
TOP
TOP1 TOP 2 3 TOTAL
GBES 1 4 1 6
GBPI 2 3 2 7
GCGD 0 1 1 2
SECTOR 0 0 5 5
total 12 12 12
| VARIAVEIS
TOP
TOP1 TOP2 3 TOTAL
GBCP 1 1 1 3
GBES 1 3 1 5
GBPI 0 2 0 2
GCGD 0 1 1 2
SECTOR 0 1 5 6
total 8 8 8
Elaborado pelo préprio
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Os grupos BCP e TOTTA sdo os registam um melhor desempenho econémico-
financeiro entre 2000 e 2003. O grupo TOTTA ¢é o0 que apresenta maiores taxas de
crescimento em 6 das 8 variaveis relevantes do sistema financeiro, liderando também
em dois dos racios de eficiéncia (RFC / Trabalhadores e Activo / Trabalhadores) e um
de produtividade (Trabalhadores / Bailcbes). O grupo BCP apresenta também um bom
desempenho em termos de produtividade, liderando no racio Crédito / Trabalhadores
e apresentando um indice muito préximo do lider no racio Depésitos / Trabalhadores,

para além de registar um bom desempenho no racio RFC/Activo.

O desempenho global em 2000/03 do grupo BES, e até do GBPI, podem considerar-
se satisfatorios, mas o grupo CGD regista indices de crescimento baixos e em muitos
casos abaixo da média do sector, ou seja, apresenta fraco desempenho econémico-
financeiro.

No que respeita as variaveis relevantes do sistema bancario, os grupos CGD e BPI
apresentam taxas de crescimento baixas e na maioria inferiores as médias do sector
bancario.

De salientar ainda que a média do sector regista 5 racios e 5 variaveis no top 3, bem
como uma variavel no top 2, o que reflecte que a generalidade dos bancos
acompanha a tendéncia para a melhoria da eficiéncia do sector.

Para complementar a avaliagdo do desempenho dos principais grupos financeiros
apresentam-se ainda outros indicadores de eficiéncia, de produtividade e de
rentabilidade. Por outro lado, analisa-se a evolugdo dos custos com pessoal e
comparam-se as variaveis endividamento (Debt to Equity Ratio igual a Passivo Total /
Capital Préprio), custos financeiros e custo capital alheio (CMCA - Custo Médio do
Capital Alheio), assim como a evolugdo dos impostos sobre lucros com a evolugéo
dos proveitos e resultados liquidos entre 1992 e 2003. Todos os calculos de suporte
sdo apresentados no CD anexo ao trabalho no ficheiro “Grupos-Indicadores”.

Para além da avaliagdo do desempenho dos grupos financeiros comparativamente

com o sector, pretende-se também verificar se a evolugdo destes grupos, apés os
processos de F&A, acompanhou as tendéncias e expectativas referidas na literatura
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da concentragdo bancdaria, que constituem algumas das motivagbes para a
concentragdo, nomeadamente: o aumento da eficiéncia, produtividade e rentabilidade
aproveitando as sinergia; a redugcdo dos custos com pessoal e dos custos financeiros
(e do custo do capital) e poupanga fiscal.

Os indicadores de eficiéncia considerados nesta analise sdo o racio Custos de
Estrutura / Activo e a comparagao das variagoes do activo e proveitos de exploragéo
com as variagbes dos custos de exploragdo. Os indicadores de produtividade
apresentados sdo os seguintes racios: Custos com Pessoal / N° de Empregados,
Activo / N° de Empregados e Produto Bancario / N° de Empregados. No que respeita a
rentabilidade, foram considerados os racios mais relevantes do sistema bancario para
analisar este item: o ROE ( Return on Equity = Resultados Liquidos / Capitais Préprios)
e o ROA (Return on Assets = Resultados Liquidos / Activo). Para estes dois racios
serem mais rigorosos o ideal seria calcular o activo médio e o capital préprio médio
para cada ano e para cada grupo financeiro, mas esses dados sdo muito dificeis de
obter, de modo que optou-se pelos valores dos balangos consolidados.

