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L - Introducio

A importancia dos canais de distribui¢do no sector bancério esta intimamente relacionada
com as profundas transformagGes ocorridas, fruto das inovagdes tecnoldgicas e financeiras,

que estdo a alterar o conceito tradicional da propria actividade bancaria.

A tecnologia e as novas formas de distribuigdo estdio a mudar a industria bancéria a nivel
mundial. Estdo a ocorrer profundas transformagdes com a entrada de novos concorrentes
que, utilizando novas formas de distribuigdo, ganham posigdes em &reas anteriormente

apenas do dominio das institui¢des bancarias.

A banca portuguesa encontra-se num nivel crescente de rivalidade competitiva, com
reducdo da margem financeira para niveis idénticos aos dos mercados mais evoluidos.
Nesta situagio, a resposta por parte dos bancos centra-se no desenvolvimento de processos
de reestruturagio através do incremento no controlo dos custos operativos, na procura de
novas formas de negdcio, através do aprofundamento da segmentagdo dos mercados e da
venda cruzada de produtos, bem como no aumento da prestagdo de servigos a clientes,

dentro de uma estratégia de distribui¢fo cada vez mais sofisticada.

O estudo da distribuigdo na banca € importante, pois ¢ uma das variaveis do marketing
bancéario que maiores alteragdes teve nos ultimos anos. As agéncias bancarias foram,
durante décadas, o unico canal de contacto com o cliente. Contudo, as inovagdes
tecnoldgicas t€ém transformado a oferta bancaria através da criacdo de novos tipos de canais
de distribuicio, sendo hoje a politica de distribui¢do uma importante base na defini¢do do

posicionamento estratégico das instituigdes bancarias.

O periodo de anélise situa-se entre 1990 e 1998, tendo em atengdo que o sub-periodo entre
1994 e 1998 correspondeu ao inicio da implantagdo e desenvolvimento das politicas de

distribuigdo multi-canal no mercado bancario portugués.

Do total do sector, foi excluido o sistema de Crédito Agricola Mutuo, dada a necessidade
de uniformidade dos dados no periodo em analise. Consideraram-se ainda as contas
consolidadas dos grupos bancarios, utilizando-se, nos anos anteriores a formagéo do grupo,

os elementos contabilisticos do banco principal.

Utilizaram-se como elementos caracterizadores, os indicadores de gestdo, de dimensdo, de
estrutura patrimonial, de estrutura de funcionamento e de rendibilidade, com base em dados

divulgados nos Boletins Informativos da Associagdo Portuguesa de Bancos (APB).




II. - Enquadramento do tema

IL.1. - A tecnologia e a distribuicio bancaria

As actuagdes que os bancos tém vindo a desenvolver e as que deverdo assumir para
competir no mercado, tém sido largamente analisadas ao longo dos ultimos anos. Hoschka
(1993), ao analisar o incremento de competi¢do no sector bancario, refere que os bancos
deverdo competir através do prego, pela qualidade do servigo ou pela distribuigéo através de

novos canais de distribui¢do.

Por seu lado Drew (1995) selecciona como forgas condutoras da industria bancaria as

novas tecnologias, a pressdo competitiva e as mudangas nas necessidades dos clientes.

Crutchfield (1999) identifica trés forgas condutoras na mudanga dos servigos financeiros:

os produtos, a tecnologia e a consolidagido do mercado.

Carrington, Llanguth e Steiner (1997) mencionam que a vantagem competitiva na banca
passa pela capacidade estratégica de integrar as novas tecnologias ao longo das diversas
fases da cadeia de valor. Estes autores referem que a rendibilidade futura da industria
bancéria esta condicionada ndo apenas pela mudanga estrutural ao nivel da consolidagéo,
diversificag@o e reconfiguragdo do negdcio, mas também pela criagdo de valor derivada dos

investimentos tecnologicos que deverdo ser feitos.

Genericamente, a literatura menciona como factores caracterizadores das mudangas que se
tém vindo a sentir, a evolugdo tecnologica, a adequagio dos servigos bancarios para melhor
satisfazer as necessidades dos consumidores e o processo de consolidagido que tem vindo a

ocorrer na industria a nivel mundial.

Especificamente, no que se refere a distribui¢do tem existido profundas alteragées, fruto,
ndo somente da evolugdo tecnologica, mas também como uma resposta aos

comportamentos e necessidades dos clientes.

A transi¢do que ocorre na banca, de um sistema de distribuicdo baseado na rede de
agéncias, para um sistema de distribui¢do multi-canal baseado em sistemas integrados,
levou segundo Radecki, Wenninger e Orlow (1997), a um incremento da consolidagdo da

inddstria e a uma alteragdo da forma como as empresas competem no mercado.

Segundo Laurence e Karr (1996), a evolugdo da tecnologia esta a redefinir a banca. O seu
uso permite muito mais do que a elaboragdo de processos mais rapidos e menos

dispendiosos.




A tecnologia € uma variavel estratégica que importa equacionar dada a emergéncia de um
novo padrdo que estes autores chamaram valor da rede (value network). Caracteriza-se pela
disponibilizagdo de solugdes financeiras, para grupos de clientes, permitindo-lhes aceder as
suas contas através de diferentes formas como sejam por exemplo, atm’s, telefone e
computador pessoal. De acordo com Kinball, Frish e Gregor (1997) esta tendéncia de

diminui¢do do contacto pessoal, aumenta nas operagdes de pagamento.

Prendergast e Marr (1994) referem também que a tecnologia tem produzido grandes
impactos na banca de retalho e que a difusdo destas tecnologias permite que os servigos
baseados em transacgdes (que os bancos tradicionalmente cobram com um baixo valor),

tem vindo a passar para os canais de banca telefonica e para os servigos automaticos.

Segundo Wheelock € Wilson (1999), inumeras alteragdes tecnoldgicas e regulamentares
tém vindo a ocorrer nos ultimos anos na banca norte-americana, as quais vieram alterar
substancialmente o ambiente envolvente. Foram significativas na tecnologia de produgdo
dos bancos, tendo consequéncias na viabilidade a longo prazo desta industria. Estes autores
identificaram que uma das causas de aumento de ineficiéncia em muitos bancos norte

americanos, pode ser atribuida a falta de adopgdo de melhoramentos tecnoldgicos.

Os padrdes de adopgdo de tecnologias de informagdo por empresas financeiras
portuguesas (bancos e seguradoras) foi definido e analisado por Gongalves, Palma dos Reis
e Duque (1999). Neste estudo conclui-se que existe um padrio sequencial na adopgdo de
tecnologias_ de informagdo e que as empresas que adoptem uma tecnologia de informagio é
provéavel que venham a adoptar outras; e que a adopgdo das tecnologias de informagio esta
correlacionada com variaveis estratégicas (estratégias competitivas, estratégias geograficas,

ambiente de negdcio e aspectos competitivos).

Eika e Reistadbakk (1998), mencionam que as inovag¢des na informagdo e nas tecnologias
de comunicagdo, jogam presentemente um papel cada vez mais importante. Elas contribuem
para reduzir os custos de produgdio dos servigos bancarios e antes de mais facilitam a
passagem efectiva da informagdio nos mercados. Os novos canais de distribuigio ao
diminuirem a importancia da distancia fisica entre os bancos e os clientes, colocam numa

posi¢do menos forte as instituicdes com forte poder na rede de agéncias.

Daniel e Storey (1997), referem que o aumento da rivalidade competitiva no mercado
bancario resultou do préprio desenvolvimento e da utilizagdo de novos canais de

distribuigdo.




As mudangas no meio ambiente requerem que os bancos se tornem mais flexiveis e mais
inovadores. Os planos e as estratégias devem mudar em resposta a essas alteragdes € de

preferéncia devem procurar antecipa-las.

A emergéncia de novos canais de distribuicéo é, antes de mais, um reflexo da mudanga de A
preferéncias dos consumidores. Nos grandes centros urbanos, os consumidores tém cada
vez mais necessidades relacionadas com o facil acesso e uma maior rapidez na aquisi¢do e
utilizagdo dos servigos bancarios. Deste modo os novos canais de distribui¢do t€ém vindo a
ser utilizados como instrumentos no desenvolvimento de estratégias de marketing que

encorajam o seu uso pelos consumidores.

A este proposito Reeves e Bednar (1996), referem que o comportamento dos clientes
bancarios funcionam em torno de trés valores: preco, velocidade e acesso. Estas duas

ultimas variaveis encontram-se também intimamente relacionadas com a tecnologia.

A aplicagdo de novas tecnologias na produgio e distribui¢do dos servigos e produtos
bancarios possibilitou a utilizacdo de multiplos canais de distribui¢éo, permitindo obter uma

maior eficiéncia nas operagdes e uma redugfo nos seus custos.

Os bancos tém vindo a incrementar a sua ligagdo aos clientes através do contacto multi-
canal efectuado através das tradicionais agéncias, de atm’s, de banca telefonica e pela
disponibilizagdo de ligagdes através de PC Banking' e Internet Banking’, bem como pela

abertura de lojas bancarias em supermercados e centros comerciais.

O aumento do uso destes novos canais de distribui¢do para a banca de retalho tem
apresentando importantes implicagdes econdmicas. Svigals (1997) e Ellis (1999), referem
que as operagdes efectuadas por via da banca telefénica apresentam menores custos em

comparagio com as mesmas operagdes efectuadas numa agéncia.

Terry (1999) concluiu que os clientes que utilizam o canal de distribuigéo electronico de

Internet Banking sdo duas vezes mais rendiveis que os que ndo utilizam.

Hall, Whitmire, Knight (1999) identificaram que a internet é o canal menos dispendioso
para realizar transacges e sugerem que as instituigdes financeiras que seguem uma
estratégia de redugio ou de controle de custos, tém presentemente o canal internet como a

alternativa com menor custo.

! Software instalado no computador do utilizador com a finalidade de possibilitar a troca de informagao/instrugdes entre o Cliente e 0 Banco via comunicagio
entre computadores, em que o acesso ¢ efectuado através de linha de telefone dedicada ou rede telefénica comutada.

* Software instalado no computador do utilizador com a finalidade de possibilitar a troca de informagio/instrugdes entre o Cliente e o Banco via comunicagao
entre computadores, em que o acesso ¢ efectuado através da ligagiio 4 Internet.




Rubin (1999) vai ao encontro destas opinides, mencionando que o incremento dos canais
alternativos a rede de agéncias tendera a aumentar. Os bancos estdo a analisar a melhor
forma para utilizar a rede de agéncias. Tendencialmente a primeira meta passara pela
utilizag@io de novas tecnologias para automatizar as agéncias ¢ a segunda, pela migragdo de

clientes com baixa rendibilidade, das agéncias para os canais com custos inferiores.

Também O’ Sullivan (1997) ao identificar um paralelismo entre a rendibilidade € a
tecnologia, considera que primeiro é necessario adoptar a tecnologia certa, e em seguida, na
adopgdo e integragdo dos diferentes canais de distribui¢io (afm’s, banca telefénica e

Internet Banking), identificar a sua rendibilidade.

I1.2 - A medicao da rendibilidade

Na analise da rendibilidade das institui¢des bancarias torna-se necessario definir qual a
metodologia mais adequada. Por exemplo Mcnair € Moscovi (1987), identificaram que um
sistema de medigdo de desempenho deve basear-se em quatro factores criticos de sucesso,
(pessoas, qualidade, distribuigio e custos), embora ndo excluam outras caracteristicas

multiplas da organizagio.

Krats (1981) identificou que na medigdo da rendibilidade, a andlise do cash-flow e de
outros elementos ndo tradicionais poderia melhorar os resultados. Por seu turno, Canals
(1993), para suprir algumas insuficiéncias, nomeadamente a impossibilidade de considerar
os lucros esperados € o custo do capital, utilizou a expressdo do “crescimento sustentavel”

na medig¢@o da efici€éncia do sector bancario.

O crescimento sustentdvel é medido através do modelo M/B - Market Value/Book Value
(veja-se Hax e Majluf (1984)). Este expressa a relagdo entre o prego de mercado e o valor

contabilistico da institui¢do. Quando M/B>1 cria-se valor.

ROE - K¢
—_—

Este modelo € representado pela expressio M/B=
Kc-g

jcomKe =r+tpep = x p,

em que: ROE = Return on Equity (rendibilidade dos capitais proprios); K¢ = custo do
capital, g = taxa de crescimento do dividendo , » = taxa de juro sem risco , p = prémio de

risco, « = volatilidade dos recursos criados, py; = prémio de risco médio da industria.




Esta expressdo embora apresente limitagSes, permite conclui que a criagio de valor

depende do diferencial entre ROE e K¢, quando maior este diferencial maior o valor criado.

Mehra (1996), citado por Gongalves, Palma dos Reis, Duque (1997), identifica que os
racios contabilisticos podem ser usados para identificar o desempenho dos aspectos

estratégicos relacionados com a rendibilidade.

Virios autores tém avaliado a rendibilidade do sector bancirio, utilizando o racio
Rendibilidade dos Capitais Préprios, conhecido como ROE (Return On Equity), € a
Rendibilidade do Activo, conhecido como ROA (Return On Assets).

Na procura de uma medida de rendibilidade, alguns autores consideram preferivel a
utilizagdo da Rendibilidade dos Capitais Proprios em relagdo a Rendibilidade do Activo por
duas razdes: por um lado, facilita a comparagdo da rendibilidade entre diferentes industrias
e, por outro, entra em linha de conta com a estratégia da instituicdo bancaria face ao

endividamento, factor importante no negdcio bancério.

Por seu lado, dado este ser um estudo intra-sectorial a utilizagdo da Rendibilidade do

Activo € aceitavel (veja-se por exemplo Barata (1995)).

I1.3. - Grupos estratégicos e rendibilidade

A aplicagido da metodologia dos grupos estratégicos (Porter, (1980)), tem-se revelado
valida na analise do sector bancario, uma vez que permite diferenciar o comportamento
estratégico das instituigdes. Tém sido efectuados diversos estudos relacionados com
diferentes questdes tais como o posicionamento no mercado, orienta¢do produto - mercado,
relagdo dimensd@o - estratégia e grupo estratégico - performance, (veja-se por exemplo
Landeiro de Vaz, (1999)).

No presente estudo pretendeu-se estudar os grupos bancarios portugueses ao nivel da sua
dimens@o competitiva na adop¢do de sistemas de distribuigio multi-canal integrados e

identificar se esta tem poder explicativo sobre a rendibilidade obtida.

Procurou-se avaliar os impactos dos novos canais de distribui¢do nesses grupos bancarios,

pretendendo-se concretamente:




— identificar relagdes entre a rendibilidade e as seguintes varidveis : dimensdo, estrutura

patrimonial, estrutura de funcionamento e o tipo de sistema de distribuigdo adoptado;
— identificar os grupos estratégicos existentes no sector bancario portugués;

— caracterizar a evolugdo e o posicionamento desses grupos estratégicos ao longo do

periodo em analise.

I1.4. - Caracterizacgao dos sistemas de distribuiciio

A tipologia de distribuigio adoptada neste estudo segue a definicio apresentada pela
European Financial Management & Marketing- EFMA (1998), que distingue trés tipos de
sistemas de distribuigdo, que representam as diferentes formas de desenvolvimento das

politicas de distribui¢@o na banca a nivel mundial.

Sistema de distribuicdo de canal principal - Neste sistema existe um canal dominante
(caso da rede de agéncias tradicionais), € os novos canais sdo adicionados para aumentar a

capacidade de oferta, sendo esta baseada em novos servigos com baixo custo de exploragdo.

A maioria dos bancos portugueses sdo exemplo deste sistema baseado na rede de agéncias,
complementado por um canal de afm’s, o qual permite aumentar a capacidade de oferta

baseada no baixo custo da transacgio.

Sistema de distribuicdo de integragdo simples dos canais - Este sistema ¢ caracterizado
por um canal dominante com uma oferta global, sendo a regra de integrag¢@o de novos canais
de distribui¢do baseada na relagdo custo para a institui¢do valor para o cliente. O marketing,
as tecnologias de informag#o, os processos e os recursos humanos sdo alocados de acordo

com a integragdo dos canais.

E exemplo, em Portugal, o Grupo Banco Espirito Santo, que tem vindo a desenvolver uma
estratégia multi-canal. A rede de agéncias do Banco Espirito Santo (BES) foi totalmente

remodelada sendo complementadas por lojas bancarias em alguns centros comerciais. As
9




agéncias do Banco Internacional de Crédito (BIC) sio modernas e com um layout

enquadrado dentro da imagem do grupo.

No respeitante ao canal directo, actua através do servigo de banca telefénica Bes Directo,
oferecendo a maioria das operagdes bancarias. No canal electronico estd presente com uma
péagina institucional do grupo em www.grupobes.pt. € com sites dos principais bancos em
www.bes.pt com Internet Banking (Besnet) no caso do BES e www.bic.pt para o BIC, o qual

apresenta um canal electronico de ligagdo com os clientes através de PC Banking.

Para além das atm’s nas agéncias, ambos os bancos apresentam quiosques multimédia

para apoio na venda e aconselhamento de produtos e servicos.

Sistema de distribuicdo de integracdo conjunta dos canais - Neste caso existe um
conjunto de canais de distribui¢do especificos, dentro de uma oferta diferenciada, tendo em
linha de conta as necessidades e comportamentos dos clientes, tais como a banca electronica
e a banca tradicional. Neste sistema, através da consisténcia dos diversos canais numa logica
de conjunto, identifica-se a comunicagdo pelas marcas especificas, e obtém-se eficiéncia

entre as diversas areas de marketing, tecnologia de informag&o e recursos humanos.

E exemplo em Portugal o grupo Banco Comercial Portugués/Atlantico, desenvolvendo um

sistema de distribui¢@o de integragdo conjunta, através de marcas especificas para cada canal.

Apresenta uma vasta rede de modernas agéncias, projectadas para diferentes segmentos de
mercado, como s3o os casos da Nova Rede, BCP Rede Tradicional, BCP Comércio e
Empresarios, BCP Empresas, BCP Private Banking, Atlantico, actuando para produtos
especificos como o crédito a habitagdo e crédito pessoal através, respectivamente, do Banco
Investimento Imobiliario e Credibanco. Existem também lojas bancarias através do Expresso

Atlantico.

Actua através da linha directa da Nova Rede, BCP e Atlantico e através do Banco Directo

- Banco 7, com uma vasta oferta de produtos e servigos.

No canal electronico tem vindo a desenvolver uma actuagdo na internet através do
www.banco7.pt e do www.bpatlantico.pt, com Internet Banking existente nos dois sites, bem

como uma pagina institucional do grupo em www.bcp.pt.




Disponibiliza também areas automaticas nas agéncias da Nova Rede e BCP, sendo
também de realgar as areas automadticas do Atlantico, Expresso Atlantico e dos quiosques do

Banco7.

Sistemas de distribuicio adoptados pelos Bancos Portugueses

Em termos da politica de distribui¢do adoptada a data do estudo (1998) por cada um dos
grupos bancarios, efectuou-se uma analise do mercado ao nivel da caracterizagio dos canais
de distribuigdo existentes e do seu desenvolvimento e integracdo, o qual foi elaborado através

da auscultagdo de opinides de varios profissionais do sector.

Os resultados obtidos permitem identificar que o Grupo Banco Comercial
Portugués/Atlantico - Grupo BCP/Atlantico, apresentava um sistema de distribui¢do de
integragio conjunta, o Grupo Banco Espirito Santo - Grupo BES e Grupo Caixa Geral de

Depositos - Grupo CGD desenvolviam um sistema de distribuigdo de integragio simples.

