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Fusoes e aquisicoes no sector bancario: Homogeneizacao ou

diferenciacao dos produtos bancarios?

Resumo

Nos ultimos anos, as F&A tém constituido um dos meios privilegiados pela
banca para assinalarem a sua posicdo competitiva. Diversos autores
debrugcam-se sobre a andlise das motivagdes e consequéncias das F&A, outros
estudos visam encontrar evidéncia que favoreca a relacdo entre concentracao
e poder de mercado.

Existem, no entanto, estudos empiricos que reconhecem a existéncia de outros
instrumentos competitivos, além do preco, e a sua forte relagdo com a estrutura
de mercado. Assim, considerando que 0s processos de integracao levaram as
entidades a repensar a sua estratégia ao nivel da oferta de produtos e servicos,
este estudo incide na analise dos impactos da estratégia de integracao
resultante dos processos de F&A.

Para o efeito, foi utilizada a metodologia baseada nos estudos de casos
especificos, que permitiu ndo s6 conhecer a estratégia de integracao seguida
pelos bancos, mas também o impacto dessa estratégia na oferta de cartdoes de
credito. Foram também aplicados testes ndo paramétricos, nomeadamente o
Teste de Mann-Whitney, com a finalidade de verificar a existéncia de
diferencas entre os grupos bancarios que homogeneizaram a sua oferta de
cartoes de crédito sob uma unica marca e entre os que mantiveram uma oferta
diferenciada, com marcas distintas.

Os resultados obtidos no presente estudo permitem concluir que a maioria dos
grupos bancérios analisados optaram pela homogeneizacao da oferta bancaria
e que o seu desempenho foi superior ao dos bancos que mantiveram produtos
e marcas sob marcas distintas. Tais conclusées parecem evidenciar a
importancia que a marca tem como elemento de diferenciagdo e a sua

utilizacao como instrumento concorrencial.

Palavras-chave: fusdes e aquisicbes (F&A), sector bancario, diferenciagédo do

produto.



Mergers and acquisitions in the banking sector: Banking products’

homogenization or differentiation?

Abstract

In recent years, M&As have constituted one of the privileged ways for the
banking sector to designate its competitive position. Several authors have
studied the motivations and consequences of M&As. Other studies aim at
finding evidence that favours the relationship between concentration and market
power. There are, however, empirical studies that recognize the existence of
other non-price instruments and its strong relation with market structure. Thus,
considering that integration processes had taken the entities to rethink its
strategy at the level of the products and services offer, this study aims at
analysing the impacts of the M&As integration strategy.

For that purpose, case study methodology is used, that not only allowed to
know the integration strategy followed by banks, but also its impact in the credit
card offers. Nonparametric tests, such as the Mann-Whitney test, were also
applied, with the purpose to detect differences between the banking groups that
uniformed its credit cards offers under a single brand and between those that
had kept a differentiated offer, with several brands. The results obtained from
the present study allow us to conclude that the majority of the analyzed banking
groups had opted for the homogenization of the credit cards offers and that its
performance was superior to those that had kept products and services under
separate brands. Such conclusions seem to evidence the brand importance as

a differentiation element and its use as a competitive instrument.

Keywords: Mergers and acquisitions (M&As), banking sector, product
differentiation.
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INTRODUCAO
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Nos ultimos vinte anos, o sector bancario registou uma série de
alteracoes significativas. Entre as forgas motivadoras de tais mudangas podem-
se destacar a globalizacdo, a crescente desregulamentagcédo e liberalizacao
observadas em quase todas as actividades econémicas e o papel
desempenhado pelas novas tecnologias.

A desregulamentacdo e a liberalizagcdo da actividade bancaria
promoveram a concorréncia ao nivel interno e internacional e tornaram mais
hibrida a separagao entre a banca comercial, a banca de investimento e outras
actividades ndo bancarias. Os bancos viram assim a sua capacidade de
actuacao alargada a outras areas financeiras que tradicionalmente |hes
estavam vedadas. Para tal, contribuiu bastante o aprofundamento da Uniao
Europeia, sobretudo a concretizagdo da Unidao Monetéria. Por seu turno, as
novas tecnologias tiveram impacto a varios niveis, permitindo as instituicbes
alargar a sua oferta a uma gama mais abrangente de produtos e servicos
financeiros e estabelecer novos canais de distribuicdo e de relacionamento
com os clientes.