QUADRO 48. TAXAS DE VARIAGAO MEDIAS ANUAIS DOS INDICADORES FINANCEIROS DO
SECTOR E DOS PRINCIPAIS GRUPOS FINANCEIROS NO PERIODO 1992/2003

GBPSM | gTOTTA

GCGD (*) () GBES GBPl | GBCP | SECTOR
Activo 10,5% 75,9% 10,3% 17,1% 20,4% | 34,7% 13,5%
Proveitos de
Exploragao 11,6% 81,7% 55,0% 17,3% 14,5% | 27,.9% 8,3%
Custos de Exploragéo 11,4% 79,6% 64,4% 17,4% 12,5% | 25,9% 7.5%
Custos com Pessoal 15,8% 64,6% 1,7% 12,1% 38,7% | 30,1% 4,6%
Custos Financeiros -15,7% 67,5% 37,3% 9,7% 34,5% | 26,3% 1,9%

Impostos sobre
lucros/Resultados
Liquidos 0,01% 298,4% -0,6% 17,8% 210,3% [ 3,3% -4,6%

Impostos sobre
lucros/Proveitos de

Exploragio 23,0% 385,8% -40,5% 3,5% 175,2% | 1,6% 4,1%
CMCA 14,4% -14,7% 23,4% -6,3% -39% |[1,1% -8,7%
Debt to Equity Ratio 25,2% 14,7% -5,6% 13,7% 3.2% 19,6% -1,0%
ROE -1,8% 17,9% 15,2% 29,5% 10,3% |6,0% -2,1%
ROA 43,6% 218,4% 20,8% 16,1% 42,9% | -0,9% 1,6%
Custos com Pessoal / N°

de Empregados 17.7% 23,5% 38,9% 18,2% 21,7% | 14,6% 6,1%
Activo / N° de

Empregados 12,1% 35,1% 48,0% 23.4% 17,9% | 15,4% 14,6%
Produto Bancario / N° de

Empregados 19,2% 30,7% 47,3% 26,9% 33,0% | 10,0% 7.8%
Custos Estrutura / Activo | 29,7% 3,8% -7,4% -1,8% 38,1% | 2,0% -7,0%

(*) Pericdo de 1992 a 1999 (**) Periodo de 2000 a 2003  Elaborado pelo préprio

O desfasamento temporal entre os grupos BPSM e TOTTA, por um lado, e os
restantes grupos financeiros cria algumas limitagdes nesta analise, mas havia que
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considerar a totalidade dos grupos existentes neste periodo, excepto os que foram
absorvidos na primeira metade da década de 90.

A EFICIENCIA

Sendo o argumento da melhoria da eficiéncia operacional e dos ganhos adicionais dai
resultantes uma das principais razoes invocadas ex-ante pelos gestores bancarios

para justificar as fusdes e aquisi¢des, importa verificar os factos ex-post.

Segundo Rhoades (1998), para avaliar a eficiéncia como uma das possiveis
consequéncias das fusdes bancarias, é importante distinguir entre as redugbes de
custos e as melhorias de eficiéncia, pois ndo sédo sinénimos. As diminui¢des de custos
operativos podem resultar de redugdes de pessoal, encerramento de sucursais, etc.
No entanto, tais redugbes de custos ndo implicam automaticamente melhorias de
eficiéncia, uma vez que poderiam ser acompanhadas de uma redugdo de activos e de
proveitos, representando simplesmente uma retraccdo da empresa em vez de um
aumento da eficiéncia. Na opinido deste autor, o aumento da eficiéncia requer que os
custos diminuam em maior proporgao que os proveitos.

O que ocorreu na maioria dos principais grupos financeiros portugueses foi que a taxa
de crescimento média anual dos custos de exploragdo foi ligeiramente inferior a taxa
de crescimento média anual dos proveitos de exploragdo durante o periodo de 1992-
2003. No entanto, no grupo BES os custos de exploragéo cresceram mais 0,1% que
os proveitos e nos outros grupos financeiros a diferenga entre as taxas médias de
crescimento anual de proveitos e custos é pouco significativa: situa-se entre 0,2% e
2,1%.

No caso do grupo Totta / Santander regista até ineficiéncia a este nivel, com os custos
a crescerem anualmente mais 9,4% que os proveitos, embora sé tenhamos registos
dos ultimos 4 anos. A média do sector financeiro regista a mesma tendéncia dos
outros grupos financeiros neste periodo, com a taxa de crescimento média anual dos
proveitos a aumentar mais 0,8% que os custos.

No que respeita a taxa de crescimento médio anual do Activo registam-se duas
situagoes distintas nos grupos financeiros:
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- Crescimento bastante superior (mais 5 a 7%) aos proveitos e custos de exploragao
(caso dos grupos BPI e BCP que acompanham também a tendéncia do sector
financeiro, o que contraria a légica da eficiéncia, segundo Rhoades, 1998);

- Crescimento inferior as taxas médias de acréscimo anual de custos e proveitos, no
caso dos restantes grupos financeiros.

De assinalar que os acréscimos de proveitos e custos de exploragdo dos grupos

financeiros registam valores bastante mais elevados que os da média sectorial.