Seguia-se 0 Grupo Banco Pinto e Sotto Mayor -Grupo BPSM, Grupo Banco Mello -
Grupo Mello e Grupo Banco Portugués de Investimentos -Grupo BPI, com sistemas de
distribuigdo de canal principal. Dentro destes ultimos trés, o Grupo BPI era aquele que
detinha um sistema de distribui¢do mais desenvolvido, ndo podendo ser considerado ainda de
distribuicdo integrada, uma vez que a data em estudo, ainda nfo reunia as condi¢Ges para

uma integrag@o de todos os canais.




III. - Metodologia

A analise dos impactos da distribui¢do no desempenho das institui¢des bancarias ¢ uma
tarefa cuja dificuldade passa pela recolha da informagio pertinente e pela escolha da medida

de rendibilidade adequada.

O critério utilizado para avaliar o desempenho das institui¢des depende da perspectiva do

analista, podendo utilizar-se uma dptica interna ou externa.

A Optica interna é adoptada por uma institui¢gdo quando da avaliagdo do desempenho da
sua estratégia. Contudo, a dificuldade desta andlise estd relacionada com a obtengdo dos
dados de gestdo que s3o criados pela institui¢do e que ndo estdo disponiveis no mercado.
Alternativamente, numa perspectiva externa, os dados contabilisticos, publicados podem ser

usados para fazer a avaliag3o.

A pesquisa do desempenho das instituigdes bancarias deve basear-se, preferencialmente,
em diversas fontes de informagéo, tais como dados contabilisticos € de mercado. Contudo,
dado que, nem todas as institui¢des bancarias estdo cotadas na Bolsa Portuguesa, esta analise
ndo ¢ possivel de desenvolver. Deste modo a pesquisa foi efectuada com base na informagéo

externa disponivel referente a uma amostra representativa do mercado.

II1.1. - Amostra

Definigdo prévia da populaggo: grupos bancarios.

Para a elaboragdo do estudo, (veja-se A. Duarte (1999)), identificaram-se os grupos
bancéarios nacionais (constituidos por instituicdes bancarias que operam em Portugal),
analisados de acordo com os seguintes critérios: dimensio e respectiva quota de mercado em
Portugal (em termos de activo, crédito sobre clientes e recursos captados); caracteristicas das
institui¢des bancarias que constituem o grupo bancario; dindmica na adopgdo de novos canais
de distribuig@o e existéncia de uma estratégia de distribui¢io definida e uma actuagio activa

no desenvolvimento de canais de distribuigdo alternativos a rede de agéncias.




Foram identificados, seis grupos bancarios: Grupo Banco Comercial Portugués/Atléantico -
Grupo BCP/Atléantico, Grupo Banco Espirito Santo -Grupo BES, Grupo Banco Pinto € Sotto
Mayor -Grupo BPSM, Grupo Banco Portugués de Investimentos -Grupo BPI, Grupo Caixa
Geral de Depésitos -Grupo CGD e Grupo Banco Mello -Grupo Mello.

Em Dezembro de 1998 pertenciam a este conjunto, 22 dos 54 bancos que operavam em
Portugal. Representavam 71% do activo total, 91% dos crédito sobre clientes, 91% dos
débitos para com Clientes e 84% dos resultados liquidos, em termos das contas consolidadas
dos bancos em estudo e em comparagdo com o total do sector excluindo o sistema de crédito

agricola.

Estes valores evidenciam o elevado nivel de concentra¢do bancaria, bem como a

representatividade destes grupos na analise do sector em Portugal.

II1.2. - Modelo

O modelo desenvolvido procura explicar a Rendibilidade como fungdo da Dimensio,
Estrutura Patrimonial, Estrutura de Funcionamento, Sistema de Distribuicéo.

A equagdo analitica usada ¢ desenvolvida através de dezanove variaveis independentes e trés

variaveis dependentes:

RENDjj=8; ALAL; , By AA; , B3 RCRC; , B4AAAB; , Bs RCPF; , B FPAL;, B7 ORPB; , Pg ORAF;
+Bg PBAFj , B19 CPCA; P11 CACO;, Bi2 COPB; , 13 COEM; . B14COAG; + B15 CAAR | Big ALEM; .

+B17 ALAG; +P18 PBEM; ; B1g EMAG; , B20D; +5jj

i = Grupo Bancario i=1,..,6

Em que
que { j = Indicador de Rendibilidede j=1,.,3

I11.3. — Definicao das variaveis

No Anexo A sio explicitadas as abreviaturas das varidveis em seguida apresentadas.




Para a varidvel dependente REND;; foram utilizados os seguintes indicadores:

Rendibilidade Liquida dos Capitais Préprios (ROEL) para ., , Rendibilidade Bruta dos
Capitais Préprios (ROEB) para ;_, ¢ Rendibilidade do Activo (ROA) para ;_;.

Indicadores de rendibilidade

e Rendibilidade Liquida dos Capitais Prdprios - ROEL = RL/KP do grupo bancério i no ano k

ROEL=ROEL;k k=1990....,1998 i=Grupo bancirio

e Rendibilidade Bruta dos Capitais Préprios - ROEB =RBT/KP do grupo bancario i no ano k

ROEB=ROEB; | k=1990....,1998 i=Grupo bancario

e Rendibilidade do Activo - ROA = RL/AL do grupo bancario i no ano k

ROA=ROA jx k=1990....,1998 i=Grupo bancario

Como variaveis explicativas foram utilizados diversos indicadores de gestio bancaria,
explicativos das seguintes estruturas - dimensfio, estrutura patrimonial, funcionamento

(negdcio, custos e produtividade) e tipo de sistema de distribuigdo adoptado.
a) Indicadores de dimenséo

Utilizaram-se trés indicadores representativos da dimensdo, por forma a avaliar o
crescimento dos diversos grupos bancérios. O primeiro -ALAL- representa a quota de
mercado em termos de activo, O segundo -AA- a quota de mercado em termos de crédito

sobre clientes e o terceiro -RCRC- a quota de mercado em termos de recursos de clientes.

e Activo liquido do grupo bancéario i no ano k / Activo liquido do sector no ano k

AL ;
ALAL=——”k—

k =1990,....,1998 i = Grupo bancdrio s = Sector
AL s,k

e Crédito sobre clientes do grupo bancério i no ano k / Crédito sobre clientes do sector no ano k

Ak
As,k

AA =

k =1990,....,1998 = Grupo bancario s = Sector

® Recursos captados do grupo bancério i no ano k / Recursos captados do sector no ano k

RC ik
Cs,k

RCRC = k =1990,....,1998 i = Grupo bancdrio s = Sector




b) Indicadores de estrutura patrimonial

Para a estrutura patrimonial considerou-se a estrutura do activo, a capacidade crediticia e
a solvabilidade bruta. O primeiro -AAAB- mede o peso do crédito sobre clientes no activo ,
dando uma ideia da exposigéo ao risco dos activos, o segundo -RCPF- mede a capacidade de
concessdo de crédito pelos bancos tendo por base os recursos remunerados e, finalmente, o
terceiro -FPAL- a solvabilidade bruta, o qual é um dos principais indicadores que coloca em

evidéncia a estrutura financeira dos bancos.

o Crédito sobre clientes do grupo bancério i no ano k /Activo bruto do grupo bancario i no ano k

A e
AAAB=—K_ _1990,..1998 i= Grupo bancirio
AB ik

e Recursos de clientes do grupo bancario i no ano k / Passivo financeiro do grupo bancério i no ano k

RC;
RCPF = — =K
PF ik

k =1990.,....,1998 i = Grupo bancario

o Fundos proprios do grupo bancério i no ano k / Activo liquido do grupo bancério i no ano k

FP;
FPAL = — 2K

k =1990.....,1998 i = Grupo bancario
ALi’k

¢) Indicadores de estrutura de funcionamento

Na identificagdo da estrutura de funcionamento foram utilizados trés grupos de

estruturas: negoécio, custos e produtividade.

Indicadores de negédcio - A estrutura de negdcio ¢ constituida por trés indicadores:
ORPB, PBAF ¢ ORAF. O primeiro -ORPB- permite identificar a evolugio dos outros
resultados correntes em termos do produto bancario, estando ligado ao desenvolvimento da
componente de prestagdo de servigos e nivel de comissdes cobradas. O segundo indicador -
PBAF- mede a margem de negdécio, obtida via margem financeira mais outros resultados
correntes, em termos do activo financeiro. O Gltimo -ORAF- identifica a evolugio dos outros

resultados correntes em termos do activo financeiro.

e Qutros resultados correntes do grupo bancério i no ano k / Produto bancério do grupo bancério i no ano k

ORCj
Bix

ORPB = k =1990,....,1998 i = Grupo bancario

eProduto bancario do grupo bancério i no ano k / Activo financeiro do grupo bancério i no ano k




PB ik
AFjx

PBAF = k =1990.....,1998 i= Grupo bancario

e Qutros resultados correntes do grupo bancario i no ano k / Activo financeiro do grupo bancario i no ano k

ORCj x . .
ORAF = ———— k =1990,....,1998 i= Grupo bancario
AFi,k

Indicadores de custos - A estrutura de custos ¢ composta por cinco indicadores CPCA,
CACO, COPB, COEM e COAG. O primeiro - CPCA- mede a importincia dos custos com
pessoal no total dos custos administrativos; o segundo -CACO- estabelece a relagio existente
entre os custos administrativos e os custos operacionais. O terceiro -COPB- habitualmente
conhecido como cost-to-income, mede a riqueza gerada que € absorvida pelos custos de
funcionamento. Os dois ultimos indicadores -COEM- ¢ -COAG- medem respectivamente 0s

custos operacionais por empregado e por agéncia, sendo uma medida de facil interpretagéo.

o Custos com pessoal do grupo bancério i no ano k / Custos administrativos do grupo bancério i no ano k.

CPik
CA ik

CPCA = k =1990,....,1998 i = Grupo bancario

o Custos administrativos do grupo bancario i no ano k / Custos operativos do grupo bancéario i no ano k.

CA ;
CACO = —— K

k =1990.....,1998 i = Grupo bancario
Oj,k

e Custos operativos do grupo bancario i no ano k / Produto bancario do grupo bancério i no ano k.

ORCjk
PBjk

COPB = k =1996,....,1998 i = Grupo bancario

o Custos operativos do grupo bancério i no ano k / Nimero de empregados do grupo bancério i no ano k.

Oik
M x

C
COEM =

k =1990,....,1998 i = Grupo bancario

* Custos operativos do grupo bancério i no ano k / Numero de agéncias do grupo bancario i no ano k.

CO ik
Gik

COAG = k =1990.....,1998 i = Grupo bancario

Indicadores de produtividade - A produtividade dos efectivos e o grau de eficiéncia
operacional do banco ¢ medida pelos indicadores CAAF, ALEM, ALAG, PBEM ¢ EMAG.
O indicador -CAAF- relaciona os custos administrativos com os activos financeiros. Os dois
seguintes -~-ALEM e -ALAG- correspondem respectivamente ao activo liquido em termos de

empregados e agéncias. O quarto -PBEM- mede o produto bancario por empregado e por
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ultimo, -EMAG- traduz o numero de empregados por agéncia, indicador bastante utilizado

como medida de evolugdo da produtividade.

o Custos administrativos do grupo bancario i no ano k /Activo financeiro do grupo bancario i no ano k. % 2|

CA ik

AFjx

CAAF = k =1990,....,1998 i = Grupo bancario

e Activo liquido do grupo bancario i no ano k / Nimero empregados do grupo bancério i no ano k.

AL ik
Mik

ALEM = k =1990,....,1998 i = Grupo bancario

e Activo Liquido do grupo bancario i no ano k / Numero de agéncias do grupo bancdrio i no ano k.

ALk
Gik

ALAG = k =1990,....,1998 i= Grupo bancario

eProduto bancario do grupo bancario i no ano k / Numero de empregados do grupo bancario i no ano k.

PB ik
EM ik

PBEM = k =1990,....,1998 i = Grupo bancario

e Numero de empregados do grupo bancario i no ano k / Numero de agéncias do grupo bancério i no ano k.

EM; k . .
EMAG = —G—’ k =1990.....,1998 i= Grupo bancério
i,k

d) Tipo de sistema de distribuigio

A politica de distribui¢do ¢ identificada através da varidvel Dummy (D; ) que representa a

politica de distribui¢do adoptada.

D, =1 se i apresenta um sistema de distribui¢do multi-canal integrada.

D; =0 se i ndo apresenta um sistema de distribui¢io multi-canal integrada.

i = Grupo bancério i=1,... 6

No Anexo B encontram-se os resultados de todos os indicadores anteriormente apresentados

para o periodo entre 1990 e 1998, referentes aos grupos bancarios em estudo.
I11.4. — Hipotese a testar

O estudo da importancia que os diversos tipos de sistemas de distribuigio apresentam na
banca portuguesa, em particular, no que se refere a existéncia de uma relagéo positiva entre o
tipo de sistema de distribui¢do adoptado € a rendibilidade obtida pelas institui¢des bancarias

€ 0 nosso objectivo.
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A hipoétese a testar é representada pelo teste H, : By, = 0 contra H, : B;y# 0, em que B, € 0

coeficiente da varidvel Di que representa o sistema de distribui¢8o multi-canal adoptado.

A hipétese formulada, deve-se ao surgimento de sistemas automaticos e electronicos de
distribuicdo que disponibilizam servigos bancarios com menores custos por transac¢ido
potenciando, deste modo, a redugdo dos custos de funcionamento € o aumento da

produtividade, conforme identificado no enquadramento do tema.
IIL.S. — Técnicas de analise utilizadas

Diversas técnicas multivariavel foram utilizadas neste estudo, de acordo com os

resultados pretendidos:

A regressdo multipla apropriada na andlise da dependéncia de varidveis métricas, foi
utilizada para encontrar relagdes entre os indicadores de rendibilidade e as variaveis
banciérias que caracterizam a dimens#o, estrutura de negoécio, estrutura de funcionamento e

sistema de distribuigdo adoptado.

Tomando por base as variaveis explicativas do modelo de regressdo, foi utilizada a analise
cluster na analise da interdependéncia entre as varidveis, com o objectivo de desenvolver
uma classificagdo objectiva ao nivel do agrupamento dos bancos, no sentido de que os
membros de cada “grupo estratégico” sejam similares uns aos outros face as varidveis em

estudo.

A utilizagdo do modelo linear de andlise factorial, teve por objectivo a redug@o do niimero
de varidveis explicativas de modo a permitir investigar a interdependéncia entre as dimensdes

encontradas.

Com a aplicagdo da analise MDS pretendeu-se identificar através de mapas perceptuais a

evolugdo dos grupos estratégicos de acordo com as dimensdes encontradas.

Utilizaram-se os programas Estatistica (1996) e SPSS (1999) para a analise dos dados.

IV. - Resultados empiricos

IV.1. - Regressio miiltipla

Do modelo apresentado, em que as varidveis dependentes sdo respectivamente, 0s
indicadores de rendibilidade - ROEL, ROEB e ROA e as varidveis independentes sdo

constituidas pelos indicadores de dimenséo, estrutura de negdcio, estrutura de funcionamento




e pela variavel Dummy, obtiveram-se os resultados constantes nos Anexos Cl1 ¢ C2 ¢

Quadro 1, com um nivel de significncia de o = 0,1.

O indicador escolhido para medir a rendibilidade foi a Rendibilidade do Activo -ROA-,
por ser o indicador que apresenta melhores valores de ajustamento do modelo, com uma
qualidade do ajustamento medida pelo coeficiente de correlagdo (R) de 92% e com um

coeficiente de determinagio (Rz) de 84% (Quadro 1).

Quadro 1 - Regressdo sobre a Rendibilidade do Activo (ROA)

Regression Summary for Dependent Variable: ROA
R=,91871241 R*= ,84403249 Adjusted R*= ,74950673
F(20,33)=6,9291 p<,00000 Std.Emor of estimate: ,00234
St. Err. St. Err.

BETA |of BETA B of B | t{33) |p-level
Intercpt 0,046 0,037| 1,252| 0,219
ALAL -0,919| 0,459|-0,061| 0,031|-2,002| 0,054
AA 1,726/ 0,890| 0,074| 0,038| 1,938| 0,061
RCRC -0,773| 0,924|-0,037| 0,044|-0,837| 0,409
AAAB -0,274| 0,152|-0,016| 0,009|-1,798| 0,081
RCPF 0,246 0,221/-0,011| 0,010]-1,114| 0,274
FPAL 0,018/ 0,180 0,003| 0,027| 0,098| 0,922
ORPB 1,325 0,565| 0,047| 0,020| 2,346| 0,025
ORAF -2,458| 0,772|-1,116| 0,351|-3,184| 0,003
PBAF 1,260| 0,727 0,421| 0,243 1,732| 0,093
CPCA 0,151 0,197| 0,010| 0,013] 0,766 0,449
CACO -0,786| 0,352|-0,061| 0,027|-2,235| 0,032
COPB -0,310| 0,517(-0,013| 0,021|-0,601| 0,552
COEM -0,099( 1,201| 0,000 0,001|-0,083| 0,935
COAG -1,113| 0,627| 0,000 0,000|-1,773| 0,085
CAAF 0,769| 0,591| 0,693| 0,532 1,301 0,202
ALEM -1,742| 1,015/ 0,000| 0,000|-1,717| 0,095
ALAG 2,211 0,869| 0,000f 0,000 2,543 0,016
PBEM 0,354/ 0,931| 0,000 0,001| 0,381| 0,706
EMAG -0,396| 0,277| 0,000/ 0,000|-1,426] 0,163
D 0,636| 0,128| 0,006/ 0,001| 4,986/ 0,000

Para com os outros dois indicadores de rendibilidade, obteve-se uma qualidade do
ajustamento medido pelo R’ , no caso da Rendibilidade Bruta dos Capitais Proprios (ROEB)
de 81% (Anexo C1), e da Rendibilidade Liquida dos Capitais Proprios (ROEL) de 78%
(Anexo C2). Estes resultados vém reforgar a opinido de que a Rendibilidade do Activo

(ROA) é um indicador aceitavel para estudos intra-sectoriais na banca.

A existéncia de uma correlagdo positiva (0,66) (veja-se Anexo C) entre a variavel Dummy

(D;) e a Rendibilidade do Activo, identifica a existéncia de uma relagio entre a adopgio de

um sistema de distribui¢do multi-canal integrado e o incremento na rendibilidade do activo.

O teste de conjunto do modelo é apresentado por H, : B, = 0 contra H, : B, # 0,

em que = 1,..,20.

A hipotese H, ¢ rejeitada, significando que as variaveis independentes apresentam uma

associagdo sistematica com a variavel dependente do modelo, a Rendibilidade do Activo.




A equagdo obtida pelo método dos minimos quadrados, apresenta-se de seguida:

ROA, = - 0.919 ALAL, + 1.726 AA, - 0.773 RCRC, — 0.274 AAAB, — 0.246 RCPF, + 0.018 FPAL,
+ 1.325 ORPB, — 2.458 ORAF, + 1260 PBAF, + 0.151 CPCA, — 0.786 CACO, — 0.310 COPB,
- 0.099 COEM, 1.113 COAG, + 0.769 CAAF, - 1.742 ALEM, + 2.211 ALAG, + 0.354 PBEM, - 0.396 EMAG,;
+0.636 D,

Na avaliagdo das varidveis explicativas do modelo ROA; , o teste de hipéteses aos
coeficientes da regressdo, forneceu as varidveis com significancia estatistica, pertencentes

aos seguintes indicadores:

Dimenséo- quota de mercado em termos de activo (ALAL), quota de mercado em termos de

crédito sobre clientes (4A4).
Estrutura patrimonial - crédito sobre clientes em termos do activo bruto (44A4B).

Estrutura de funcionamento: negécio - outros resultados correntes em termos do produto
bancario (ORPB), outros resultados correntes em termos activo financeiro (ORAF),produto

bancério em termos do activo financeiro (ORAF).