Na perspectiva de Leite (2001: 36), todas estas altera¢des influenciaram
o funcionamento do sistema bancario e exerceram grande influéncia no seu
comportamento e desempenho. A crescente liberalizagdo do mercado
contribuiu ndo s6 para o aparecimento de novos produtos e novas formas de
concorréncia, mas também para um crescente esforco de racionalizacdo que
em grande parte tem vindo a ser concretizado através de fusdes e aquisi¢des
(F&A).

As F&A tém constituido um dos meios privilegiados pela banca para
assinalarem a sua posicao competitiva. Contudo, tal como Matos e Rodrigues
referem (2000: 23), apesar deste tipo de operacdes apresentarem grandes
“potencialidades em termos de geracdo de eficiéncia, também oferecem
maiores perigos para o processo concorrencial, nomeadamente devido ao seu
menor grau de flexibilidade e a sua eventual irreversibilidade”. No entanto, pela
maior credibilidade que oferecem apresentam uma verdadeira ameaca a
concorréncia.

Desta forma, o sector bancario evoluiu de uma légica de producao para
uma légica de performance, onde o principal objectivo é a obtencdao da

dimensdo competitiva que permita fazer face aos concorrentes. Em termos
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estratégicos, ndo é suficiente diferenciar a oferta (ja que os produtos bancarios
sdo facilmente imitaveis), mas é sobretudo importante segmentar os clientes.
Aqui, a gestdo das marcas ganha acrescida importancia estratégica,
contribuindo para clarificar escolhas, visto que a marca torna-se um meio para
alcancar a diferenciacao.

A nova orientagao estratégica para a banca, segundo Freire (1998: 65),
passa pela promoc¢ao por parte dos grupos bancarios de uma “forte dinamica
de competicdo interna entre todas as suas agéncias e canais, cabendo ao
cliente a decisdo ultima de escolher a oferta que melhor se adeque aos seus
interesses e preferéncias”. No que diz respeito a gestao das marcas, 0s grupos
bancérios poderdo ter uma marca institucional a ao mesmo tempo marcas
especificas para cada rede ou optar por uma marca Unica para todas as
agéncias, canais e segmentos.

Esta problematica da homogeneizacao ou diferenciacdo das marcas e,
consequentemente, dos produtos bancarios tem sido de importancia capital
sobretudo com as fusbes e aquisicées que tém sido levadas a cabo por varios
grupos nacionais. E, por isso, pertinente analisar até que ponto “reter o valor de
marcas antigas e respeitadas no mercado, na conviccao de que a integracao
sob uma marca unica afectaria a fidelidade dos clientes” sera preferivel ou nao
a tentativa de criar uma “identidade Unica as varias redes comerciais do grupo,
por forma a construir uma imagem mais forte e abrangente no mercado de
retalho” (Freire, 1998: 74).

A problematica das F&A tem sido objecto de intensa investigagdao quer
no ambito da Economia Industrial, quer no ambito da Economia Financeira.
Digamos que estas duas areas constituem os eixos centrais a volta dos quais
se tentam explicar as motivagbes para a concretizacdo das F&A e se tenta
analisar até que ponto ou em que medida os efeitos esperados sao de facto os
obtidos.

Na area da Economia Industrial, a maioria dos estudos empiricos analisa
os efeitos daquele tipo de opera¢des ao nivel da performance das empresas
com base em indicadores tais como quota de mercado, racios de rentabilidade,
niveis de eficiéncia, obtencdo de economias de escala e de gama. No entanto,
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muitas das conclusées a que chegaram parecem divergir e em muitos casos
apresentam resultados contraditorios.