Do que foi referido relativamente as taxas de crescimento médias do Activo e dos
custos e proveitos de exploragdo dos principais grupos financeiros portugueses,
conclui-se que relativamente & eficiéncia operativa destes grupos, na sequéncia das
operagdes de fusdo e aquisigdo que concretizaram, o seu nivel de eficiéncia baixou
no periodo em analise.

Um outro indicador que traduz, de certa forma, a eficiéncia da organizagéo € o racio
Custos de Estrutura / Activo, que registou um decréscimo, em termos de variagéo
média anual, no sector financeiro em geral e nos grupos BES e Totta / Santander. Os
grupos CGD e BPI registaram um incremento elevado neste racio e os grupos BCP e

BPSM apresentaram também um acréscimo, mas pouco significativo.

A banca portuguesa soube aproveitar as vantagens da rapida e intensa difuséo de
novas tecnologias e sistemas de informagédo, tornando-se mais moderna e competitiva.
No entanto, apesar da evolugdo tecnolégica que se fez sentir e que, a partida,
apresentaria um elevado potencial para a redugéo dos custos fixos, um dos principais
problemas dos bancos, ndo se pode confirmar o incremento da eficiéncia dos grupos
financeiros na sequéncia das operagdes de concentragéo. Conclui-se que a eficiéncia
nao aumentou apds as fusdes e aquisi¢oes.

A realizagdo de algumas fusdes e aquisigdes potenciou pouco ou nenhum valor, mas
o mercado tem tendéncia a punir estas operagoes.

A PRODUTIVIDADE

Os indicadores de produtividade — Custos com Pessoal / N° de Empregados, Activo /
N° de Empregados e Produto Bancéario / N° de Empregados — registaram acréscimos
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anuais significativos neste periodo. Ficou confirmado que a concentrag&o bancaria em
Portugal conduziu a acréscimos significativos de produtividade.

A RENTABILIDADE (ROE e ROA)

A rentabilidade dos capitais préprios (ROE) sofreu um incremento consideravel neste
periodo nos grupos financeiros, excepto no GCGD que registou um ligeiro decréscimo,
acompanhando a evolugao do sector financeiro.

A rentabilidade do Activo (ROA) aumentou bastante nos ltimos 12 anos nos grupos
financeiros, excepto no grupo BCP.

OS CUSTOS COM PESSOAL

Quanto aos custos com pessoal, apesar dos elevados despedimentos que ocorreram
no sector financeiro, sofreram acréscimos significativos, e até superiores as taxas de
incremento dos proveitos e custos de exploragdo nos casos dos grupos BCP, BPI e
CGD; nos grupos BPl e CGD a taxa de crescimento média anual dos custos com
pessoal ultrapassou a taxa de incremento média anual do Activo.

Nos restantes grupos financeiros (BES, Totta / Santander e BPSM) a evolugdo dos
custos com pessoal acompanhou a média do sector com uma taxa inferior a taxa de
crescimento do Activo e dos proveitos de exploragéo.

N&o se registou em nenhum grupo financeiro uma redugdo de custos com pessoal
devido a efeitos sinergéticos ou melhorias de eficiéncia, embora o numero de
trabalhadores por balcao tivesse baixado significativamente. Esta evolugdo dos custos
com pessoal contraria também eventuais sinergias subjacentes a realizagédo de
operagoes de concentracédo e que estdo na base das motivagdes dos gestores que as
promovem. Como limitagdo desta andlise, pode-se referir que os valores
apresentados nao foram deflacionados, embora também ndo tenham sido
deflacionados os custos e os proveitos, rubricas com as quais foram comparados,
nem as rubricas do activo e do passivo.
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OS IMPOSTOS SOBRE LUCROS

No que respeita aos impostos sobre os lucros, regista-se a nivel sectorial uma
redugdo do seu peso (em termos de variagdo média anual) nos proveitos de
exploragdo e nos resultados liquidos. No entanto, na generalidade dos grupos
financeiros nao se detectam beneficios fiscais obtidos neste periodo, resultantes da
redugao de impostos a pagar; regista-se, pelo contrario, um incremento do peso dos
impostos nos resultados liquidos e nos proveitos.

A Unica excepgdo é o grupo Totta / Santander onde ocorreu um decréscimo
percentual dos impostos sobre lucros. Ha também a assinalar o grupo BCP em que o
incremento percentual dos impostos foi reduzido (3,3% e 1,6%) e o grupo CGD com
um acréscimo médio anual de 0,01% no peso dos impostos nos resultados liquidos.