Estrutura de funcionamento: custoes - custos administrativos em termos dos operativos
(CACO,).

Estrutura de funcionamento: produtividade - activo liquido sobre o nimero de agéncias
(ALAG).

Politica de distribuicéo - distribui¢do multi-canal integrada (D).

I1V.2. - Analise cluster

O objectivo da analise cluster ndo pode ser separado das variaveis seleccionadas e
utilizadas na caracterizagdo dos objectos a agrupar. Os resultados verificados, através dos
indicadores explicativos da rendibilidade do activo, permitem obter imagens que ajudam a

perceber o agrupamento dos diferentes grupos bancarios em estudo.

Para agregar de forma quantitativa as diferentes variaveis em clusters foi utilizada a

o 5 s S i i 172 .
distincia euclidiana, que define a distdncia dij=3 [(x,-,,_ xj,,)z] entre objectos e as
K=1
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caracteristicas seleccionadas, sendo que x; € X; sdo grupos de objectos medidos em k

dimensdes.

Na escolha do procedimento a adoptar para agregacdo, foi utilizado o método hierarquico
aglomerativo e adoptado o método de Ward's, que se baseia na perca de informagio
resultante do agrupamento de objectos em clusters, em cada iteragdo, derivada da
minimizagdo da sua variag@o. Este método permite gerar clusters que apresentam um elevado

grau de homogeneidade interna e um elevado grau de heterogeneidade entre agrupamentos.

Caracterizacio dos grupos estratégicos

De modo a analisar o essencial das respectivas orientagdes estratégicas dos grupos
bancérios em estudo, consideraram-se os valores médios (no periodo entre 1990 a 1998) das

variaveis explicativas do modelo de regressio.

Na Figura I e Anexo D sdo apresentadas as variaveis identificadoras dos grupos bancarios
neste periodo (Mello90_98-Grupo Mello; BPSM90 98-Grupo Banco Pinto € Sotto Mayor,
BPI90_98-Grupo Banco Portugués de Investimentos; CGD90 98-Grupo Caixa Geral de
Depositos; BES90 98-Grupo Banco Espirito Santo ¢ BCP90 98-Grupo Banco Comercial
Portugués/Atlantico).

Figura I- Posicionamento médio do diversos grupos bancarios entre 1990 a 1998
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O Quadro 2 evidéncia as caracteristicas dos diversos grupos bancarios, através do valor

médio e desvio padrdo das caracteristicas utilizadas como critério de agregacéo.

Quadro 2- Média e desvio padrio entre clusters (1990 a 1998)

mean st. dev.
BCP90 98 0,34 0,36
BES 90_98 0,33 0,38
CGD90_98 0,35 0,37
BP190_08 0,19 0,30
BPSM 90_98 0,21 0,29
MELLO 90_98 0,20 0,30

E observavel que as variaveis BCP90_98, BES90 98 ¢ CGD90_98 apresentam uma média
bem como um desvio padrdo idéntico entre elas e distinto das restantes variaveis BPI90 98,
BPSM90_98 ¢ Mello90 98, as quais apresentam valor médio e desvio padrio proximos entre

elas.

Ao quantificar as diferengas entre os grupos estratégicos e dentro deles, distingue-se o
grau de homogeneidade entre os grupos BCP/Atlantico, BES e CGD, em relagdo aos

restantes trés.




Estes resultados permitiram identificar, numa primeira analise, dois grupos estratégicos
em termos de desempenho medido pela Rendibilidade do Activo. O primeiro, constituido
pelos grupos BCP/Atlantico, BES e CGD, e o segundo pelos grupos BPI, BPSM e Mello.

Por simples comparag3o, constata-se que os subgrupos formados tendo por base a
rendibilidade do activo, representam idéntico agrupamento ao nivel da tipologia da politica
de distribuicdo. Isto €, s3o os grupos com melhores desempenhos, medidos pela
rendibilidade do activo, aqueles que tem vindo a desenvolver um sistema de distribuiggo

multi-canal integrado.

IV.3. - Analise factorial

A analise factorial do tipo R permitiu reduzir o nimero de variaveis explicativas, obtendo
um menor numero de factores. Foi utilizado o método das componentes principais na
estimag¢@o dos ponderadores dos factores, o qual consiste na obten¢ido dos vectores proprios

da matriz de correlagio.

Para a identificagdo do numero 6ptimo de factores a extrair, recorreu-se a utilizagdo de
dois critérios. (Veja-se Hair, Anderson, Tatham e Black (1997)) O primeiro Latent Root
Criterion ou Kaiser Rule, através do qual se efectua a reten¢éio de tantos factores quandos os
valores proprios da matriz de correlagdo que s3o superiores a unidade. O resultado é

apresentado no Quadro3.

Quadro 3- Resultados da extracgio

Eigenvalues
Extraction: Principal components

% total | Cumul. Cumul.
Eigenval | Variance | Eigenval %

1 3,26 36,17 3,26 36,17
2 2,72 30,21 5,97 66,38
3 1,19 13,22 7,16 79,60
4 0,77 8,53 7,93 88,12
5 0,57 6,36 8,50 94,49
6 0,33 3,65 8,83 98,13
7 0,14 1,51 8,97 99,64
8 0,02 0,26 8,99 99,90
9 0,01 0,10 9,00 100,00

O segundo critério utilizado, foi o Scree Test Criterion, cujo resultado (Figura II) permite

também identificar trés factores como o numero 6ptimo de factores a extrair.




Figura II — Valor e numero dos Valores Préprios
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Deste modo, havendo inicialmente nove varidveis explicativas, a aplicagdo da analise
factorial permitiu a sua redugéo a trés factores com uma explica¢io de 80% da variancia total

dos dados.

A realizagdo da analise factorial forneceu os resultados que se indicam na matriz de
ponderagdo dos factores (Anexo E1). Para uma melhor interpretagdo dos factores, procedeu-
se de seguida a uma rotagdo ortogonal varimax, cujo resultado € identificado na matriz dos
ponderadores dos factores apds rotagio (Anexo E2) e cujos factores sdo apresentados no

Anexo E3.

Denominamos os trés factores apurados por : Factor 1 «Dimenséo», Factor 2 «Estrutura de
Funcionamento», Factor 3 «Distribuigdo» explicando cada um, respectivamente, 36,17%,

30,21% e 13,22% da variancia dos dados, atendendo aos indicadores que representam.

IV 4. - Anilise MultiDimensional Scaling

A utilizag@o da analise MDS permitiu visualizar o posicionamento dos grupos e estudar a

sua evolugdo, tendo por base os factores apurados pela analise factorial.

Embora a comparag@o de cada grupo bancario seja dificil, (dadas as varias dimensdes que
o compde), procurou-se através de mapas perceptuais, encontrar sinais da tendéncia de

evolugdo dos grupos estratégicos e, dentro deles, dos grupos bancarios que os constituem.

Por forma a obtermos a representagdo grafica através de diferentes combinagdes dos 3

factores, utilizaram-se as matrizes de distincias (Anexos F1, F2, F3 ¢ F4).




1) Anadlise dos factores 1 e 3 - «Dimensdo» e «Distribui¢do»;
i1) Analise dos factores 2 e 3 - «Estrutura de Funcionamento» e «Distribui¢do;
ii1) Analise dos factores 1 e 2 - «Dimensédo» e «Estrutura de Funcionamento;

iv)Analise conjunta dos factores 1 , 2 , 3 - «Dimensdo», «Estrutura de Funcionamento»,

«Distribuigdo»

i) Anailise dos factores 1 e 3 - «Dimenséio» e « Distribui¢io»

Analisando os factores «Dimensdo» e «Distribuicio» (Anexo FS), encontra-se na Figura
IIT o Grupo CGD, com um posicionamento diferenciado em relagdo aos outros dois grupos

bancarios (BCP/Atlantico e BES), o qual é totalmente justificado pela sua dimens#o.

Figura III - Evolug#o do grupo estratégico com sistema de distribuigio integrada, factores 1 e 3 (90-94-98)

Scatterplot 2D
Final Configuration, Distribuigdo vs. Dimensdo
20

CGDss

1.4
08 CEDIPESY
BCPSS
0.2 3
BCP94
04
cGDY X
BEP30

-1.0

Dimens3o

BESSO

18
-1.2 -0.8 04 0.0 04 08 12

Distribuigdo

No outro grupo estratégico (Anexo F6) o factor «Dimensdo» ¢ significativo no grupo
BPSM e BPI. Identifica-se na Figura IV um ponto de partida idéntico em 1990, do Grupo

Mello e BPI os quais evoluiram posteriormente para posi¢des diferenciadas.

Figura IV -Evolugio do grupo estratégico com sistema de distribui¢fio ndo integrada , factores 1 e 3 (90-94-98)
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Podemos identificar que em ambos os grupos estratégicos ocorreu um aumento de

dimensZo ao longo do periodo em estudo.

Na Figura V analisa-se o factor «Dimensdo» e «Distribuigdo» (Anexo F7), no respeitante
aos dois grupos estratégicos em 1998. Diferencia-se o posicionamento do Grupo CGD, entre
os Grupos BCP/Atlantico e BES. No outro grupo estratégico, realga-se a menor dimensdo do

Gupo Mello em comparagido com os restantes.

Figura V - Evolugio dos dois grupos estratégicos, factores 1 e 3 (1998)
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ii) Analise dos Factores 2 e 3 - «Estrutura de Funcionamento» e «Distribui¢ao»

A analise a dois periodos (1990-94-98), dos factores «Estrutura de Funcionamento» e
«Distribui¢do», apresentadas nas Figuras VI e VII deparam-se evolugdes distintas, desde
1994, altura em que o sector bancario comegou a sofrer transformagdes mais rapidas e onde

as novas tecnologias e os novos canais de distribuigdo comegaram a tomar posigéo.




No primeiro grupo estratégico (Anexo F8), desde 1994, nota-se uma tendéncia evolutiva
idéntica entre os trés grupos bancdrios, embora o Grupo BCP/Atlantico apresente uma

estrutura de funcionamento diferente dos outros dois grupos.

Esta constata¢fio permite identificar que o grupo bancario que desenvolveu um sistema de
distribuicdo de integragdo conjunta dos canais é o que obteve uma melhor posi¢do na

racionalizago da estrutura de funcionamento.

Figura VI - Evolugio do grupo estratégico com sistema de distribuigfo integrada, factores 2 e 3 (90-94-98)
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No outro grupo estratégico (Anexo F9) partindo os grupos BPI e Mello, em 1990, de
posi¢des idénticas, a sua evolugdo foi distinta, uma vez que desde 1994 o Grupo Mello

evoluiu em sentido diferente aos grupos BPI e BPSM.

Figura VII -Evoluggo do grupo estratégico sistema de distribuigio nfio integrada , factores 2 e 3 (90-94-98)

Scatterplot 2D
Final Configuration, Distribuigio vs. E: de Funcionamento

1.4

BPIS4

1.0

08

0.2

-0.2

Estrutura de Funcionamento

0.6

-1.0
-1.4 -1.0 0.6 0.2 0.2 08 10 14

Distribuigao
Na analise a 1998 dos dois grupos estratégicos (Anexo F10), identifica-se na Figura VIII
um posicionamento distinto do Grupo BCP/Atlantico em relagio aos restantes, no respeitante

a estrutura de funcionamento versus tipo de sisitema de distribui¢do adoptado.




Figura VIII - Evolugdo dos dois grupos estratégicos, factores 2 e 3 (1994-98)
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ili)  Analise dos factores 1 e 2 «Dimensiio» e «Estrutura de Funcionamento»;

Nas Figuras IX e X identifica-se o posicionamento dos grupos estratégicos no respeitante

a analise da «Dimensdo» e «Estrutura de Funcionamento» (Anexo F11 e F12).

Verifica-se na Figura IX uma tendéncia evolutiva similar desde 1994 em todos os grupos

no aumento de dimensdo e na racionalizagio da estrutura de funcionamento.
Figura IX - Evolugio do grupo estratégico com sistema de distribuigio integrada , factores 1 e 2 (90-94-98)
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No outro grupo estratégico real¢a-se a maior dimensio dos grupos BPSM e BPI em relagéo
ao grupo Mello o qual apresenta desde 1994 uma forte racionalizagio na estrutura de

funcionamento.

Figura X-Evolugéo do grupo estratégico sistema de distribui¢ao n3o integrada, factores 1 e 2 (90-94-98)
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Na analise conjunta dos dois grupos estratégicos em 1998 (Anexo F13), na Figura XI

identifica-se uma posigdo diferenciada do grupo BCP/Atlantico, seguido-se em segundo e

proximo dos restantes o Grupo BES.

Figura XI - Evolugdo dos dois grupos estratégicos, factores 1 e 2 (1998)

Scatterplot 2D
Final Configuration, Dimensdo vs. E:

ncion

tura de Fu

08
BPSMS8
2 cGDss
04 BPI38
P MEL(L)OSS (e} [+)
g 0.0 BE{S}SB
n
8
S 04
'S
'3: -08
7
B g BCP98
1.2 'S
-18
1.4 -1.0 086 0.2 02 0s 1.0 14 18
Dimensdo
iv) Analise conjunta dos factores 1, 2, 3 «Dimenséo», «Estrutura de

Funcionamento», «Distribuicao»

Pretendendo obter uma andlise conjunta de todos os elementos em estudo, procedeu-se ao

estudo dos factores «Dimensdo», «Estrutura de Funcionamento» e «Distribuicio».

Nas Figuras XII e XIII encontram-se respectivamente representados os posicionamentos

dos grupos que desenvolvem um sistema de distribuigdo integrada (Anexo F14), € nio

integrada (Anexo F15). Estas figuras permitem-nos confirmar a analise anteriormente

apresentada neste estudo.




Figura XII - Evolugfo do grupo estratégico com sistema de distribuic@o integrada factores1,2,3 (90-94-98)
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Figura XIII-Evolugdo do grupo estratégico sistema de distribuigio nfio integrada, factores 1,2,3 (90-94-98)

Scatterplot 3D
Final Configuration

Dimens3o vs. Distribuigdo vs. E. Funcionamento

18
1,2
08

QBAIBLDITUIN.G, Ty

Na interpretacio dos resultados da Figura XIV (veja-se Anexo F16), deparam-se
tendéncias que ajudam a explicar os agrupamentos existentes e evidéncia o posicionamento €

evolucdo de todos os grupos bancérios, entre 1994 a 1998.

Figura XIV - Evolug¢do dos dois grupos estratégicos, factores 1, 2, 3 (1994-98)
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Identificam-se os grupos bancarios com sistemas de distribui¢do integrados, onde ¢é
distinto o posicionamento do grupo BCP/Atlantico que desenvolve um sistema de integracdo
conjunta dos grupos BES e CGD (que desenvolvem um sistema de integragdo simples),
sendo que o grupo com o sistema de distribui¢@o de integragdo conjunta dos canais apresenta

melhor desempenho no respeitante a estrutura de funcionamento.

Encontram-se também com posicionamento distinto destes trés primeiros, os grupos
bancérios com um sistema de distribui¢do ndo integrado. Nestes os grupos BPI e BPSM
apresentam um posicionamento mais préximo entre si e mais afastado do grupo Mello,

mostrando tanto uma estrutura de funcionamento como uma dimensao diferente.




V. - Conclusdes do estudo

No estudo dos canais e sistemas de distribui¢do bancaria existentes no mercado portugués,
utilizou-se como amostra representativa os principais grupos bancérios da actualidade, os

quais tém vindo a funcionar como motores de crescimento do sector.

Constatou-se a existéncia de diferentes sistemas de distribui¢do. Desde um sistema de
distribui¢do de canal principal, no qual a integragdo e coordenagio multi-canal é minima,
passando por um sistema de distribuigdo de integragio simples dos canais (onde a
distribuigdo multi-canal existe dentro de uma oferta global) e por um sistema de distribuigio
de integragdo conjunta dos canais, mais complexo e que exige total integracdo dos canais

numa légica de multiplos canais integrados.

Verificou-se que no periodo entre (1990 e 1998), existiram crescimentos e desempenhos
superiores, nos grupos bancarios que apresentavam sistemas de distribui¢do multi-canal
integrados. Os resultados obtidos permitiram identificar que a rendibilidade do activo estd

relacionada com a existéncia de um sistema de distribui¢gdo multi-canal integrado.

Tendo este estudo também como objectivo, a identificagdo de grupos estratégicos,
utilizou-se a andlise cluster, por esta técnica permitir agrupar os diferentes grupos bancarios
de acordo com as suas semelhangas e diferencas. O resultado veio identificar dois grupos
estratégicos, um composto pelo Grupo Banco Comercial Portugués/Atlantico, Grupo Banco
Espirito Santo ¢ Grupo Caixa Geral de Depdsitos ¢ outro constituido pelo Grupo Banco

Portugués de Investimentos, Grupo Banco Pinto e Sotto Mayor e Grupo Banco Mello.

Por ultimo, recorreu-se a analise factorial de modo a reduzir as varidveis em estudo ¢
encontrar dimensdes que permitissem reproduzir em mapas perceptuais-através da andlise

MDS a evolugdo e posicionamento destes dois grupos estratégicos.