Alguns dos estudos sobre F&A averiguam a relacdo existente entre o
grau de concentracdo e o poder de mercado. O aumento da concentracao
reduzirqd a concorréncia existente e permitird as empresas usufruir de maior
poder de mercado.

No entanto, alguns estudos avancam com a hip6tese de que o poder de
mercado podera resultar, ndo necessariamente de uma estrutura de mercado
mais concentrada, mas sim da capacidade das empresas em influenciar a
concorrencialidade existente através do poder de mercado resultante da sua
superioridade em termos de eficiéncia, da superioridade da sua oferta
relativamente a concorréncia e/ou ainda da criacao de barreiras que limitam a
concorréncia.

A andlise do poder de mercado tem-se revelado interessante para
alguns autores na medida em que se verifica que a concorréncia entre as
empresas podera ocorrer tendo por base o preco, mas também outros
instrumentos. Os estudos que incidem sobre esta tematica tém tentado
encontrar evidéncia segundo a qual o poder de mercado se reflecte nos precos
praticados, contudo, alguns reconhecem a existéncia de outros instrumentos
competitivos além do preco e a sua forte relagdo com a estrutura de mercado.
De referir, que algumas analises consideram o impacto da desregulamentacao
e da liberalizacdo no comportamento competitivo considerando que tais
alteracdées foram acompanhadas pelo aumento da concorréncia baseada no
preco e noutros instrumentos nao-preco, outras consideram ainda que tais
alteracdes contribuiram para a adopg¢do de um comportamento estratégico

baseado na utilizagdo de instrumentos concorrenciais, além do preco.

O ponto de partida do presente trabalho reside no facto de uma das
caracteristicas da actividade bancaria ser a procura de fusdo ou aquisicao de
um concorrente no mercado doméstico. Estes processos de integragao levaram
as instituicbes a repensar as suas estratégias ao nivel da oferta de produtos,
nomeadamente dos cartbes de crédito. A existéncia de vérias unidades de
negécio sob o mesmo “chapéu” podera criar disfuncionalidades na integracao,

como tal parece plausivel que se opte por uma estratégia de uniformizacéao ao
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nivel do produto (i.e. cartao de crédito) com vista a ter uma oferta Unica — a do
Grupo —, sem deixar de privilegiar a diferenciacéo da clientela.

A expressao “Fusédo e Aquisicao” (F&A) utilizada ao longo do trabalho
abarca uma acepcao ampla do fendbmeno de concentracao, pelo que nao se
pretende qualquer exaustividade na delimitagdo dos conceitos de fusdo e de
aquisicao ou de outros conceitos que embora ndo aqui mencionados poderao
ser incluidos naquela expressdo pelos efeitos que as suas operacdes
provocam nas estruturas empresariais. Desta forma, o conceito de F&A é
entendido com base na abordagem do conceito de fusdo feita por Matos e
Rodrigues (2000: 31), segundo a qual sdo abrangidas “opera¢des cuja principal
caracteristica € a de submeterem a um Unico centro de racionalidade unidades
empresariais que até entdo gozavam de autonomia. Consequentemente,
embora ndo seja necessaria a integracdo dessas unidades sob uma unica
personalidade juridica, passa a existir uma subordinacdo a uma estratégia
comum”.

Com o propésito de alcangar os objectivos propostos, optou-se por
efectuar uma andlise de estudos de caso relativos aos bancos comerciais dos
cinco maiores grupos bancarios portugueses (BES, BCP, BPI, CGD e
Santander Totta) que seguiram este tipo de estratégia, de realcar que o Banco
Internacional de Crédito (BIC), que integra o Grupo BES tem seguido uma
estratégia de crescimento organico. Nao obstante, a andlise deste grupo foi
considerada pertinente pela crescente integracado das estruturas operacionais
do BES e do BIC, com vista a obtencao de sinergias e pelo facto de, na fase de
realizacdo deste estudo, tomar-se conhecimento da estratégia de fusdo por
incorporagéo do BIC no BES.