Nao se pode, portanto, concluir que a concentragdo bancaria incremente as

economias fiscais.

O ENDIVIDAMENTO, CUSTOS FINANCEIROS E CUSTO DO CAPITAL ALHEIO

O endividamento, que a nivel sectorial tende a decrescer ligeiramente, sofre um
significativo incremento em todos os grupos financeiros, excepto no grupo Totta /
Santander, embora o incremento no grupo GPI seja reduzido. Este incremento das
dividas dos grupos financeiros implica uma redugao da capacidade de endividamento

0 que contraria as teorias da concentragéo bancaria a nivel das sinergias financeiras.

Em relagdo aos custos financeiros, apenas o grupo CGD apresentou uma significativa
redugdo em termos médios anuais. Todos os outros grupos registaram incrementos
significativos nos encargos financeiros suportados com o crédito a uma taxa superior
a4 média sectorial, o que contraria a hipStese de os grandes conglomerados
financeiros verem reduzidos os custos financeiros devido ao acesso mais facilitado ao
mercado de capitais.

Em relagdo ao custo médio do capital alheio, a tendéncia do sector financeiro nos
Gltimos 12 anos foi no sentido de uma redugdo média anual de 8,7%, mas s6 3 grupos
financeiros acompanharam esta descida (GBPSM, GBES e GBPI); os restantes
grupos financeiros apresentaram um acréscimo no custo do capital alheio, embora o
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GBCP tenha apresentado um reduzido aumento (1,1%). Nado se pode, portanto,
concluir que a concentragdo bancaria conduz a uma redugdo do custo médio do

capital alheio.

5.3 LIMITAGOES DO ESTUDO

Para além do periodo relativamente curto em que a avaliagdo é feita e & proximidade
da ocorréncia das operagdes de concentrag&o, cujos efeitos s6 sdo visiveis a longo
prazo (embora a eventualidade de ocorréncia de mais operagdes venha a complicar
ainda mais as analises posteriores), ha que sublinhar outras limitagdes:

e Os dados anteriores & concentragdo poderdo estar ja4 deturpados com vista a
preparagéo economico-financeira das operagdes de concentragdo, para além das
manipulagbes das contas que séo praticadas pelas empresas no final do exercicio
econémico;

¢ Ao se analisarem os efeitos da concentragdo bancaria, ndo se entra em linha de
conta com uma estimativa da evolugdo das instituigbes na hipotese de ndo se
verificarem concentragées;

e Existem grandes diferengas de cotagdo dos titulos nos varios mercados bolsistas,
de modo que a sua evolugdo ndo pode ser considerada na anélise' dos efeitos da
concentragao bancaria;

e Utilizagdo de dados contabilisticos baseados em custos histéricos;

¢ Possibilidade de manipulagdo dos elementos contabilisticos a nivel de:

. Politicas de amortizagGes e provisbes
. Critérios de valorizagéo das existéncias
. Diferimentos de custos e proveitos

» Existéncia de transacgdes intra-grupo que criam dificuldades na avaliagdo dos
efeitos da concentragéo;

e O Plano de Contas do Sistema Bancario s6 foi adoptado em 1990 e as Contas
Consolidadas s6 comegaram a ser elaboradas em 1992, o que implica «problemas
inultrapassaveis de comparabilidade estatistica» (Barata, 1995);

* Né&o coincidéncia do universo das instituigdes considerado em cada ano.
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Papelu e Ruback (1992, pp.136) reconhecem que os dados contabilisticos sdo
medidas imperfeitas da performance econ6mica e podem afectar as decisbes da
gestao, pelo que utilizam algumas variagdes para mitigar possiveis erros da utilizagdo
de dados contabilisticos.

Rappaport (1995), refere que os métodos contabilisticos provocam a distorgdo da
realidade. Para Opler e Weston (1993) e Makar, Pervaiz e Pearson (2000), os dados
contabilisticos s&o susceptiveis de manipulagdo, ndo podendo apresentar-se como
medida directa dos ganhos resultantes da realizagdo das operacdes de fusdo e
aquisi¢ao.

Considerando as limitagdes apontadas, tem que se aceitar com alguma reserva os
resultados obtidos e as conclusées. Ha que reconhecer que poderéo ser provisorias e
nao conclusivas. Estas consideragSes apontam, portanto, para eventuais davidas
quanto a uma satisfatoria compreenséo do fenémeno complexo que é a concentragdo
bancéria, apesar de varios analistas se terem debrugado sobre este tema e a terem

analisado sob varias perspectivas.