Em termos de conclusdo final do estudo, constatou-se que no periodo em estudo, os
grupos bancarios que obtiveram um melhor desempenho (medido pela rendibilidade do

activo), apresentaram sistemas de distribui¢do multi-canal mais evoluidos.
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Anexo A - Denominacéo das variaveis

Denominagio Abrev.
VARIAVEIS DO BALANGCO
Caixa e Depositos em Bancos Centrais L
Crédito s/Institui¢cdes de Crédito
Crédito s/Clientes A
Titulos Rendimento Fixo
Activo Financeiro AF
Activo Bruto AB
Activo Liquido AL
Débitos a Vista DV
Débitos a Prazo DP
Débitos representados p/Titulos DT
Recursos de Clientes e Titulos RC
Passivos Subordinados PS
Passivo Financeiro PF
Fundos Proprios FP
Capitais Proprios KP

VARIAVEIS DA CONTA DE EXPLORACAO

Margem Financeira MF
Outros Resultados Correntes ORC
Produto Bancéario PB
Custos com Pessoal CP
Outros Gastos Administrativos OGA
Custos Administrativos CA
Custos Operativos Cco
Resultado Bruto de Exploragio RBE
Resultados Extraordinarios RX
Resultado Bruto Total RBT
AmortizagSes e ProvisGes DAP
Resultado antes de Impostos RAI
Imposto sobre os lucros I
Resultado Liquido RL
Resultados Consolidagio
OUTRAS VARIAVEIS
Empregados EM
Agéncias AG

Fonte : Boletim Informativo - APB (1998), Pags.199-200




Anexo B - Resultados dos Indicadores por Grupo Bancario

Banco Comercial Portugués

BCPS0 BCP91 BCPS2 BCPS3 BCP&4 BCPSS BCP96 BCP97 BCPS8

DIMENSAQ

ALAL 0,06 0,07 0,08 0,08 0,08 0,19 0,17 0,15 0,17

AA 0,04 0,06 0,08 0,09 0,09 0,19 0,21 0,26 0,34

RCRC 0,05 0,07 0,08 0,09 0,09 0,17 0,18 0,19 0,19

PATRIMONIAL
AAAB 0,33 0,41 0,48 0,46 041 0,39 0,42 0,48 0,59
RCPF 0,56 0,62 0,78 0,5¢ 0,74 0,65 0,66 0,67 0,61
FPAL 0,18 0,14 0,12 0,10 0,08 0,03 0,04 0,03 0,05
FUNCIONAMENTO
ORPB 0,27 0,30 0,40 043 0,45 0,58 0,48 0,57 0,59
ORAF 0,02 0,02 0,03 0,03 0,03 0,03 0,03 0,04 0,04
PBAF 0,06 0,05 0,08 0,08 0,07 0,06 0,07 0,07 0,07
CUSTOS
CPCA 0,58 0,59 0,80 0,61 0,63 0,63 0,61 0,60 0,57
CACO 0,82 0,79 0,77 0,7¢ 0,80 0,83 0,84 0,81 0,86
coPB 0,50 0,70 0,57 0,53 0,57 0,54 0,55 0,54 0,46
COEM 8,44 10,05 13,89 16,55 16,70 16,06 19,92 21,34 21,34
COAG 28 141 209 216 226 194 249 242 242
PRODUTIVIDADE
CAAF 0,02 0,03 0,03 0,03 0,03 0,03 0,03 0,03 0,03
ALEM 268 267 323 420 475 561 594 658 715
ALAG 3132 3756 4860 5491 6429 6792 7436 7450 8098
PBEM 16,8 14,3 242 31.2 295 29,9 36,5 39,7 48,7
EMAG 12 14 15 13 14 12 13 1 1
RENTABILIDADE

ROEL 0,11 0,07 0,15 0,16 0,13 0,14 0,14 0,29 0,21
ROEB 0,21 0,20 0,42 0,53 0,56 1,15 1,19 2,03 117
ROA 0,02 0,01 0,02 0,01 0,01 0,00 0,00 0,01 0,01

Banco Espirito Santo

BESS0 BES91 BES92 BES93 BES94 BES95 BES96 BES97 BES98

DIMENSAO

ALAL 0,06 0,06 0,09 0,09 0,08 0,10 0,10 0.11 0,13

AA 0,07 0,06 0,10 0,10 0,09 0,12 0.15 0,18 0.26

RCRC 0,08 0,08 0,09 0,09 0,08 0,11 0,12 0,14 0,17

PATRIMONIAL
AAAB 0,51 0,51 0,54 0,50 0,44 0,45 0,47 0,48 0,58
RCPF 0,88 0,89 0,69 0,71 0,73 0,69 0,67 0,65 0,58
FPAL 0,08 0.10 0,08 0,07 0,08 0,05 0,05 0,04 0,05
FUNCIONAMENTO
ORPB 0,20 0,15 0,21 0,25 0,19 0,30 0,37 0,45 0,46
ORAF 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,02 0,02
PBAF 0,08 0,07 0,05 0,05 0,04 0,04 0,04 0,04 0,04
° CUSTOS
CPCA 0,73 0,72 0,69 0,65 0,63 0,61 0,56 0,56 0,51
CACO 0,87 0,88 0,85 0,86 0,86 0,85 0,86 0,85 0,86
coPB 0,43 0,51 0,58 0,56 0,64 0,68 0,64 0,57 0,55
COEM 4,16 5,73 7.74 8,99 9,33 10,45 12,50 13,40 14,56
COAG 140 173 207 195 159 150 154 168 182
PRODUTIVIDADE
CAAF 0,03 0,03 0,03 0,02 0,02 0,02 0,02 0,02 0.02
ALEM 103 119 219 288 321 392 510 570 694
ALAG 3469 3606 5871 6225 5453 5624 6284 7126 8679
PBEM 9.6 11,3 13,4 16,1 14,5 15,3 19,6 23,5 264
EMAG 34 30 27 22 17 14 12 12 12
RENTABILIDADE

ROEL 0,29 0,23 0,20 0,21 0,16 0,16 0,19 0,23 0,18
ROEB 1,03 0,71 0,60 0,63 0,49 0,41 0,49 0,70 0,61
ROA 0,02 0,02 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01




Banco Portugués de Investimento

DIMENSAO
ALAL
AA
RCRC
PATRIMONIAL
AAAB
RCPF
FPAL
FUNCIONAMENTO
ORPB
ORAF
PBAF
CUSTOS
CPCA
CACO
COPB
COEM
COAG
PRODUTIVIDADE
CAAF
ALEM
ALAG
PBEM
EMAG
RENTABILIDADE

ROEL
ROEB

ROA

Banco Pinto & Sotto Mayor

DIMENSAQ
ALAL
AA
RCRC
PATRIMONIAL
AAAB
RCPF
FPAL
FUNCIONAMENTO
ORPB
ORAF
PBAF
CUSTOS
CPCA
CACO
cors
COEM
COAG
PRODUTIVIDADE
CAAF
ALEM
ALAG
PBEM
EMAG
RENTABILIDADE
ROEL
ROEB
ROA

BPI9O

0,03
0,03
0,04

0.41
0,89
0,06

0,15
0,01
0,07

0,74
0,97
0,51
4,29

128

0,03
112
3336
8.5
30

0,11
0,70
0,01

BPSM90

0,06
0,05
0,07

0,35
0,89
0,05

0,45
0,04
0,08

0,74
0,92
0,43
4,03

127

0,03
116
3665
94
32

0,05
1,19
0,00

BPI91

0,04
0,03
0,04

0,36
0,85
on

0,17
0,01
0,06

0,73
0,90
0,54
5,48

157

0,03
152
4334
10,1
29

0,09
0,34
0,01

BPSMS1

0,05
0,04
0,07

0,37
0.87
0,05

0,36
0,02
0,07

0,75
0,91
0,46
4,74

138

0,03
129
3748
10,4
20

0,06
1,00
0,00

BPI92

0,06
0,04
0,05

0,31
0,69
0,05

0,26
0,01
0,04

0,69
0,86
0,58
7,64

168

0,02
279
6168
13,2
22

0,12
0,65
0,00

BPSMS2

0,06
0,06
0,07

0,43
0,83
0,06

0,21
0,01
0,05

0,74
0,80
0,60
5,85

164

0,03
177
4879
9.9
28

0,02
0,31
0,00

BPI93

0,05
0,03
0,05

0,31
0,70
0,05

0,33
0,01
0,04

0,65
0,84
0,64
8,70

184

0,02
287
6074
13,5
21

0,20
0,55
0,01

BPSM93

0,06
0,04
0,07

0,35
0,83
0,05

0,22
0,01
0,04

0,74
0,80
0,64
6,16

161

0,02
200
5234
9,7
26

0,02
0,46
0,00

BPI94

0,04
0,04
0,05

0,33
0,72
0,06

0,25
0,01
0,04

0,67
0,86
0,69
8,69

165

0,02
333
6319
12,6
19

0,15
0,34
0,01

BPSM94

0,06
0,04
0,07

0,30
0,81
0,05

0,15
0,01
0,04

0,75
0,80
0,63
6,18

121

0,02
243
4753
9,8
20

0,03
0,44
0,00

BPIg5

0,05
0,04
0,04

0,32
0,58
0,07

0,29
0,01
0,03

0,64
0,89
0,71
3.78

158

0,02
161
6749
53
42

0,13
0,25
0,01

BPSMS5

0,16
0,18
0,19

0,41
0,78
0,03

0,21
0,01
0,04

0,69
0,88
0,67
9,20

176

0,02
352
6738
138
19

0,07
0,81
0.00

BPI96

0,09
0,11
0.1

043
0,72
0,03

0,40
0,01
0,03

0,65
0,89
0,64
6,10

106

0,02
345
5978
9,5
17

0.23
0.57
0,01

BPSMB6

0,16
0,21
0,21

0,46
0,76
0,02

0,30
0,01
0,04

0.66
0,89
0,69
11,45
176

0,02
448
6892
16,7
15

0,11
0,86
0,00

BPI97

0,08
0,12
0,12

0,42
0,73
0,03

0,37
0,02
0,04

0,68
0,92
0,67
11,19
181

0,03
405
6530
16,6
16

0,30
0,77
0,01

BPSMg7

0,14
0,24
0,22

0,50
0,80
0,02

0,29
0,01
0,04

0,67
0,86
0,60
12,11
180

0,02
462
6857
201
15

0,13
1,12
0,00

BPISB

0,08
0,14
0,12

0,51
0,72
0,04

0,44
0,02
0,04

0,67
0,92
0,67

11,32

183

0,03
411
6631
16,8
16

0,32
0,69
0,01

BPSMS8

0,13
0,26
0,22

0,58
0,82
0,04

0,29
0,01
0,05

0,65
0,87
0,60
12,52
186

0,02
441

20,8
15

0,21
0,96
0,01




Caixa Geral de Depdsitos

DIMENSAQ
ALAL
AA
RCRC
PATRIMONIAL
AAAB
RCPF
FPAL
FUNCIONAMENTO
ORPB
ORAF
PBAF
CUSTOS
CPCA
CACO
CcOoPB
COEM
COAG
PRODUTIVIDADE
CAAF
ALEM
ALAG
PBEM
EMAG
RENTABILIDADE

ROEL
ROEB

ROA

Banco Mello

DIMENSAO
ALAL
AA
RCRC
PATRIMONIAL
AAAB
RCPF
FPAL
FUNCIONAMENTO
ORPB
ORAF
PBAF
CUSTOS

CPCA
CACO
COPB
COEM

. COAG

PRODUTIVIDADE
CAAF
ALEM
ALAG
PBEM
EMAG
RENTABILIDADE

ROEL
ROEB

ROA

CGDYo CGD91 CGDo2
0,21 0,18 0,25
023 0.22 0,29
0.25 023 0,28
0,56 0,57 0,57
0,98 0,95 0,87
0,10 0,11 0,09
0,06 0,07 0,12
0,00 0,00 0,00
0,06 0,06 0,04
0,75 0,74 0,74
0,80 0,90 0,89
0,26 0,26 0,35
2,56 3,12 4,46

61 73 94
0,01 0,01 0,01
156 176 296
3750 4105 6257
9,7 11,9 12,6

24 23 21
0,12 o1 0,13
0.56 0,55 0,44
0,01 0,01 0,0t

CGD93

0,24
0,28
0,29

0,54
0,84
0,08

0,19
0,01
0,05

0,11
0.49
0,01

CGDS5

0,24
0,28
0,30

0,44
0,83
0,06

0,19
0,01
0,04

CGD9%6

0,22
0,29
0,33

044
0,86
0,08

0,19
0,01
0,04

0,69
0,87
0,58
11,53
210

0,02
529
9645
20,1
18

0,13
0,41
0,01

cGDar

0,21
0,35
0,36

0,48
0,82
0,06

0,27
0,61
0,01

CGDo8

0.26
0.48
0,42

0,54
0,81
0,06

0,29
0,01
0,04

0,46
0,92
0,61
19,06
341

0,02
718
12839
312
18

0,15
0,52
0,01

MELLOS0O MELLO91 MELLO%2 MELLO93 MELLO94 MELLO95 MELLOS6 MELLO97 MELLO98

0,03
0,03
0,05

0,43
0,91
0,10

0,17
0,01
0,06

0,80
0,82
0,45
3,77

108

0,02
110
3164
83
29

0,09
0,57
0,01

0,03
0,03
0,04

0,54
0,93
0,08

0,23
0,02
0,07

0,80
0,90
0,45
4,62

101

0,03
118
2574
10,3
22

0,08
0,69
0,01

0,03
0,04
0,04

0,56
0,80
0,09

0,27
0,02
0,06

0,74
0,84
0,58
6,38

139

0,03
153
3346
11,0

0,03
0,42
0,00

0,03
0,04
0,04

0,52
0,81
0,06

0,56
0,05
0,08

0,74
0,53
0,75
13,30
284

0,03
169
3605
17,7
21

0,05
1,32
0,00

0,03
0,04
0,04

0,45
0,78
0,05

0,21
0,01
0,05

0,68
0,92
0,71
7,88

158

0,03
223
4454
1.1
20

0,06
0,69
0,00

0,03
0,04
0,04

0,53
0,81
0,03

0,29
0,01
0,04

0,64
0,92
0,78
8,01

133

0,03
227
3779
10,2
17

-0,09
0,54
0,00

0,03
0,05
0,04

0,50
0,67
0,05

0,35
0,01
0,04

0,62
0,87
0,79
10,80
174

0,03
315
5072
13,6
16

0,01
0,30
0,00

0,03
0,06
0,04

0,49
0,63
0,06

0,40
0,02
0,05

0,60
0,87
0,72
12,49
165

0,03
393
5194
174
13

0,05
0,37
0,00

0,04
0,07
0,05

0,55
0,61
0,06

0,41
0,02
0,05

0,56
0,88
0,65
13,41
177

0,03
428
5660
20,6
13

0,09
0,52
0,01




Anexo C1 - Resultados Regressio ROEB

Regression Summary for Dependent Variable: ROEB
R=,90355120 R?= ,83151785 Adjusted R?= ,73364987
F(20,33)=11,192 p<,00000 Std.Ermor of estimate: ,15060

Anexo C2 - Resultados Regressio ROEL

Regression Summary for Dependent Variable: ROEL
R=,88308445 R*= ,77983815 Adjusted R*= ,64640672
F(20,33)=5,8445 p<,00000 Std.Ermor of estimate: ,04912

BETA

St. Err.
of BETA

St. Err.
of B

t{(33)

p-level

BETA

St. Err.
of BETA

St. Err.
of B

t(33)

p-level

D

Intercpt
ALAL
AA
RCRC
AAAB
RCPF
FPAL
ORPB
ORAF
PBAF
CPCA
CACO
COPB
COEM
COAG
CAAF
ALEM
ALAG
PBEM
EMAG

-1,072
2,056
0,288

-0,452

-0,456

-0,943
0,479

-0,555

-0,067
0,348

0,517

-0,936
1.071

-0,252
0,751

-0,896

-0,493

-0,622

-0,012

0,198

0,422
0,869
0,854
0,143
0,200
0,158
0,513
0,697
0,646
0,201
0,316
0,466
1,163
0,575
0,529
0,977
0,813
0,887
0,262

0,159

5,537
-5,093
6,232
0,980
-1,876
-1,421
-10,059
1,203
-17,887
-1,583
1,612
-2,846
-2,730
0,075
-0,002
48,025
-0,002
0,000
-0,024
-0,001

2,330
2,005
2,635
2,910
0,594
0,623
1,688
1,287
22,469
15,319
0,933
1,740
1,359
0,082
0,004
33,828
0,002
0,000
0,034
0,013

0,130

0,104

2,376
-2,540
2,366
0,337
-3,160
-2,278
-5,958
0,935
-0,796
-0,103
1,728
-1,636
-2,009
0,921
-0,438
1,420
-0,918
-0,606
-0,702
-0,045
1,251

0,023
0,016
0,024
0,738
0,003
0,029
0,000
0,357
0,432
0,918
0,093
0.111
0,053
0,364
0,664
0,165
0,365
0,548
0,488
0,964

0,220

intercpt
ALAL
AA
RCRC
AAAB
RCPF
FPAL
ORPB
ORAF
PBAF
CPCA
CACO
COPB
COEM
COAG
CAAF
ALEM
ALAG
PBEM
EMAG
D

-1,574
3,744
-1,785
-0,575
-0,356
-0,626
2,359
-3,508
1,102
0,703
-1,034
-1,071
2,385
-1,798
1,118
-3,253
3,085
-1,064
-0,503
0,892

0,545
1,058
1,008
0,181
0,263
0,213
0,671
0,918
0,864
0,234
0,418
0,614
1,427
0,746
0,702
1,205]
1,033
1,107
0,330

0,152

1,213
-1,864
2,828
-1,515
-0,594
-0,276
-1,664
1,476
-28,185
6,514
0,813
-1,419
-0,779
0,042
-0,003
17,814
-0,002
0,000

-0,010|

-0,006
0,146

0,778
0.646]
0,799
0,932
0,187
0,204
0,567
0,420
7,371
5,106
0.271
0,573
0,446
0,025
0,001
11,189
0,001
0,000
0,011
0,004

0,025

1,560
-2,888
3,540
-1,625
-3,176
-1,355
-2,935
3,516
-3,824
1,276
3,003
-2,475
-1,745
1,671
-2,412
1,592
-2,699
2,987
-0,962
-1,526

5,887

0,128
0,007
0,001
0,114
0,003
0,184
0,006
0,001
0,001
0,211
0,005
0,019
0,090
0,104
0,022
0,121
0,011
0,005
0,343
0,137
0,000

Correlations
Marked comelations are significant at p < ,05000
N=54 (Casewise deletion of missing data)

RCRC

RCPF

FPAL

ORPB
ORAF
PBAF

CPCA
CACO
COP8
COEM
COAG

ALEM
ALAG
PBEM
EMAG

ROEL
ROEB
ROA

ALAL
1,000
0.726
0,763
0,318
0,172
-0,122
0,125
0,132
-0,198
0,141
0,073
0422
0327
0275
-0,582
0.589
0,712
0468
0,272
0.589
0,305
0,134
0,169

AA  RCRC
0726 0,763
1,000 0956
0956 1,000
0,466 0,350

0,067 0,238
0,235 0,163
0,034 -0,163
-0,034 0,194
0,211 0,251
40,323 0,148
0082 0,123
-0,298 -0,348
0500 0,326
0430 0334
0,480 -0,566
0744 0603
0812 0769
0,606 0432
0,375 -0.251
0,532 0,507
0,391 0,325
0.224 0122
0,130 0,149

AAAB RCPF FPAL
0318 0,172 -0,122
0466 0,067 -0,235
0350 0,238 -0,163
1,000 0,140 -0,004
0,440 1,000 0,070
-0,004 0,070 1,000
0,039 -0623 -0,335
0,067 -0,374 -0,089
0144 0,178 0,399
-0,147 0762 0,108
0,061 0304 -0,181
0,233 0,487 -0,392
0,223 0,565 -0,290
0,118 -0,316 -0,208
-0,063 0,170 0,080
0235 -0486 -0,3%
0,116 -0,238 0415
0289 -0452 0,175
-0.250 0513 0,165
0,335 -0,154 0,313
0,186 -0,192 -0,107
0154 0044 -0,452
0149 -0,036 0,636

Anexo C-Matriz de correlagdes

ORPB ORAF PBAF
0,125 -0,132 -0,188
0,034 -0,034 -0,211
0,163 0,194 -0,251
0,039 0,067 0,144
-0,623 0,374 0,178
-0,335 -0,08% 0,399
1,000 0882 0,281

0,882 1,000 0,669
0,281 0669 1,000
0547 0,300 0,190
0,469 0,589 -0377
0,301 0,038 -0,444
0,718 0,818 0,089
0506 0492 0,118
0452 0630 0,654
0509 0,287 -0,256
0,174 -0,031 0,448
0647 0630 0,238
0492 0306 0,163

0,052 0,109 0,160
0,191 0080 -0,018
0526 0628 0458
-0,178 0,036 0,311

CPCA CACO
0,141 0,073
-0,323 0,082
0,148 0,123
0,147 -0,061
0762 0,304
0,108 -0,181
-0,547 -0,469
0,300 -0,589
0190 -0,377
1,000 0,180
0,180 1,000
0,372 0,225
-0.726 -0,406
0,486 -0437
0,094 -0,281
0,722 0,114
-0,501 0,050
0,621 -0,324
0,646 0,287
0,359 0,181
-0.232 0,015
0,031 -0,233
-0,093 0,125

COPB COEM
0422 0327
-0,208 0,500
0,348 0326
<0233 0,223
0,487 -0,565
-0,382 -0,280
0,301 0718
0,039 0619
-0,444 0,009
0372 -0,726
-0,225 -0.406
1,000 0,258
0,258 1,000
0,341 0,797

0,135 0874
0,114 0,611
-0,060 0,941
-0,251 0,755
0401 0,384
0,184 0318
-0,166 0,397
0441 -0,001