A andlise foi restrita ao estudo da abordagem comercial ao nivel da
actividade da Banca de Retalho, incidindo especificamente no segmento de
particulares e num tipo de produto bancario: o cartdo de crédito. Desta forma,
ao analisar as diferentes estratégias de integracdo dos diversos grupos,
pretende-se analisar as estratégias seguidas ao nivel dos cartdes de crédito.
Para tal recorre-se a informacéo institucional disponibilizada na Internet, a
analise dos Relatorios e Contas anteriores e posteriores ao momento da
integracdo, as noticias publicadas em jornais e revistas de especialidade e a

entrevistas junto dos principais responsaveis e colaboradores de algumas das
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instituicdes, nomeadamente daquelas onde a disponibilidade da informacéo por
outros canais alternativos ndo era tdo completa.

Na andlise seguiu-se a abordagem de estudos de caso proposta por
Rhoades (1998: 276). Segundo o autor, as andlises estatisticas realizadas
incluem na amostra uma quantidade significativa de fusdes, permitindo a
obtencdo de generalizagdes estatisticas validas. No entanto, dada a limitagao
do numero de observacoes, os estudos de caso ndo permitem a obtencao
daquele tipo de conclusdes.

Assim, tal como o autor salienta, apesar de nao ser possivel a obtencao
de resultados generalizaveis, a andlise de casos permitird obter informagéao a
partir da observacao do comportamento e da performance das empresas que a
analise estatistica nao fornece.

A andlise qualitativa dos estudos de caso €& posteriormente
complementada pela andlise quantitativa de alguns indicadores econdémicos e
financeiros dos grupos analisados. A aplicagdo de testes ndo paramétricos visa
essencialmente comprovar ou nao as hipéteses levantadas e tem por objectivo
principal encontrar possiveis diferencas em termos de desempenho entre os
dois grupos de bancos, i.e., entre 0s bancos que uniformizaram a sua oferta
sob uma marca unica e entre os bancos que mantiveram a diferenciacédo dos

produtos, através de marcas distintas.

O propésito da tese € o de responder a seguinte questdo: quais 0s
impactos da estratégia de integracao resultante dos processos de F&A na
oferta bancaria de cartbes de crédito?

Assim, a partir do momento em que os bancos encetam um processo de

F&A ha todo um conjunto de questdes inerentes que se pretende considerar:

— Como é que os bancos desenvolvem o seu processo de F&A?

— Qual o impacto do processo de consolidacdo sobre a gama de
produtos, nomeadamente sobre a gama de cartdes de crédito

oferecidos?
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— Sera que um processo de F&A e a consequente integracao das
diversas unidades implica uma estrutura Unica e consequentemente

produtos unicos, i.e. homogéneos?

— Ou sera que em termos de estratégia e de rentabilidade é preferivel
para o grupo bancario manter uma oferta diferenciada de produtos,
detendo a marca institucional do grupo e, simultaneamente, marcas

especificas para cada rede?

— Sera a marca um elemento diferenciador?

A hipétese de partida do presente trabalho assenta na ideia de que a
marca constitui um elemento de diferenciagcdo dos produtos e constitui um
elemento gerador de valor e de incremento de poder para 0s grupos que optam

por uma estratégia monomarca.

A tese foi desenvolvida ao longo de 6 capitulos. O capitulo 2 tem por
objectivo analisar os principais factores que contribuiram para as
transformacdes do sector bancario. Desta forma, o aumento dos processos de
concentracdo encetados pelas entidades bancarias € resultado do novo
ambiente concorrencial em que a banca passou a operar e que, por sua vez,
incentivou as entidades bancarias, além do esforco de consolidacdo, a
adopcao de formas mais sofisticadas de fazer face a concorréncia.

No capitulo 3 apresenta-se 0 enquadramento teorico relativo a
abordagem conceptual das F&A e as diversas tipologias de combinacdes entre
empresas, finalizando com a apresentacdo das principais motivacbes de
caracter econémico ou nao que poderdo incentivar as empresas a
enveredarem por este tipo de estratégia.