6. CONCLUSOES

As medidas estatisticas de concentragdo calculadas apontam para um aumento
significativo do grau de concentragdo bancéaria na década de 90 para as variaveis

analisadas e para todos os indices, & excepgdo do indice Rs-ip, uma vez que a

concentragéo bancaria foi feita em grande medida pelos 5 maiores grupos financeiros.

Apesar do crescimento geral do nivel de concentragdo bancaria na década de 90,
verificam-se algumas oscilagbes pontuais com avangos e recuos em determinados
anos. Os valores de concentragdo mais elevados s&o atingidos pela maioria dos
indices em 1999 (e nalguns casos em 1995 e 1996), no que se refere ao Activo e
Creditos sobre Clientes, com excepgdo do indice Ce, o que aponta para um grau de
concentragdo maximo em 1990.

Na generalidade dos indices, a concentragdo é mais elevada a nivel da variavel
Recursos Captados, aproximando-se os indices de concentragdo do Activo aos do
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Crédito sobre Clientes. No entanto, as taxas de crescimento médio anual neste
periodo sdo mais elevadas nestas duas variaveis.

A concentragéo bancéria tende a reduzir-se ligeiramente de 2000 a 2003, o que
reflecte um aumento das quotas de mercado dos pequenos bancos.

Da analise da evolug&o dos principais grupos financeiros conclui-se que o grupo BCP
se destaca dos outros grupos financeiros na década de 90, apresentando indicadores
de estrutura e de eficiéncia, em geral, mais elevados, logo seguido do grupo BES que
se destaca pelo bom desempenho em termos de produtividade. No entanto, esta
andlise ndo permite tirar conclusdes definitivas sobre o sucesso das operagdes de
concentragdo, uma vez que a generalidade dos indicadores sofrem um incremento
apos as fusbes e aquisicdes (caso dos grupos BCP, BPSM e BPI) e rapidamente
oscilam para indices bastante mais baixos e até, em alguns casos, inferiores 4 média
do sector bancario.

Na maioria dos racios e varidveis relevantes do sistema financeiro calculadas, o
incremento médio dos grupos financeiros foi superior ao do sector de 1992 para 2003,
embora em alguns racios tenha sido ligeiramente inferior. Desta andlise poder-se-ia
concluir que os grupos financeiros tiveram, na generalidade, uma boa performance
pos - fusbes e aquisigdes. Mas por outro lado, quando se efectua uma analise idéntica
para cada um dos grupos financeiros conclui-se que enquanto os grupos BCP e BES
registaram uma evolugdo bastante favoravel, nos casos dos grupos BPl e CGD o
desempenho n&o ¢ satisfatério. Estes grupos perderam quotas de mercado ao longo
do periodo em andlise e apresentaram indicadores de desempenho fracos e nalguns
casos inferiores a média sectorial.

As economias de escala e de gama, que constituiam, & partida, objectivos
estratégicos a atingir pelos conglomerados financeiros e que influenciaram as
concentragdes, ndo podem ser confirmadas nesta analise. No entanto, a ocorrerem
essas sinergias elas teriam, certamente, reflexos num maior desempenho econémico-
financeiro de todos grupos financeiros.

Apesar da evolugéo tecnologica que se fez sentir e que, a partida, apresentaria um
elevado potencial para a redugdo dos custos fixos, um dos principais problemas dos
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bancos, n&o se pode confirmar o incremento da eficiéncia dos grupos financeiros na
sequéncia das operagdes de concentragdo. Alids, comparando os incrementos de
proveitos e custos de exploragdo e do Activo dos grupos financeiros e do sector entre

1992 e 2003 conclui-se que a eficiéncia ndo aumentou apés as fusdes e aquisigbes.

Embora o nimero de trabalhadores por balco tenha baixado significativamente nos
grupos financeiros, néo se registou uma redugéo dos custos com pessoal, como seria
de esperar.

Nao se pode concluir que a concentragdo bancéaria contribua para o incremento das
economias fiscais.

A nivel da produtividade e da rentabilidade os grupos financeiros registaram
incrementos significativos apds as fusdes e aquisicdes.

Verificou-se um incremento do endividamento nos grupos financeiros, apesar de no
sector tender a decrescer, com o consequente aumento dos encargos financeiros.
Também néo se pode concluir que a concentragdo bancaria conduza a uma redugéo
do custo médio do capital alheio.

Como pistas para futuras investigagbes, seria interessante para complementar este
trabalho analisar as eventuais sinergias ocorridas na banca durante a década de 90,
principalmente as economias de escala e as economias de gama, e a sua influéncia
na eficiéncia no sistema financeiro.
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