COAG CAAF
0,275 -0.582
0430 -0,480
0334 -0,566
0,118 0,063
0,316 -0,170
0,298 0,080
0506 0452
0492 0,630
0,118 08654
0,486 -0,084
0,437 0,281
0341 0,302
0,797 0,269
1,000 0,343
0,343 1,000
0631 -0,168
0,865 0,373
0699 0,177
0,320 0,015
0.240 0,195
0,278 -0,173
0,337 0,294
0,020 -0.044

ALEM ALAG PBEM
0,589 0,712 0468
0,744 0,812 0,606
0,603 0,769 0432
0,235 0,116 0,289
0486 -0,238 -0452
0,396 -0415 0,175
0,509 0,174 0,647
0,287 0,031 08630
0258 -0446 0,239
0722 0,501 0,621
-0,114 0,050 -0,324
0,135 0,114 -0,060
0874 0811 0841
0831 0665 0699
0,168 -0,373 0,177
1,000 0841 0855
0841 1000 0,593
0,855 0583 1,000
0,747 0,371 -0,679
0455 0376 0,520
0432 0424 0,381
0,248 0,067 0,457
0,005 0,029 0,138

EMAG D

ROEL

0,272 0,588 0,305
0375 0532 0,381
0,251 0,507 0,325
0,250 0,335 0,166
0513 0,154 -0,192
0,165 0313 -0,107
-0492 0,052 0,191
0,306 0,109 0,090
0,163 0,160 -0,018
0,646 -0,359 -0,232
0,287 -0,181 -0,015
0,251 0,401 0,184
0,755 0384 0319
0,320 0,240 0278
0,015 -0,185 -0.173
0,747 0455 0432
0,371 0376 0424
0679 0,520 0,381
1,000 -0,322 0,161
0322 1,000 0510
0,161 0,510 1,000
-0,108 0,015 0,300
0,067 0,680 0,632

ROEB ROA
0,134 0,169
0224 0,130
0,122 0,149
0,154 0,149
0,044 0,036
0452 0636
0,526 -0,178
0,628 -0,036
0458 0,311
0,031 0,093
0,233 0,125
0,166 -0.441
0,387 0,001
0,337 0,020
0284 0,044
0,248 0,005
0,067 0,029
0457 0,138
0,108 0,067
0015 0,660
0300 0,832
1,000 -0,134
-0,134 1,000



Anexo D

Amalgamation Schedule

Ward's method
Euclidean distances
Obj. No.1 Obj. No.2 Obj. No.3 Obj. No.4 Obj. No.5 Obj. No.6
0,086 BP190_98 | BPSM90_98
0,170 BPI90_98 | BPSM90_98 | MELLO 90_98
0,188 BCP90_98 BES 90_98
0,350 BCP90_98 | BES90_98 | CGD90_98
2,684 BCP 90=98 BES 90=98 CGD90_98 BPI90_98 | BPSM90_98 | MELLO 90_98
Euclidean distances
BCP 90ﬁ_978 BES 90_98 CGD 9Q=98 BP 90=98 BPSMS MELLO 90&
BCP90_98 0,000 0,188 0,362 1,024 1,020 1,021
BES 90_98 0,188 0,000 0,257 1,011 1,004 1,006
CGD90_98 0,362 0,257 0,000 1,059 1,034 1,064
BP90_98 1,024 1,011 1,059 0,000 0,086 0,145
BPSM 90_98 1,020 1,004 1,034 0,086 0,000 0,153
NE.LOE)=98 1,021 1,006 1,064 0,145 0,153 0,000




Anexo E3 - Matriz dos ponderadores.
Factor Scores
Rotation: Varimax normalized
Extraction: Principal components

Anexo E1 - Matriz de ponderacéo
dos factores sem rotacao.

Factor Loadings (Unrotated) Fa?or Fagtor Fagtor
Extraction: Principal components BCP90 1.004 0.185 0.027
Factor | Factor | Factor BCPY1 0678 | 0260 | 0,141

1 2 3 BCP92 0,840 | 1429 | 0,954

ALAL 0,932 0,109 -0,053 BCP93 -0,571 1,584 0,754
AA 0,951 0,195 0,033 BCP%4 -0,110 1,493 0,143
AAAB 0,414 0,286 -0,540 BCP95 1,007 1,808 | -0,168
ORPB -0,149 0,793 0,489 BCP96 0,709 | 1,512 | 0,354
ORAF -0,260 0,925 0,173 BCP97 0,827 2,081 0,558
PBAF -0,383 0,648 -0,500 BCP98 1,012 2,076 1,333
CACO 0178 | 0,717 | -0,032 e -1,548 1) 0,307 | 1,538
ALAG 0.826 0.114 0.483 BES91 -1,598 -0,572 1,569
D 0'600 0'393 _0’ 376 BES92 -0,428 0,396 0,973
2 2 2 BES93 -0,153 0,274 0,528

Expl.Var 3,255 2.71 9 1 ,190 BES94 -0,230 -0,631 0,208
Prp.Totl 0,362 0,302 0,132 BESY5 0,193 0,225 0,012
BES96 0,472 0,045 -0,033

Anexo E2 -Matriz de ponderacio gé:gg ‘1)';22 8'22;)’ g'ggg
dos factores com rotacgéo (varimax). CEDSO 0551 | 1519 | 2160
CGDY1 0,689 | -1,350 | 2252

Factor Loadings (Varimax normalized) cGDe2 0,767 -1,326 1,606
Extraction: Principal components " lceDo3 0,805 -0,801 1,433
Factor Factor Factor CGD94 1,302 -0,968 0,688

1 2 3 CGD95 1,556 -0,622 0,435

ALAL 0,770 | -0,130 | 0,523 CGD96 1,699 | -0674 | 0,334
AA 0,836 -0,030 0,494 CGD97 2,028 -0,478 0,454
AAAB 0,084 0,016 0,733 CGD98 2,840 -0,237 0,842
ORPB 0.169 0.912 .0.174 BPI90 -1,436 -1,016 -0,214
’ ! ! BPI91 -0,915 -0,718 -0,796

ORAF _ -0,084 0,970 0,076 BPI92 0,042 | 0,235 | -1,683
PBAF -0,555 0,549 0,456 BPI03 0.064 0.229 1.819
CACO 0,098 -0,717 | -0,151 BPlo4 0.069 | -0326 | -1687
ALAG 0,961 0,053 0,044 BPI95 0,353 0,334 -1,080
D 0,333 0,119 0,729 BPI96 0,641 | -0,148 | -1,485
Expl.Var 2,687 2,622 1,854 BPI97 0,417 -0,032 -1,173
Prp.Totl 0,299 0,291 0,206 BPIS8 0,477 0,196 -0,788
BPSMS90 -0,934 1,168 0,742

BPSM91 -0,913 0,443 0,715

BPSM92 -0,537 -0,655 -0,598

BPSM93 -0,204 -0,656 -1,362

BPSM94 0,313 -1,004 -1,496

BPSM95 0,687 -0,669 0,708

BPSM96 0,913 0,403 0,658

BPSM97 0,696 -0,251 0,231

BPSM98 0,478 -0,278 0,337

MELLOS0 -1,350 -0,849 0,205

MELLO91 -1,772 0,422 0,620

MELLOS2 -1,305 -0,148 0,340

MELLOS3 -1,396 3,637 0,373

MELLOS4 -0,752 -0,809 0,652

MELLOS5 -0,814 -0,636 0,376

MELLOS6 -0,377 -0,030 -0,706

MELLO97 -0,317 0,292 0,791

MELLO98 -0,410 0,474 -0,291




F1 - Matriz de Distancias entre Factor 1 e 3

BCRO2 BCPO3 BCPS4  BCPOS

BCPO acret
0,00 037
0,37 0,00
105 087
093 065
0,89 0,5
198 1,69
1,73 1,39
190 1,54
245 2,08
1,76 1,11
180 176
1,21 092
102 066
080 045
116 086
143 113
172 141
232 198
232 209
239 2,18
2,43 2,07
234 1,97
2,39 2,04
257 2,24
270 237
303 270
389 354
051 085
070 094
180 194
203 208
192 195
231 233
207 199
169 160
142 1,10
061 086
059 084
062 067
148 1,53
158 167
174 154
191 1,69
1,61 133
147 111
042 077
1,18 132
065 0,77
065 080
054 072
021 044
0768 077
087 087
050 034

0,52 027
06t 052
2,00
3,00

1,05
087
0,00
033
1,11
2,17
1,66
1,69
1.85
0,94
0,99
0,40
0,80
0,99
1,42
1,63
1.82
2,17
127
134
172
.70
217
2,46
2,62
280
364
1,28
1,75
2,80
2,94
2,81
3,18
279
240
1,57
1,88
184
1,54
240
2,53
223
2,32
1,86
1,35
1.24
1,02
0,74
081
1,55
123
1,64
174
1,18
0,09
1,22

0,93
065
033
0,00
0,79
1,83
1,34
1,39
1,67
1.28
1.33
0,27
0,46
0,67
1,09
1,29
1,49
187
144
1,54
1.58
1,52
1,88
2,16
2,31
260
337
129
1,59
254
2,67
2,54
2,90
2,48
2,10
1.24
1.51
148
1.32
2,15
2,29
1.90
1,98
1,52
1,03
122
1,26
0,85
0.92
137
107
139
148
0,94
011
0,89

0,89
0,56
in
079
0,00
115
0,84
1,02
1,68
2,05
2,10
0,94
0,42
0,13
0,33
0,58
0,85
143
2,12
2,25
1.73
1,60
1.50
1,68
181
2,14
3,00
140
123
1.84
197
1.84
2,18
i
133
0,55
1198
1.16
0,83
1,49
1.66
1,12
1.22
0,80
0,60
1,31
1.83
1,30
1.34
1.00
0.87
0.82
0.88
049
0,01
0,12

1,98
1,69
217
1,83
115
0,00
0,61
0,79
1,61
3,10
3,15
1,87
1,37
1,28
0,83
0,57
0,35
073
285
3.01
1,84
1,65
0,89
0,80
0,85
1.18
2,08
2,47
2,03
1,81
191
1.79
1.93
132
113
0,81
2,04
2,01
1,62
1.70
1,88
0,62
045
036
0,86
2,39
297
245
249
1.84
188
150
148
1,48
0,37
091

BCPOS  BOPO7

1,73
1,39
1,66
134
0,84
061
0,00
0,26
1114
2,57
2,62
1,32
0,89
0,94
0,83
0,44
0,29
0,59
2,25
2,40
129
1.1
0.67
0,86
0.99
131
2,16
223
1,99
2,16
228
2,15
237
1.78
151
0,40
197
1.84
1.57
184
2,13
1,04
098
0,52
0,31
2,15
2,56
2,07
212
1,77
1,70
1.50
1,5t
1.30
0,51
033

1,90
1,54
1,69
1,39
1,02
0,79
0,26
0,00
088
2,56
261
132
0,97
1,10
0,86
0,70
0,53
048
2,12
2,28
1.06
0,87
0,50
0,77
093
1,22
2,01
2,40
2,21
242
2,54
241
282
2,03
176
0.65
2,19
2,18
1,79
2,20
2,39
1.28
120
077
0,43
231
2,64
2,17
223
1988
1,88
1,73
1,75
1.50
0.68
0.25

8CP9S  BESW  BESOT

245
2,08
1,85
1,87
1,68
1,61
1,11
0,88
0,00
2,51
2,58
146
143
L4
164
1,53
1,39
0,99
1,70
1.87
0,30
017
0,85
1.19
1,35
145
1,93
2,90
2,91
3,27
3,39
3,26
3.48
2,89
2,62
1,48
2,87
2,83
2,51
3,03
321
2,14
2,04
183
113
282
287
2,52
2,59
267
2,50
248
2,52
2,18
1,19
021

1,76
1.7
094
1.28
2,05
3,10
2,57
2,56
2,51
0,00
0,05
1.25
1,73
1,92
2,38
2,57
2,75
3,03
117
1
2,30
2,34
3,00
333
3,49
3,74
441
173
244
364
377
3,65
4,03
3,70
33
2,51
2,34
2,33
2,34
3,22
3,33
317
3.28
2,80
2,26
1,74
0,89
1.15
1,19
229
1,96
2,47
2,57
2,05
0,07
2,16

1,80
1,76
0,99
133
2,10
3,15
2,62
2,61
2,56
0,05
0,00
1,30
1,79
1,97
2,41
2.62
281
3,09
1,20
1,13
234
2,30
3,06
3,38
3,54
379
448
1,76
247
368
382
3,69
408
374
336
2,5
2,38
2,36
239
326
337
322
33
2,85
232
1,77
0,90
1,18
1,22
2,33
2,00
2,51
2,62
2,10
0.0
2.21

BESB2
1.21
0,92
0,40
027
0,94
1,87
132
1,32
146
125
1.30
0,00
0,54
084
1.20
1,36
1,52
180
1.21
132
1,34
1,31
1,78
2,09
2,25
2,52
324
1,55
1,85
2,75
2,89
2,75
3,09
285
227
1,30
1,78
175
1,56
237
2,52
202
208
1,59
1,02
149
141
1,08
1,15
163
1.35
183
1,71
1,18
0,30
0,96

BESO)  BESOA
102 080
066 045
080 099
046 0,67
042 013
137 128
089 094
097 1,10
143 171
1,73 182
1,79 197
054 084
0,00 0,36
0,36 0,00
0,66 046
084 071
103 098
144 1,53
171 204
183 2186
142 174
132 162
147 1,60
1,73 1,79
1,87 1,92
218 225
298 310
148 130
153 121
226 191
239 205
226 191
258 225
2,12 182
174 144
0,78 068
148 1,16
146 113
1,17 082
190 1,55
207 171
148 125
1,54 135
107 083
058 087
14 121
1,68 1,69
121 197
1,28 1,21
1,30 097
108 0,80
1,20 084
127 091
079 045
020 -0,02
044 0,25

BESOS  BESSS  BES97

1,16
0,88
142
1,09
033
0,83
0,63
0,86
1.64
2,36
241
1,20
0,66
0,46
0,00
0,27
0,56
1.20
234
2,48
175
1.59
1.30
1.43
1.54
1.88
2,76
167
1.38
1.89
183
1,69
1,98
148
1,12
0,26
1,34
131
0,93
140
1,59
0,82
0,90
047
0,50
1,58
2,15
1,62
1,66
1,14
1,10
0,87
0,89
0,69
0,07
0,20

1,43
1,13
1,63
1,29
0.58
0.57
0,44,
0.70
1,53
2,57
2,62
1,36
0,84
0,71

0,27

0,00
0,30
097

245
2,59
1,68
1,51

1.08
118

1,28

1,62
251

193
1.58

1,74

1.86

1,73

1,98

1,42
1,10
0,07
1,58
1,55
1,16
1,50
1,69
0,70
0,72
023
0,46
185
241

1,88
1,92

1,38
1,36
1,08
1,08
0,95
0,20
0,40

1,72
141
1,82
149
0,85
0,35
0,29
0,53
1,39
2,76
2,81
1,52
1,03
0,98
0,56
0,30
0,00
0,69
2,51
2,67
1,58
1,40
0,82
0,88
0.98
132
221
223
1,88
1.90
2,02
1,89
2,09
1,50
1,24
0,3t
1,87
1,84
1,486
1,72
191
0,76
0,68
0,25
0,61
2,14
2,66
2,14
2,19
1,87
1,86
1,37
1,36
1,25
0,38
0,56

BESe®  CGDR0  CGOOT

2,32
198
217
1,87
1,43
073
0,50
048
0,99
3,0
3,00
1,80
144
1,53
1,20
0.97
0,69
0,00
2,52
2,68
127
108
0.18
0,20
0,48
0,74
157
283
2,55
2,53
2,83
2,51
2,88
2,05
1.85
0,95
2,54
251
213
239
257
1,34
118
0,92
0,88
2,74
3,12
2,84
2,70
234
2,29
2,05
2,04
1,88
0,86
0,66

2,32
2,09
1,27
1,44
2,12
2,85
225
2,12
170
1,17
120
121
171
2,04
234
245
251
2,52
0,00
017
1,42
1.54
2,43
2,78
2,95
3.12
3.62
253
3,01
3,95
4,09
395
4,29
382
345
238
293
2,90
2,76
358
373
3.14
3,16
266
2,01
2,50
1,94
1,94
2,00
2,80
249
283
292
2,38
0,87
1,86

239
2,18
134
154
2,25
3,01
2,40
2,28
1.87
1,1
113
1,32
1,83
2,16
2,48
2,59
267
268
0,17
0,00
1,59
m
2,60
2,95
312
328
378
2,57
3,09
4,07
4,20
4,07
4,41
385
358
2,52
3,00
298
2,85
3,68
3,83
328
3,30
2,81
2,16
2,54
1.93
197
2,03
2,89
2,57
2,93
3,02
2,48
0,85
2,02

cGoez
2,43
207
172
1.58
1,73
1,84
129
1,06
0,30
2,30
2,34
1,34
1,42
1,74
1.75
1,68
1.58
127
1,42
1,59
0,00
0,19
1,14
1,48
164
174
2,19
2,85
2,95
3.42
3,55
3.41
3.65
3,08
2,78
1,62
2,89
2,868
2,56
315
333
234
228
1.81
125
2,78
2,73
242
2,49
2n
251
2,55
2,60
2,19
1,20
0,51

CGDBS  CGDAM4  CODOS  CGODS  CGORT

2,34
1,97
1.70
1.52
1.60
165
11
0,87
0,17
234
239
131
1,32
1,62
1,69
1,51
1,40
1,08
1,54
1.7
0,19
0,00
0,96
1,31
1,47
1,59
2,10
2,77
2,82
325
3,38
3,24
348
290
261
145
2,718
274
243
2,99
318
2,18
2,07
163
1,09
2,70
2
2,38
244
259
240
241
248
2,07
1,12
0,36

239
2,04
2,17
188
1.50
0,88
0,67
0,50
0,85
3,00
3,08
1.78
147
1,60
1.30
1.08
0.82
0,18
243
280
1,14
0,96
0,00
0,36
0,52
074
1.51
288
2,66
2,68
2,79
2,67
2,82
2.2t
2,01
108
2,84
261
2,23
2,53
2,71
1.50
1.34
1,08
0,93
2,81
3,14
2,68
2,73
244
2,37
2,18
2,18
1.97
0,95
0,57

2,57
224
2,46
2,16
1.68
0,80
0,86
0,77
1,19
33
338
2,09
1,73
1,79
1,43
1.18
0,88
0,29
2,78
2,95
148
1,31
0,36
0,00
0,17
046
133
3,08
2,76
2,60
2,70
2,58
269
2,08
193
117
2,75
2,72
2,34
2,50
2,68
142
123
1.08
1,156
2,99
3,40
292
297
2,55
2,53
224
223
2,12
0.94
0,93

2,70
237
2,62
2,31
1,81
0,85
0,99
0,93
1,35
3,49
354
225
1.87
1,92
1,54
1,28
0,98
0,46
295
312
1,64
1.47
0,62
0,17
0,00
0,35
1,24
3,20
2,85
2,61
2,70
2,59
2,87
2,06
1,95
1,28
2,85
2,82
2,43
2,54
2,72
1,44
1,24
1,18
1,30
3,11
3,55
3,08
3,11
2,65
2,64
2,32
2,31
2,23
0,98
1,09

3,03
2,70
2,90
2,60
2,14
1,19
1,31
1,22
145
3,74
3,79
2,52
2,18
225
1,88
1,62
1,32
0,74
3.12
329
1,74
1,59
0,74
0,46
0,35
0,00
089
3,54
3,19
2,92
301
291
2,96
2,36
2,27
1,62
3,19
3,16
2,77
2,87
3,05
1,77
1,56
1.50
1.61
3,45
3,85
3,38
3.43
2,99
298
2,87
2,865
2,57
1,18
1,23

CG0es BP0 BRWY

3.89
354
384
337
3,00
2,08
2,16
2,01
1,83
441
4,46
3,24
2,98
3,10
2,76
251
221
1,57
3.82
378
2,18
2,10
1,51
133
1,24
0,89
0,00
439
4,08
3,78
3,86
3,76
3,78
3,20
3,4
2,50
4,08
4,05
3,66
3,76
393
266
244
2,40
243
431
4,63
4,18
424
388
385
358
3,55
3,44
1,78
1,52

0,51
0,85
129
129
1,40
247
223
2,40
2,90
1,73
1,76
1,56
1,48
1,30
1,87
1,93
2,23
2,83
2,53
2,57
2,85
2,77
2,89
3,08
3,20
354
4,39
0,00
0.83
2,16
2,27
217
2,57
243
2,07
1,92
0,74
0,74
0,98
173
1.78
2,19
238
211
197
0,09
0,96
061
0,56
0,80
0,60
1,14
1.23
0,99
-0,79
093

0,70
0,04
175
1.59
1,23
2,03
1,99
221
291
2,44
247
1,85
1,53
1,21
1,26
1,50
1,80
2,56
3,01
3,08
2,05
2,82
266
278
2,85
3.19
4,08
0,83
0,00
1,33
145
135
1,75
166
1,34
1,61
0,10
0,11
0,43
0,91
0,96
1,59
1,80
1,69
1,81
077
1,76
1,30
1,27
0,24
0,52
0,52
0,56
0,76
0,86
0,11

BPH2  BPKA  BAM BPIRS  BPWO

1,90
1,94
2,80
2,54
184
181
2,18
242
327
364
388
275
225
19
1.69
174
1.80
2,53
395
407
34z
325
2,68
2,60
261
2,92
378
2,18
133
0,00
0,14
0,02
0.42
0.62
0.67
1,80
1,42
1.42
1.30
0.43
0,40
1.19
1,37
1.65
2,17
2,10
3,06
2,56
2,55
1,39
1,70
1,18
1,07
1,61
-0,88
1,22

2,03
2,08
2,84
2,67
197
191
2,28
2,54
3,39
377
3,82
2,89
2,38
2,05
183
186
2,02
2863
4,09
4,20
3,55
3,38
2,79
2,70
2,70
3,01
3,86
227
145
0,14
0,00
0,14
0,32
0,67
079
1.93
1.53
1.54
1.43
0,56
0,49
1.29
1.47
1.77
23
222
3,18
2,68
2,67
151
1,83
1,31
1.21
1,756
-0,95
133

1,92
195
281
254
1,84
1,78
2,15
2,41
3,26
3,65
3,69
2,75
2,26
191
1,89
1,73
1,89
2,51
3,95
4,07
341
3.24
267
2,58
2,59
291
3,76
217
135
0,02
0,14
0.00
040
0,60
0,66
1,79
144
144
1.31
044
0,42
117
1,36
1,64
217
2,1
3,08
2,57
2,56
140
1.7
1,18
1,08
1,62
-0,87
1.24

2,31
2,33
3,18
2,90
2,16
193
237
2,82
3,48
4,03
4,08
3,08
2,58
2,25
1,98
1,98
2,00
2,66
429
441
3,65
348
2,82
2,60
2,67
2,96
3,78
2,57
1,75
042
032
040
0,00
061
087
2,04
184
184
1,70
0,84
0,81
134
148
1,85
2,43
2,52
347
2,96
2,96
1,80
211
157
1468
1,99
0,89
184

2,07
1,99
2,79
248
1.7
132
1,79
2,03
289
3,70
374
285
212
1,82
148
1.42
1,50
2,05
382
3,85
3,08
2,90
2,21
2,08
2,06
2,36
320
2,43
1,66
0,62
0,67
0,50
0,81
0,00
039
149
1,73
1.72
1.48
082
0,91
0,75
0,87
1,27
1,88
2,36
3,25
27
2,72
162
1.88
1,31
121
185
0,48
145




F2 - Matriz de Distancias entre Factor 2 e 3

BCPG2  BGPE3  BCPM4  BCPGS  BCPWA  BCPOY

acra
0,00
0,19
1.60
1,61
1,30
161
1,35
1.95
232
176
1.88
1.22
0,76
0.87
043
0.17
039
0,54
286
2,84
2,26
1,78
1,34
091
0,92
0,80
0,92
1.24
1,16
1,72
1.80
174
2,04
1,47
1,12
0,07
1,13
0,63
1.00
1.57
1.89
1.12
0.88
0.51
0,70
107
1.07
0,66
346
1,15
0,89
0,62
0,66
0.26
0.07
0.21
2,00
3,00

BCPot

0,19
0,00
1,44
146
1,23
1,58
1,25
184
2,16
1,61

1,75
111

0,68
0,90
0,52
030
034
0,35
276
2,73
2,18
1,68
1,32
091

0,95
0.79
0,81

1,32
1,33
191

1,98
1,94
2,23
166
1,32
0,15
1,19
0,79
115
1,78
2,08
1,29
1,05
084
065
1,16
0,98
0,57
337
1,30
1,01

0.81

0,84
0,34
0,18
013

1,60
1,44
0,00
0,26
087
128
0.69
0,78
072
1,85
21
1,83
1.76
2,20
1,94
173
1,28
112
3,20
3,09
284
228
243
2,16
224
2,02
1.1
2,69
2,76
3.7
3,08
3,22
348
293
2,59
1,58
1,67
191
2,59
3.14
3.48
2,72
248
2,08
1,84
2,53
1.89
1.68
228
2,74
2,43
2,18
2,05
1,52
1.20
0,34

1,61
1,46
0,26
0,00
0,66
1.04
0,47
0,54
0,75
2,08
2,33
2,00
188
2,28
1,98
1,75
1,25
117
343
3,32
3,04
2,48
2.56
2,25
2,33
2,12
1,85
2,75
278
3,08
2,95
313
3,38
2,85
2,52
1,59
1,50
1,82
2,61
3.09
3.45
2,72
247
2,10
193
2,60
2,03
178
2,07
2,76
247
2,15
1.98
1,48
117
0,60

1.30
1.23
0,87
0,66
0.00
0,47
0,18
0,70
137
2,36
2,58
2,10
1.82
2,12
1.73
1.47
0,92
1,07
3,88
3.60
3,20
2865
251
213
2,18
2,00
1,86
2,53
2,38
2,52
2,34
2,58
2,81
2,30
2,00
1,32
0,85
131
2,26
2,61
2,98
2,34
2,07
1,81
1,84
237
2,06
1.7
2,15
242
2,19
172
148
1.09
0,80
1,00

1.61
1,58
1,28
1,04
0,47
0,00
0,62
0,82
1.63
2,82
3,04
2,54
2,22
247
2,04
1,78
1.25
1.49
4,14
4,07
3,84
3,10
2,89
2,49
2,52
237
2,29
2,84
2.58
2,52
2,258
2,59
2,78
2,33
2,07
1,64
0,78
143
249
2,71
3,08
2,54
227
2,08
222
267
248
2,11
1,95
2,65
247
120
161
137
077
147

1,35
1,25
0,69
0,47
0,18
0,62
0,00
0,60
1,19
2,25
2,48
2,04
1,80
2,14
1,76
1,51
097
105
3,59
3,50
3,13
2,57
249
2,13
2,19
2,00
1.82
2,57
247
267
251
2,73
2,96
244
213
136
1,03
143
233
2,73
3,10
2,42
2,16
1.86
1,83
240
2,02
1,69
2,12
249
224
1,81
1,60
1,17
0,90
0,88

185
1.84
0,78
0,54
0,70
0,82
0,60
0,00
0,84
2,62
287
2,52
2,34
2,71
2,36
21
157
161
397
3,86
3.57
3.01
3,04
2,70
2,76
2,56
2,34
3,16
3,07
322
3,0t
328
3.50
3.00
2,70
1.95
1.50
201
294
332
3,89
3,03
276
246
2,39
3,00
2,53
2,24
1,56
3,09
284
241
2,18
1,77
1,29
1,11

BCPoR
2,32
2,16
0,72
0,75
1,37
1,63
1,19
0,84
0,00
2,37
2,63
247
2,46
2,92
2,67
2,46
1,99
1.84
ae7
3,53
339
2,86
311
2,88
295
273
238
341
348
3.83
3,70
3,89
4,14
3.60
327
2,30
2,22
2,58
3,32
3.84
4,19
344
3,20
281
2,55
3,26
2,55
2,39
1,84
3.46
3.15
2,89
2,73
2,22
1.70
0,50

BESS0
1,76
1,61
1,85
2,08
236
2,82
225
2,62
237
0,00
026
0,63
109
147
167
1,72
1.85
1.44
135
125
1,03
0.55
1.24
1.35
146
1,30
0,90
1.87
2,42
3,35
3,52
3,34
3,65
31
2,79
1,69
2,72
2,39
2,20
3,01
3,22
2,39
2,30
1,84
1,22
1,82
0,84
1,15
4,11
2,26
1.80
2,26
241
195
0,65
134

BES01
1,88
175
211
2,33
2,58
3.04
2,48
287
2,63
0,26
0,00
0,67
1,16
147
1.73
1.82
201
1,61
111
1,03
0,77
0,35
114
134
145
1,32
0,97
1,82
241
3,39
3.60
3,38
3,68
3,16
2,85
1.81
2,89
2,51
2,20
3,02
3,20
2,39
2,32
1,89
1.28
178
0,87
1,24
437
224
1.90
233
2,51
2,09
0,53
1,55

BESDZ
1,22
1,1
183
2,00
2,10
2,54
2,04
2,52
247
0,63
0,87
0,00
0,49
085
1,08
1,15
1,40
1,05
1,65
1,62
i1
0,57
0.71
073
0,84
0,67
0,31
128
1,79
2,73
2,93
2,73
3,03
2,49
2,18
1.15
2,29
1.85
1,57
2,38
2,59
1.77
167
1,22
061
1.20
022
0,57
4,07
1,63
128
1,66
1,84
145
0,29
0,97

BESEY
0,76
0,68
1,76
1,88
1,82
2,22
1,80
2,34

246

1,09
116
049
0,00
049
0,58
087
1,01
0,75
2,00
2,08
1,50
1,02
0,69
041
0,51
0,29
0,20
0,99
1.38
2,25
2,44
2,25
2,55
2,01
1,70
0,70
1,87
1.38
1,18
1,93
2,17
133
.21
0,74
0,13
0.87
0,31
o1
39
1.23
0,87
1,18
1,36
1,01
0,12
0,55

BESM
0,87
0,90
2,20
2,28
2,12
247
214
2n
2,92
147
1,47
0,85
0,49
0,00
0,48
0,71
1.22
1.1
2,22
2,25
1,58
1.24
0.52
0,13
0,06
0,20
0,66
0,50
0.85
1,94
221
1,83
2,22
1,72
1,45
0,83
197
134
0,73
1,55
174
0,93
087
0,53
038
038
0863
0,54
4,26
0,78
0,43
0,99
126
1,12
0,23
0,55

BESPS  BESG6  BESW

0,43
0,52
1,94
1,98
1,73
2,04
1,76

‘2,38
2,67
167
173
1.06
0,58
0,46
0,00
0.26
0,81
0,83
2,80
2,51
1.98
1.56
0,97
0,53
0,52
0.46
0.77
0,81
0.87
1,68
1,87
1,68
1,98
1,44
112
0,41
1,51
0,89
0,67
1,39
167
083
066
0,18
0.45
0,64
0.86
0,53
3,88
0.80
0,49
0,60
0,83
0.68

0,14
0.10

0,17
0,30
1.73
176
1,47
1,78
1,51
2n
2,46
1,72
1,82
1,15
0,67
0,71
0,28
0,00
0,55
0,64
2,76
2,75
2,15
1,69
1,18
0,76
0,76
0,66
084
1,07
1,03
1,69
1.81
1,70
2,00
1,44
1,10
0,16
127
o
0,86
148
179
0,989
0,77
0,35
0,58
0,90
098
0,58
3,82
1.01
0,73
0,57
0.9
0.42
0,02
0,09

0,39
0,34
1,29
125
092
1.25
0,97
1.57
1,99
1,85
2,01
1,40
1,01
1.22
081
0,55
0,00
043
3,05
3.01
249
198
1,66
1,26
1,28
1,12
11
1,62
1.52
1,91
1,90
1.95
2,23
1,67
1,32
0,40
0,88
0,67
1,37
1,85
2,20
1,47
1,22
0,89
0.98
1,45
1,30
0,80
3.07
1.53
1,28
0,80
0,79
0,23
029
043

BESNS  CGDEO  CGOAY

0,54
0,35
1,12
117
107
149
1.05
181
1,84
144
1,81
1,05
075
1,11
0,83
0,64
043
0,00
2,68
283
2,15
1,682
1,44
1,09
1,16
0,96
0.79
1,58
187
225
2,29
2,28
2,57
2,00
1,65
0,50
1,29
1,06
1,49
2,11
243
1.83
1,40
0,97
0.78
1.43
0,98
0,84
3,18
1,63
1,31
116
1,14
0,58
0,43
0,08

2,86
276
3,20
343
3,68
4,14
3,59
397
367
135
i1
1,65
2,00
222
2,60
2,76
3,05
2,68
0,00
0,19
0,85
1,08
173
2,10
2,17
2,14
195
2,37
3,08
4,14
4,43
4,11
4,40
3,03
3,67
2,79
3,94
347
2,89
3,68
377
3,07
3,08
273
2,18
241
1,78
2,20
5,45
2,87
2,60
319
343
3,00
0.33
2,82

2,84
2,73
3,00
3,32
3,60
4,07
3,50
3,86
3,53
1,25
103
1,62
2,08
2,25
2,61
2,75
3.01
2,83
0,19
0,00
072
1,08
177
2,13
221
2,16
1.92
2,44
313
4,18
4,48
4,16
4,45
3,97
3,70
2,77
3,90
3,46
2,94
3,74
3.84
312
3,12
2,74
217
2,47
177
2,18
533
293
2,65
3,21
343
3,07
0,46
2,57

CGDE?  CGDAS  CGDM4  CGDOS  CGDOS  CGDaT

228
2,18
2,84
3,04
3,20
3,64
3,13
3,57
3,39
1,03
0,77
1,1
1,50
1,58
1,98
2,15
2,49
215
0.65
0.72
0.00
0,58
1.08
1,46
1,53
1,52
1.38
1.72
2,43
3,49
3,79
3,46
3,75
3,28
3,03
2,20
337
2,85
2,24
3,03
313
2,42
244
2,09
1,57
1.78
1.20
161
5,10
2,22
1,96
2,56
2,81
2,51
0.1
2,05

1.78
1.68
2,28
2,48
2,65
3,10
2,57
3,01
2,86
0.55
0,35
0,57
1,02
1.24
1,58
168
1.98
1.62
1,08
1.08
0,56
0,00
0,84
1,11
1,20
112
0,87
153
2,186
318
343
3,16
346
296
267
1,72
2,86
240
1,96
2,77
293
2,15
21
1.70
1,12
1,61
0.71
112
4,55
1,98
1,66
2,18
2,38
2,02
0,29
1.54

1,34
132
2,43
2,56
2,51
2,89
2,48
3,04
3,1
1,24
1,14
0,71
0,69
0,52
0,97
119
1,66
1,44
1,73
1,77
1,08
0,84
0,00
0,44
047
0,54
072
0.69
1,36
241
2,72
2,39
2,67
2,21
1,96
128
246
1,86
1,16
197
2,10
1,35
136
1,05
0,68
0,69
0,56
0,80
4,60
1,16
0,88
1,51
1,79
1,60

0,20
1,07

091
091
2,16
2,25
213
2,49
2,13
2,70
2,86
135
134
0.73
041
0.13
053
076
1.25
1,09
2,10
2,13
1,46
111
0,44
0,00
0,12
0,14
0,55
0,58
1,08
2,07
233
2,05
2,35
1,85
1,57
0,86
2,03
1,43
0,86
1,68
1,87
1,05
1,00
0,63
0,32
0,48
0.51
0.48
4,25
0,91
0,56
1,08
136
117
0,18
0,64

0,92
0,95
2,24
233
2,18
2,52
2,19
2,76
295
1,46
1,45
0,84
0,51
0,06
0,52
0,76
1.28
1.18
217
221
1.53
1.20
047
0,12
0,00
0,23
0,66
047
097
1,98
2,26
1,98
2,26
176
1,50
0,88
2,03
1,40
0,76
1,57
1,76
0,95
0,91
0,58
0.41
037
0,63
0,57
4
0,80
0,46
1.04
132
1,18
0,24
0,60

080
0,79
2,02
2,12
2,00
237
2,00
2,56
2,73
130
132
0,67
0,29
0,20
046
0,66
1,12
0,96
2,14
2,18
1,52
1,12
0,54
0,14
023
0,00
0,45
0,70
112
2,07
23
2,06
2,36
1,84
1,55
0,75
1,93
1,35
0,50
1,71
1,92
108
1,01
0,59
0,18
0,58
0.46
0,35
4,12
0,97
0,61
1,05
1,29
1.08
0,08
0,56

CGDUB BP0 BRiI

0,92
0.81
.71
1.85
1,86
229
182
2,34
2,39
0,90
0,97
0,31
0,20
0,66
0,77
0,84
1,1
.79
1,85
192
1.38
087
0,72
0,55
0,66
0,45
0,00
1.13
1,56
245
2,64
2,45
2,75
2,21
1,89
0,85
1,99
1,54
1,34
2,13
237
153
141
0,94
0,33
1,03
0.20
026
3.90
142
1.06
137
1.54
115
023
088

1,24
132
2,69
2,15
2,53
2,84
2,57
3,16
341
1,87
1,82
128
0,99
0,50
0,81
1,07
1,62
1,58
237
244
172
1,53
0,89
0,58
0,47
0,70
1,13
0.00
0,72
1.80
2,16
1,76
2,04
1,62
1,43
1,22
2,25
1,56
0,57
13
1.41
072
082
0,76
0,88
0,17
1.07
1,04
4,89
0,51
0,39
1,10
143
147
-0,58
0,63

1,18
1,33
2,76
2,76
2,38
2,58
247
3,07
3,48
2,42
2,41
1,79
1,38
0,95
0,87
1.03
1,52
1,87
3,08
313
243
2,16
1,36
1,08
097
112
1.58
0,72
0,00
1,08
146
1,04
132
0,91
0,78
1.19
188
1,16
022
061
0,81
0,04
031
0,70
1,23
0,66
1,57
1,38
4,51
0,21
0,51
0,88
0,99
1,30
-0,75
0,058

BPg2
1.72
1,91
3,17
3,08
2,52
2,52
2,67
3,22
3,83
3,35
3,39
2,73
2,25
194
1.68
1.68
191
225
4,14
4,18
349
3,18
241
2,07
1,98
207
2,45
1.80
1,08
0,00
0,48
0,00
0,32
0,25
0,60
1,78
1,74
1,26
1,25
0,56
0,78
1,08
1,07
1.51
2,13
1,73
2,52
2,20
4,42
1,29
1.54
1.1
113
1.69

0,98
1,08

BP9y
1,80
1,98
3,08
2,95
2,34
2,25
2,51
30t
3,70
352
3,60
293
2,44
221
1,87
1,81
1,90
228
443
446
379
343
272
2,33
2,26
2,31
284
2,18
1,46
0,48
0,00
0,57
0,59
0,55
0,76
1,87
1,51
1,23
1,59
1,02
1,28
1,44
1,38
1,72
2,33
2,06
274
2,38
4,10
1,66
1,84
127
115
1,70
0,82
1,50
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F3 - Matriz de Distincias entre Factor 1 e 2

BCPRO  BCPS1

aceo 0,00 0,32
scrw 032 0,00
acpz 123 1,16
acees 1,44 1,32
ecrm 1,56 1,35
acees 2,54 225
ecres 2,14 185
scrr 259 233
ecre 271 243
eesw 0,73 101
aeset 0,96 1,22
sese 0,84 0,72
sesw 0,97 075
aesu 1,13 1,00
eesss 1,24 0,98
eesos 1,44 114
sesr 1,76 1,44
pEsw 2,29 1,97
cooee 1,81 181
coosr 161 164
ceom 2,37 218
cooms 2,00 1,86
ceom 2,59 2,34
coms 2,68 2,40
coom 2,82 255
ceosr 3,08 279
cco 3,84 3,53
e 1,33 154
BRI 093 104
a2 1,03 0,79
eeo 0,94 0,63
8PSt 1,09 0,87
ers 1,33 1,08
BF19 1,56 1,26
ey 1,32 1,02
eee 142 1,10
epsm0 0,95 095
eesuer 0,23 0,36
seswz 0,95 0,94
eeav 1,10 1,00
eesun 1,34 1,30
eesues 1,83 1,59
spsmwes 1,92 1,64
sesur 1,68 1,40
seswss 1,49 1,23
uewox 1,44 1,35
wewor 1,06 1,35
wewon 0,53 082
wenos 345 344
mcwos 1,04 1,11
weuox 087 096
wmeuom 057 038
weuon. 0,57 0,25
weuon 0,54 024
veers 0,37 -0,18
swoew 0,83 0,85
NoCasen 2,000

s 3,000

1,23
1,16
0,00
0,30
0,70
183
1,52
1,75
1,91
187
2,13
187
183
213
1.92
1.87
1,76
2,31
2,98
2,80
3,20
2,78
320
313
327
341
4,00
2,55
215
1,82
142
191
2,04
2,07
1.85
1,75
0.34
1,01
210
2,15
246
2,54
247
222
213
2,36
2,13
1,69
2,28
2,25
2,09
1,52
122
1,03
0,33
156

1,44
132
0,30
0,00
045
155
126
1.45
1.62
212
2,38
1.99
1.90
223
195
184
163
2,15
312
2,95
322
2,77
316
3,05
3,18
330
384
2,78
234
1,88
144
197
2,07
2,05
1,84
17
063
123
225
225
2,58
2,54
243
2,20
213
2,59
2,39
192
222
242
227
164
1.32
114
054
149

1,56
135
070
045
0,00
113
0,82
1,09
1,24
2,28
2,52
192
178
212
1,74
1,56
1,24
1,74
3,05
29
2,98
2,50
2,85
2,70
283
29
3,42
2,88
2,38
173
1,26
182
1,86
1,78
1,60
1,42
0,96
1,38
2,22
2,16
2,51
228
2,14
182
1.89
2,69
2,58
2,08
2,49
2,43
2,30
1.59
127
113
0,72
112

2,54
225
1,83
1,55
113
0.00
041
0,31
0,24
3,28
.47
281
237
2n
218
185
124
138
3564
3.55
3,15
283
2,80
250
258
2,52
277
376
320
229
1,88
2,36
2,27
2,03
1.98
in
210
240
294
2,78
313
251
2,24
2,12

358
3,59
3,06
3,00
320
31
238
2,08
2,02
142
0,57

BCPR2 BCPS) BUPM BCPOS BCPOS

2,14
185
152
1,26
0,82
041
0,00
0.57
0,61
2,86
3,06
221
198
233
1,81
149
0,92
1,19
3.26
3.16
2,85
23
2,55
2,30
2,40
2,39
2,76
3,35
2,79
1,90
148
197
1,90
1,68
161
1,35
1,75
2,01
2,54
2,39
2,74
219
194
179
185
317
3,19
2,66
2,99
2,79
2,70
1.96
1,67
161
113
0,55

BCPS7 BCPSO BESW  BESY!

2,59
2,33
175
145
1.09
031
057
0,00
0,19
332
3.54
2,786
254
2,89
238
2,08
148
1,67
3.82
372
341
2,88
308
279
288
282
3,07
3,86
3,32
246
2,02
254
247
2,25
2,18
192
2,04
244
3,09
294
330
2,76
249
2,35
242
367
364
312
272
333
323
248
2,18
2,09
1.47
0,86

2,71
2,43
191
1,62
1.24
0,24
0,81
0,18
0,00
343
3,65
282
259
2,94
241
2,08
148
160
3.87
377
339
2,86
3,03
2,72
2,80
2,72
2,93
3,95
3.40
2,51
2,09
2,58
2,50
2,28
2,21
1,04
2,20
2,56
3,15
3,00
335
275
247
235
243
377
3.78
3,24
2,89
340
3.31
2,56
227
220
156
071

073
1,01
187
212
228
3,26
2,86
332
343
0,00
027
1.09
135
1,31
167
1,97
241
2,89
159
1,37
2,52
239
2,89
3,07
321
3,52
4,32
0,72
0.66
144
155
146
1,73
2,01
1,82
199
1,55
0,80
0.95
125
1,29
2,14
232
2n
191
0,56
034
0,20
3.94
0,84
0,69
1,05
1,22
125
-0,88
0,82

098
122
213
238
2,52
347
3,06
354
365
027
0,00
115
142
131
175
2,08
2,56
3,01
143
122
247
239
2,89
3,10
3.24
356
4,37
046
058
1,52
170
153
179
2,09
1,92
211
1,81
1,15
093
1,24
122
2,15
2,37
218
197
032
0,30
0,44
420
0,75
0,64
1,19
140
145
1,04
0.67

BES®
0,84
072
187
1,99
1,92
261
2,21
2,76
2,82
1,08
115
0,00
0,29
0.29
0.61
0,96
151
1,91
113
0,98
153
131
182
1,98
212
2,43
3,23
1,25
0,65
03¢
0,74
0,38
0,64
0,95
0.79
1,02
1,67
1,02
033
0,28
0,59
1,06
1,23
1.04
082
1,09
1,40
097
4,15
0,80
0,56
0,368
0,67
0,85
-0,38
0.0t

BES:)  BESM

0,97
075
1.83
1,90
178
2,37
1,98
254
2,59
135
142
029
0,00
0,36
033
0,87
1,24
162
1.30
1.18
1,43
112
163
175
1,89
218
297
1,54
0,94
0.10
052
0,12
039
0,67
051
074
1,67
1.10
0,60
041
0.76
0.86
098
0,77
0,56
138
167
1.21
4,10
0,88
0,85
0,39
0,61
0,80
0,19
0.1

113
1,00
2,13
223
212
27
233
2,89
294
1,31
131
029
038
0,00
057
084
1,55
1,87
094
0,84
126
108
159
1,79
1,92
2,25
3,07
1,33
0,76
043
0.88
038
054
0.87
0,78
1,04
1.95
1.30
0,39
0,08
0.4t
084
107
0,91
o
1,20
159
1.21
441
0,64
0,68
062
0,91
1,10
-0.40
0,30

BESRS BESSS BER7 BESS CGDW CGDPY  CGD® CGDRY CGDO4 CGOSS CGDWE CGDAT CGDOS BPISO BRI

1,24
0.98
1,92
195
174
2,18
181
2,38
24
167
1,75
081
033
0,57
0,00
038
0,98
131
1,46
1,39
1.28
0,89
137
144
159
186
265
185
126
023
0,51
023
0,12
0.34
021
048
182
134
080
0.64
097
0,63
068
0,45
0.25
1,70
2,00
1,83
4,16
118
117
067
0,77
0,85
0,00
0,30

144
114
187
1,84
156
1.85
149
2,06
2,08
197
2,08
096
067
094
0,38
0.00
0,62
0,94
182
1,76
143
084
1,34
1,30
1.44
1,66
2,40
2,21
1,61
057
0.52
0,60
0,43
0,22
0,17
0,14
1.83
1,48
1.27
1,02
134
074
0,60
0,36
036
2,05
2,30
1,81
4,04
1,54
1,52
0,92
0,89
103
0,26
0,30

1,76
144
176
163
124
124
0,92
1,48
148
2,41
2,56
1,51
124
155
0,98
062
0.00
0,56
244
237
1,93
141
1,66
146
159
167
2,25
2,75
2,18
1,14
0,85
1,19
1.05
078
077
0,51
1.84
173
184
1,62
1,95
127
1,0t
0.87
0,96
2,58
2,75
222
372
21
2,06
137
1.20
1.25
0,68
0,12

229
197
231
215
174
138
1.19
167
1,60
289
3,01
191
1.82
1.87
131
0,84
0,56
0,00
287
264
1.87
1.36
1,43
112
1.1
1.20
1.70
3,15
2,56
151
135
154
132
1,00
1.1
0,90
2,40
2,28
221
1,94
223
133
1,00
1.00
117
3,00
323
272
4,15
2,48
2,47
184
1,72
17¢
0,90
0.60

1,81
181
298
312
3,05
3,64
3.26
382
387
159
143
113
1,30
0,94
146
182
244
267
0,00
022
129
1,50
1,88
2,23
2,34
2m
353
113
0,95
137
182
120
139
1,68
1,67
1,94
274
2,03
0,87
0.89
054
1,38
17
167
151
114
M
1,62
524
0,79
0,07
148
1,80
1,97
0.8
076

161
164
2,80
2,95
291
3,55
3,16
372
377
1,37
1,22
0sg8
1,18
0,84
1.39
176
2,37
284
022
0,00
1,42
156
198
2,30
241
278
3,61
0,94
074
126
1,70
1,19
133
165
160
187
2,55
1,84
.70
077
043
140
1,72
1,64
147
093
150
140
5,05
0,58
0.78
132
1,64
181
0,87
0,55

2,37
2,18
3,20
322
298
315
2,85
341
3,38
2,52
247
153
1.43
128
1,28
143
1,93
1,87
1,28
142
0,00
0.53
0.64
1,05
1
1,49
2,29
23
1,89
141
178
132
1,16
121
1,39
157
3,09
2,52
157
1,30
125
0,68
0,92
1,08
110
2,28
2,76
245
5.44
1,72
1,84
1.82
2,02
221
-0.25
1,54

2,09
1,86
278
2,77
2,50
263
233
2,88
2,86
2,38
2,39
131
1,12
1,08
0,89
0,94
141
1,36
1.50
1,55
0,53
0,00
0,5t
075
0.87
123
2,08
234
1,82
1.07
1,37
1,00
0.77
0,73
0983
1.08
2,70
2,21
145
115
1.25
0.26
0,39
0.58
0,66
224
2,67
2,28
4,98
167
176
1,52
166
1.84
0.03
1,19

2,59
234
3,20
3,18
2,85
2,80
2,55
3,08
303
289
2,89
1.82
163
1.59
137
1,34
1.66
143
1.88
198
0,64
051
0,00
0,42
047
0.85
1.66
2,81
232
1.56
182
150
1,26
1,14
137
146
3,15
270
1,96
1,85
172
077
074
0,98
112
273
317
2,79
5,34
216
2,25
2,02
213
2,30
0,20
184

2,68
2,40
313
3,05
270
2,50
2,30
2,79
2,72
3,07
310
1.98
175
1,79
144
1,30
1,46
1,12
2,23
2,30
1,05
0,76
042
0,00
0,14
048
131
3,08
2,54
1,67
1,82
1.82
1,36
1,14
1,38
139
313
2,76
247
1,88
2,00
0,95
077
1,00
1,19
2,97
337
285
5,18
240
247
AL
217
232
0,49
1.56

282
2,55
3,27
3.18
283
2,58
2,40
288
2,80
321
324
212
1,89
1,92
1.59
144
1,59
121
234
24
11
0,87
0.47
0,14
0,00
0,37
1,20
3,20
268
1.81
196
177
1,50
1.29
1.53
1,53
327
290
2,31
199
212
1,09
081
1,15
133
3,10
3,51
3,09
531
2,53
2,60
2,26
2,32
247
0,53
170

3,08
279
341
330
291
2,52
2,39
2,82
2,72
3,52
3,56
243
2,18
225
186
1,66
1,87
1,20
27
2,78
1,49
123
085
0,48
037
0,00
0,83
3,55
3.01
2,09
2,18
2,06
178
1,54
177
1,73
345
3,14
284
2,32
2,47
142
1,20
1,42
162
344
3,83
3,39
5.36
2,87
293
2,53
2,55
2,89
0,79
1,79

384
3,53
4,00
3,84
342
277
2,76
3,07
293
432
4,37
3,23
297
3.07
2,85
240
2,25
170
353
361
229
206
166
131
1,20
0283
0.00
4,38
383
288
291
286
259
231
2,53
2,43
4,09
3,87
346
3,15
3,30
225
2,01
2,20
2.4
427
4,63
4,18
575
3,70
375
3,30
3,28
340
130
220

133
154
2,55
2,78
2,88
3,76
335
3,86
3,95
072
0,46
1,25
1.54
1,33
1,85
2.1
275
315
113
0,94
231
2,34
2,81
3,08
3,20
3,55
4,38
0,00
059

1,25
1,09
213
2,39
224
2,03
019
0,66
0,86
4,66
0,69
0,69
141
1,68
1,77
-1,24
0,31

0,93
104
2,15
234
2,38
3,20
2,79
3,32
3.40
0,66
0.56
0,65
0,94
0.76
1.28
181
2,16
2,56
0,95
0,74
189
1.82
2,32
2,54
2,68
3,01
3,83
0,59
0,00
1,04
134
103
127
1,59
1.45
1,67
1,88
1,15
037
0,69
0,64
1,59
183
166
145
044
0,87
0,88
437
0.18
0,10
0,84
114
1.26
-0,83
017

8P

1,03
079
1,62
1,88
1,73
229
1,90
246
251
144
152
039
0,10
043
023
0,57
144
1,51
137
126
141
107
156
1,67
1,81
2,00
2,88
1,64
1,04
0,00
0,47
0.09
031
057
0.40
0,84
1,68
1,14
0,70
049
084
081
0,90
0,68
048
148
178
1,30
4,00
098
0,95
045
0.62
0,81

0,12
0,14

BP0 BPI4  BPWS  BPIS

0,84
0,63
142
144
128
1.88
148
2,02
2,09
1,56
1,70
074
0,52
0,88
051
0,52
0,85
135
1,82
1,70
1,79
1,37
182
182
196
218
291
1,92
134
0,47
0,00
0,56
0,63
0.68
045
047
134
097
107
093
1,28
1,12
1,09
0,84
071
1,76
1,89
137
366
132
1,24
0,52
0,38
0,50
012
0,18

1,09
0,87
191
197
182
238
1,97
2,54
2,58
146
1,53
038
0,12
036
0,23
0,60
1.18
1.54

1,18
1,32
1,00
1,50
162
177
2,06
2,86
1.62
1,03
0,09
0.56
0,00
0,27
057
043
0,69
177
122
0.87
0.43
0,77
074
0,86
0,65
0.45
147
1,78
1,33
4,18
0,94
0.83
052
0,70
0,80
0186
0,22

1,33
1,08
2,04
2,07
1,86
227
1,90
2,47
2,50
1,73
1,79
064
0,39
0,54
042
043
1,05
1,32
1,39
1,33
1,16
0,77
126
1.36
1,50
1,79
259
1,86
1,27
031
0,63
0,27
0,00
0,33
0.29
0.55
1,94
1,44
091
0,62
0,92
051
0,60
0,39
0,18
1,72
2,04
1,59
429
1,17
1.18
078
0,89
107
0,03
0,42

1,55
1.26
2,07
2,05
1,78
2,03
168
2,25
228
2,01
2,09
0.95
0,67
0,87
0,34
022
0,78
1,00
169
1,65
1.21
073
114
1,14
1,29
154
23
2,18
15¢
0,57
0,68
057
033
0,00
024
0,36
2,02
1.82
123
0,95
124
0,52
040
0,15
018
2,04
234
187
425
1.50
1,50
0,99
1.03
1,18
0,20
0,50

BP7 BRI BPSMID  BPSM9Y

1,32
102
185
184
1,60
1,98
1,61

2,18
221
182
192
0.79
0,51

078
021

0417
077
1.1

1,67
1,60
1,39
093
137
138
153
177
253
2,04
145
0,40
045
043
029
0,24
0,00
027
178
1,38
1,10
085
118
0.70
0,64
0,39
029
1,89
2,15
1.66
4,06
1,38
135
078
079
094
015
027

1.42
1,10
1.75
1,7
1,42
in
135
192
1.94
1,99
21
1,02
0,74
104
048
0,14
051
0.90
194
1.87
1,57
1,08
1.46
1,39
153
1,73
2,43
227
167
0.64
047
069
0,55
0,38
027
0,00
1.74
144
134
1.1
144
088
072
0,50
050
21
232
1.82
380
1.62
1,58
083
0,85
0,97
033
0,19

0,95
095
034
0,63
0,96
2,10
175
2,04
2,20
1,55
181
167
167
195
1,82
183
1,84
2,40
2,74
2,55
3,09
270
3,15
313
327
345
4,08
2,24
1,88
1,68
134
177
194
2,02
178
174
0,00
0,72
187
1,95
224
245
242
217
2,05
2,05
1.79
137
2,50
1,99
182
132
1,07
0.88
0.10
151

0,23
0,36
1.01
1,23
1.38
2,40
2,01
244
256
0,90
115
1,02
110
1,30
1,34
1.48
1.73
2,28
2,03
184
2,52
221
270
2,76
2,90
3,14
3,87
1,54
1,15
114
0,97

144
1,62
138
144
0,72
0,00
1,18
129
1,55
195
2,00
1,76

136
1,20
o
322
127
110
on
0,59
048
025
0,99




F4 - Matriz de Distancias entre Factor 1, 2,3

MELLODT
MELLOOS

Sxd Dev.
No.Cases
Matrix

BCPOO  BCPOY

0,00
037
1,61
1,66
1,57
2,54
2,16
2,66
3,06
183
1,96
1,35
113
1,15
1,24
14
177
234
2,90
2,86
288
2,55
2,87
2,70
284
an

2,01

1,15
1,35
0,76
348
1,16
0,89
0.80
087
0,55
027
0.61
3,00
3,00

0,37
0,00
145
147
135
2,28
1.88
237
273
1,81
195
1,14
0,86
1.00
0.99
1,15
1,44
1.99
2,76
273
263
2,25
239

1.50

345
1,31
1,03

087
0,33
-0,08
048

BCPO2
1,61
145
0.00
037
11
2,20
166
1,80
1,85
1,98
2,24
1,87
1,88
2,28
218
2,14
201
237
322
3,10
3,26
2,81
323
320
3,36
347
401
2,77
2,77
3.26
317
331
3,63
321
2,82
201
1,68
1,92
2,60
3,18
3,51
3,07
2,97
2,52
2,20
2,60
2,13
176
234
274
243
221
2,09
1,55
0.54
1,16

BcP3
166
147
037
0,00
0.79
1.85
1.34
1,47
1,73
2,28
253
2,01
1,92
231
2,11
2,01
1.79
2,18
343
333
333
2,84
317
3.09
323
3,33
384
291
2,80
3,12
299
318
347
304
266
1,87
1,57
1,88
2,61
3,10
345
2,96
282
241
2,18
273
239
1,95
224
2,77
2,49
2,15
1,98
1,48
061
1.08

BCPM BCPOS BCPOS  BCPST

1.57
1,35
1.1
079
0,00
1.19
084
117
1,76
27
2,85
212
1,82
213
175
157
125
1,76
3,70
3,64
333
2,81
2,89
2N
283
2,92
348
2,89
2,54
2,52
2,34
2,59
2,83
2,39
2,04
142
124
1,58
232
262
3.00
2,45
2.27
1,95
1,91
270
267
21
251
253
233
1.76
151
1,16
0,51
0.87

254
2,28
220
1,85
1,19
0.00
0,68
0,83
163
3,76
3,95
289
2,49
2,75
2,19
1,86
127
153
439
437
365
3,10
291
2,56
2,62
2,58
2,94
3,76
3.24
272
247
278
2,88
2,37
2,18
1,73
2,14
243
2,96
299
338
2,56
2,28
212
229
358
3,73
3,15
3,08
3.2t
an
2,39
213
2,02
0,85
1,05

2,16
1,86
166
1,34
0,84
0,68
0,00
0,61
1.23
3,15
3,35
2,32
199
233
184
1,53
0,97
1.20
378
3,74
3,13
2,58
257
230
2,40
239
279
338
2,99
2,77
2,61
2,82
3,00
245
217
1,38
2,00
222
2,68
2,01
329
2,43
2,16
1,86
1,85
320
322
267
3,00
293
2,76
2,16
195
1,68
0,84
083

2,66
237
1.80
1.47
1,17
0,83
061
0,00
0,86
349
372
2,80
2,54
291
245
214
157
167
4,18
412
357
3,01
3,08
2,80
280
2,83
3,08
391
3,56
333
313
339
3,55
3,02
275
1,99
2,37
2
327
3,50
388
3,03
276
247
242
373
3,65
312
2,72
3,51
3,32
2,74
2,51
221
1.15
0.83

BCPIS  BESR0  BESS!

3,06
273
195
173
176
163
1,23
086
0,00
344
366
2,85
272
317
279
252
2
1,86
3.9
369
340
286
313
292
303
291
3,00
422
4,01
3,98
3,84
4,03
421
363
335
237
3,00
326
3,69
405
442
346
3,20
2,83
2,61
405
3,60
335
303
392
368
325
3,08
2,68
148
0.52

1.83
1,81
1,98
2,28
273
3,76
3,15
3,49
344
0,00
027
125
1,73
1,94
2,36
2,59
2,90
313
1,69
153
252
2,40
3,08
334
351
3,75
4,41
1,87
247

3.81
3,65
4,03
3,70
332
2,56
2,76
2,44
2,37
3.24
3,40
319
3,26
2,80
226
1.82
0,90
1.16
4.1
235
1.89
2,48
264
219
-0,05
154

1,98
195
224
253
295
3.85
335
372
3,66
0,27
0,00
1,32
181
197
24
2,69
3,04
326
1,53
1,38
2,47
240
3,08
338
354
3.80
447
1.82
248
370
390
370
4,08
377
340
267
294
2,57
239
326
340
3.2
3N
2,87
2,33
1,79
091
125
4,38
235
2,00
2,56
275
233
0,15
161

BESS2
1,35
1,14
1.87
2,01
2,12
2,89
232
2,80
2,85
125
1,32
0,00
0,55
0.87
1,21
143
1,81
19
1,65
163
164
1,37
1,87
2,10
2,27
252
3.25
167
1,88
275
2,95
275
3,00
2,66
2,30
143
2,36
1.94
1,59
2,38
2,59
204
2,08
1,60
1,02
1,56
142
1,10
4,19
1,69
137
1,66
1,84
145
0,07
079

=)
1,13
0,86
1,88
1,92
1.82
249
1,99
2,54
2,72
173
1,81
0,55
0,00
0,50
0,66
0,90
134
1,62
2,12
213
1.78
1,42
163
178
1,92
219
298
1,66
1,60
2,26
245
2,26
2,58
212
1,76
091
2,06
161
1.24
1,94
2,19
1.54
1,55
1.07
0,58
1,52
169
1.21
410
141
1,15
122
1,38
1,07
0,04
041

BESM BESOS BESeS  BESS7

1.15
1,00
2,28
2,31
213
275
233
291
317
1,94
1.97
0,87
0,50
0,00
0,61
097
156
188
223
228
1.88
1.63
1,63
1,78
1.92
2,25
312
136
1.21
195
222
1.94
2,27
1,88
1,55
1,05
2,12
1,54
0.83
1,55
1,75
125
137
1,00
074
1.23
1,70
1,25
442
0.99
0,80
1,02
1,28
1,16
0,22
0,39

1,24
0,99
2,18
2n
1,75
2,19
1,84
2,45
279
2,36
244
121
066
061
0,00
0,38
0,99
1,39
2,68
273
2,07
1,70
1,50
148
161
1.90
2,76
1,85
1,45
1,69
1,88
1,69
1,98
148
113
048
1,92
147
1,08
1.47
1.7
0,94
0,92
0,48
0,51
1,70
2,16
162
4,19
1,29
1,18
0,89
1,02
0,96
-0,02
0,22

1,44
1,158
214
201
1,57 .
1,86
183
214
252
2,59
2,69
1.43
0,80
097
0,38
0,00
0,62
1,08
291
295
2,18
174
1.48
1,35
147
1,71
252
221
1,76
1,76
187
177
201
1,44
1.1
0,16
193
1,60
1,36
1,66
198
1,01
085
0,39
0,58
2,05
246
1,89
4,07
1.63
1,53
1,08
1.1
1,03
0,15
0,29

1.
144
201
1.79
1.25
127
0,97
1,57
201
2,90
3,04
181
134
1.56
0,99
0.62
000
0,70
3,29
3,30
249
1,98
176
1.50
1,60
1,71
237
2,75
2,29
2,07
2,05
210
229
168
1,39
0,51
196
185
1,92
2,12
248
148
1,22
0,90
1,04
2,58
2,88
227
375
219
208
151
140
1,26
0,45
041

BESes CGDWO  CGDB1

234
1,99
2,37
218
1,76
153
1,20
1,67
1,86
313
3,26
1,99
1,62
1,88
1,39
1,08
0,70
0,00
32
325
2,21
1,68
1,44
1,13
1,23
1,20
173
320
2,82
262
285
2,63
2,77
2,14
1,92
0,99
2,63
251
241
264
296
1.78
148
1.18
117
304
3,25
2,72
4,15
2,67
2,55
21
2,05
1,88
073
0,52

2,90
276
322
343
3,70
439
378
4,18
3.9
1,69
153
165
2,12
223
2,68
2,91
329
321
0,00
024
1,44
170
249
293
3.07
329
3,83
258
3,12
4,16
445
413
445
406
375
293
397
350
2,89
368
3
3,28
3,35
294
235
258
222
236
553
2,89
2,64
319
343
3.09
0,07
1.9

2,88
273
310
3,33
364
4,37
374
4,12
3,89
1,53
1.38
1,63
213
228
2,73
295
3,30
3.25
024
0,00
1,59
1.79
2,63
3,04
3,20
340
394
259
3,15
4,22
4,50
4,20
4,53
413
381
2,96
392
348
284
375
3,85
335
343
3.01
240
2,59
2,13
2,30
538
2,94
2,66
32
344
307
0,12
1,91

cooez
288
2,63
3,26
33
33
3,65
313
3,57
340
2,52
247
1,64
1.78
1.68
2,07
2,18
2,49
221
144
1,59
0,00
0,56
1.20
1,65
177
1.84
2,44
2,87
3,01
3,59
388
3.5
379
3,30
3,07
223
3,82
3,37
2,65
3,22
3,35
243
2,44
210
162
2,82
287
2,69
5,56
2,76
2,60
2,86
3,06
2,83
0,36
1,51

CGD9I  CGDS4 CGDeS CGDOS  CGDOT

2,55
225
281
284
281
3.10
2,58
3,01
2,86
240
240
137
142
183
1,70
174
1,98
1,68
1,70
1,79
056
0,00
0,97
132
148
1,63
217
278
2,83
3,30
354
3.28
3,51
297
2,72
1,76
KR4
3,02
243
3.00
3,18
2,16
21
1,72
1.20
270
274
246
507
259
240
253
269
242
048
1,14

267
239
3,23
3,17
2,69
291
257
3,08
3,13
3.08
3,08
187
1,63
163
1.50
148
176
144
249
263
120
097
0,00
0,50
0,60
0,68
1.67
2,89
267
278
3,04
274
289
235
221
1,56
3,39
2,96
2,25
2,55
27
1,52
145
126
1,13
281
3,18
279
535
245
2,39
235
2,49
2,42
032
1,17

2,70
24
320
3,09
27
2,56
230
2,80
2,92
3,34
3,38
210
176
1,79
148
1356
150
1.13
2,93
3,04
1,65
1,32
0,50
0,00
0,18
048
1,38
31
276
2,63
2,83
2,60
2,70
2,13
2,01
142
3,28
292
234
2,50
2n
142
1,24
1.13
1,19
3,00
341
295
519
2,56
253
231
240
237
042
1.1

2,84
2,55
3,36

212

243

274
144
1.26
122
135
312
3,56
3,10
5,31
2,65
2,84
241
2,49
2,50
042
122

3N
2,80
347
333
292
258
239
2,83
29
375
3,80
2,52
219
2,25
1.90
171
1n
1,20
3,29
340
1,94
1,63
0,88
048
0,39
0,00
092
3.58
320
293
3,10
29
2,96
2,38
2,31
1,76
359
329
2,78
288
3,00
1,78
1,56
1,52
1,62
347
3,85
3,39
5,36
3.01
299
27
2,78
273
063
1,30

CGDe BP0 BPWI

392
3,58
4,01
3,84
3,48
2,94
279
3,08
3,00
a4
447
325
2,98
3,12
276
2,52
2,37
1,73
3,83
394
244
217
167
1,38
1,31
0,92
0,00
446
41
378
3,89
376
378
3,20
315
254
432
a1
368
3,78
4,00
2,69
245
2,40
243
435
4,63
4,18
575
3,92
3,87
3,57
3,59
352
1,10
1,59

1,33
1,58
277
291
2,89
3,76
3.38
3
4,22
1,87
1,82
1.67
1.66
1,36
1,85
221
275
320
2,58
2,59
287
2,78
2,89
31
3,22
3.58
448
0,00
0,88
230
260
2,28
2,87
2,58
2,29
2,27
2,30
164
1.0
177
1,78
222
245
224
2,09
0,19
112
1,05
4,69
0,83
0,70
1,50
1,79
17
087
067

1,16
1,36
2,77
2,80
2,54
3,24
299
3,56
4,01
247
248
188
1,60
1.21
1,45
1,76
2,29
2,82
312
315
3,01
2,83
267
2,76
2,85
3,20
411
0,88
0,00
1,42
173
141
1,79
1,75
1.50
1.84
188
1,18
043
0,91
1,00
1,59
1,83
175

079
178
141
453
0,26
0,52
0,85
1,14
1,39
-0,81
012

BPM2 BPNI BRI BPWS BPWS  BPIOT

1,95
2,01
326
3,12
2,52
272
2,77
3,33
3,98
364
3,70
275
226
195
1,69
1,76
207
2,62
4,16
422
359
3,30
2,78
263
285
293
3,78
2,30
142
0,00
0.48
0.09
0,43
0,62
0,70
1,84
199
1,57
1,37
0,61
0,86
1,27
1,39
1,85
2,18
2,19
3,07
2,56
4,62
1.51
175
1,19
1,18
174
0,68
0,94

2,03
2,08
3,17
2,99
2,34
247
261
3,13
384
381
3.90
2,95
245
2,22
1,88
1,67
2,05
265
4,45
4,50
388
354
3,04
2,83
2,85
3,10
3,89
260
173
0,48
0,00
057
065
078
0,84
1,83
1,79
1,55
1,69
1,05
133
158
161
1,85
2,37
247
3,26
27
432
184
2,04
1,34
1,21
1,76

0,55
1,16

199
204
331
3,18
2,50
278
282
3,39
4,03
3,65
370
275
226
194
1,69
177
210
2,63
413
4,20
3,56
3,28
2,74
260
262
291
376
228
141
0,09
0,57
0,00
0,40
0,62
072
1,86
2,08
162
1,35
0,56
0,79
1,23
1,36
1,64
2,17
2,18
3,08
257
an
149
174
1,21
1,23
1,79
0,69
0,93

2,37
2,40
363
347
2,83
2,88
3,00
3,55
a2
4,03
4,08
3,09
2,58
227
1,98
2,01
2,29
277
445
4,53
379
351
2,89
2,70
2,69
2,9
3,78
267
1.79
043
0,65
0,40
0,00
063
0,92
210
2,36
1,99
1,73
0,90
1,04
1,38
148
1.85
243
2,57
348
297
4,94
1,86
2,13
1,58
1,58
2,13
-0,70
1,20

2,10
2,04
a2
3,04
239
237
245
3,02
3,63
370
3,77
2,66
212
188
148
144
168
214
4,06
413
3,30
297
2,35
213
212
238
320
258
1,75
0.62
0,78
0,62
0,63
0,00
o4
1,53
217
182
154
0,96
124
091
0,91
1.28
1.88
2,46
3,26
2N
468
175
1,94
1.31
128
1,76
037
1,04

171
1,64
2,82
2,66
2,04
2,18
217
2,75
335
332
340
230
1,76
1,86
1,13
1.1
139
1,92
375
3.81
307
272
221
2,01
2,05
23
3,15
229
1,50
0,70
084
072
0,92
041
0,00
1,19
1,856
147
1,26
0,68
1,24
0,81
0,80
1,02
158
2,16
2,90
233
4,36
1.49
1,63
0,84
0.80
1,368
-0,29
0,79




Anexo F5 - Analise MDS
Final Configuration
D-star: Raw stress = ,0000000; Alienation = ,0000032
D-hat: Raw stress = ,0000000; Stress = ,0000032

DIM. 1 DIM. 2

BCP90 -0,84 0,71

BCP94 -0,16 0,53
BCP98 0,33 -0,44
BES90 -1,31 -0,42
BES94 -0,33 0,48
BES98 0,69 0,21

CGD90 -0,68 -0,89
CGD94 0,65 0,04
CGD98 1,65 -0,22

Anexo F7 - Analise MDS

Final Configuration
D-star: Raw stress = 0,000000; Alienation = 0,000000
D-hat: Raw stress = 0,000000; Stress = 0,000000

DIM.1 | DIM.2
BCP98 0,26 -1,01
BES98 0,24 0,16
CGD9Y8 1,54 0,62
BPI98 -0,58 0,05
BPSM98 0,43 0,17
MELLO98 -1,03 0,67

Anexo F9 - Analise MDS
Final Configuration
D-star: Raw stress = 0,000000; Alienation = 0,000000
D-hat: Raw stress = 0,000000; Stress = 0,000000

DIM. 1 DIM. 2
BPISO -0,47 -0,72
BPI94 -0,64 1,05
BPIS8 0,65 -0,21
BPSMS0 1,21 0,87
BPSM94 -1,17 0,57
BPSM98 0,41 -0,81
MELLOS0 -0,29 -0,65
MELLO94 -0,52 -0,23
MELLOS8 0,83 0,13

Anexo F6 - Analise MDS
Final Configuration
D-star: Raw stress = ,0000000; Alienation = ,0000026
D-hat: Raw stress = ,0000000; Stress = ,0000026

DIM. 1 DIM. 2
BPI90 -1,00 -0,51
BPI94 1,36 -0,44
BPI198 0,23 1,10
BPSM90 -0,16 -0,48
BPSM94 0,90 -0,52
BPSM98 -0,13 1,38
MELLO90 -0,85 -0,52
MELLO94 -0,10 -0,23
MELLO98 -0,25 0,21

Anexo F8 - Analise MDS

Final Configuration
D-star: Raw stress = ,0000000; Alienation = ,0000039
D-hat: Raw stress = ,0000000; Stress = ,0000039

DIM. 1 DIM. 2
BCP90 -0,32 0,58
BCP94 -1,22 0,14
BCP98 -1,33 -0,88
BES90 0,48 -0,48
BES94 0,34 0,60
BES98 -0,38 0,17
CGD20 1,49 -0,69
CGD94 0,68 0,37
CGD98 0,26 0,19

Anexo F10 - Analise MDS

Final Configuration
D-star: Raw stress = 0,000000; Alienation = 0,000000
D-hat: Raw stress = 0,000000; Stress = 0,000000

DIM. 1 DIM. 2
BCP98 1,73 -0,13
BES98 -0,04 0,34
CGD98 -0,39 -0,95
BP198 -0,46 0,46
BPSM98 -0,56 -0,56
MELLO98 -0,27 0,84




Anexo F11 - Analise MDS
Final Configuration
D-star: Raw stress = ,0000000; Alienation = ,0000031
D-hat: Raw stress = ,0000000; Stress = ,0000031

DIM. 1 DIM. 2

BCP90 0,70 -0,31
BCP94 0,01 -0,86
BCP98 -0,72 -1,04
BESQ0 1,11 -0,14
BES94 0,49 0,27
BES98 -0,58 -0,02
CGD90 0,78 0,78
CGDY%4 -0,38 0,71

CGD98 -1,40 0,60

Anexo F13 —Analise MDS
Final Configuration
D-star: Raw stress = ,0000000; Alienation = ,0000047
D-hat: Raw stress = ,0000000; Stress = ,0000047

DIM. 1 DIM. 2
BCP98 -0,01 -1,30
BES98 0,24 -0,03
CGD98 1,53 0,31
BPIS8 -0,37 0,26
BPSM98 -0,32 0,54
MELLO98 -1,08 0,20

Anexo'F15 —Analise MDS
Final Configuration
D-star: Raw stress = ,0000000; Alienation = ,0000039
D-hat: Raw stress = ,0000000; Stress = ,0000039

Anexo F12 - Analise MDS

Final Configuration
D-star: Raw stress = ,0000000; Alienation = ,0000038
D-hat: Raw stress = ,0000000; Stress = ,0000038

DIM. 1 DIM. 2
BPI90 -1,22 -0,34
BPI194 0,30 0,45
BPIS8 1,01 0,48
BPSM80 0,91 -1,28
BPSM94 -0,49 0,58
BPSM98 0,52 0,77
MELLO90 -1,01 -0,30
MELLO94 -0,57 0,09
MELLO98 0,56 -0,43

Anexo F14 —Analise MDS

Final Configuration
D-star: Raw stress = ,0000000; Alienation = ,0000021
D-hat: Raw stress = ,0000000; Stress = ,0000021

DIM. 1 DIM. 2 DIM. 3
BCPS0 0,53 -0,54 043
BCP94 -0,13 -0,89 0,12
BCP98 -0,73 -0,72 -0,60
BESS90 1,06 -0,10 -0,27
BESS4 0,33 0,11 0,43
BES98 -0,60 -0,02 0,08
CGD90 0,98 0,77 -0,41
CGD9%4 -0,31 0,63 0,24
CGD98 -1,12 0,76 -0,02

Anexo F16 —Analise MDS
Final Configuration
D-star: Raw stress = ,0000011; Alienation = ,0000877
D-hat: Raw stress = ,0000003; Stress = ,0000466

DIM. 1 DIM. 2 DIM. 3
BPI90 -0,90 -0,60 0,10
BPI194 0,04 1,12 0,10
BPI98 0,86 0,03 -0,48
BPSM90 0,74 -0,13 1,08
BPSM94 -0,67 0,85 -0,10
BPSM98 0,55 -0,38 -0,86
MELLO90| -0,70 -0,58 0,12
MELLO94| -0,45 -0,02 -0,17
MELLO98 0,53 -0,28 0,22

DIM. 1 DIM. 2 DIM. 3
BCP94 -0,25 -0,96 0,00
BCP98 -1,31 -0,87 0,12
BES9%4 0,39 0,12 -0,43
BES98 -0,67 0,08 0,10
CGD94 -0,32 0,82 -0,29
CGD98 -1,18 1,01 0,26
BP194 0,94 0,03 0,62
BPI98 -0,04 -0,08 0,04
BPSM94 1,17 0,24 0,29
BPSM98 -0,04 0,18 -0,27
MELLO94 0,98 -0,05 -0,29
MELLO98 0,33 -0,53 -0,15
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