No capitulo quarto, abordam-se algumas analises relativas ao poder de
mercado no sector bancario, destacando especialmente alguns estudos
aplicados a Portugal, que se debrucam sobre a relacdo entre o poder de
mercado e o grau de concorréncia existente. Aqui, sdo de destacar os estudos
que se debrugcam na analise dos instrumentos competitivos baseados no preco

e noutros instrumentos competitivos n&ao relacionados com o preco.
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A diferenciacdo dos produtos, igualmente que outros factores, tem
contribuido para reforgar a capacidade concorrencial das empresas. Esta
estratégia tem servido como forma de distinguir os produtos bancérios
facilmente imitaveis e de permitir incrementar o poder de mercado das
entidades bancarias. A diferenciagdo dos produtos devera ser entendida de
uma forma ampla e ndo apenas no sentido de diferenciar os produtos pelas
suas caracteristicas dos produtos da concorréncia. Desta forma, a
diferenciacao devera também ocorrer ao nivel do servigo prestado, pelo que a
reputacao e a confianca constituem elementos importantes para uma estratégia
de diferenciacao eficaz. Aqui, a gestao da imagem de marca podera servir para
manter a fidelizagdo da clientela, criar barreiras de mudanca e capacidade
concorrencial face aos concorrentes.

A partir das referéncias teoricas foi possivel estabelecer um conjunto de
pressupostos que serviram como base a investigacdo empirica desenvolvida
no capitulo quinto. Numa primeira fase, recorre-se a metodologia de
investigacao baseada nos estudos de caso dos cinco maiores grupos bancarios
e com 0s quais ocorreram processos de consolidacdo de impacto significativo
no mercado e junto a clientela. O objectivo do presente trabalho é o de
encontrar diferengcas no comportamento dos grupos bancarios que optaram ou
nao por uma estratégia de uniformizacdo da marca. Assim, numa primeira fase,
foi realizado um estudo intensivo dos casos seleccionados, com vista a
encontrar padrdes de comportamento das empresas seleccionadas no que toca
a estratégia seguida em termos de imagem de marca e consequente impacto
na oferta dos produtos e servigos.

A analise dos processos de integracdo permitiu conhecer ndo sé a
estratégia de integracdo seguida pelos bancos, mas também o impacto dessa
estratégia na gama dos produtos, i.e. nos cartdes de crédito. Posteriormente,
foram analisadas as caracteristicas dos produtos oferecidos e tentou-se
responder a questao principal do presente trabalho que se prende com a
uniformizacéo ou ndo da oferta bancaria do grupo — ao nivel dos cartbes de
crédito — e a adopgao de uma marca unica.

Numa segunda fase da investigacdo empirica, foram aplicados testes
nao paramétricos com o objectivo de verificar se existem diferencas entre os

grupos que homogeneizaram os seus cartdes de crédito sob uma marca unica
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e entre 0s grupos que mantiveram uma oferta diferenciada. A existéncia de
diferencas podera ser um indicador de que de facto a estratégia seguida em
termos da gestdo da marca podera constituir um factor determinante para o
desempenho. A marca sera assim uma componente do produto — do cartdo de
crédito — que permitira a sua diferenciacdo, contudo, trata-se de uma
caracteristica que nao é imitavel. De facto, a marca torna-se um activo
intangivel do banco e um elemento diferenciador para o cliente.

Finalmente, na conclusdo do trabalho € apresentada uma sintese das
principais conclusdes obtidas a partir do estudo realizado, sem deixar de referir
as insuficiéncias encontradas e eventuais caminhos a seguir em futuras

investigagdes inseridas nesta problematica.
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CAPITULOII

CARACTERIZACAO DO SECTOR BANCARIO PORTUGUES
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2.1) INTRODUGCAO

Até meados da década de 80, a banca portuguesa encontrava-se
fortemente nacionalizada e condicionada por fortes controlos administrativos e
legais. Nos anos seguintes, varios foram os factores que impulsionaram o
desenvolvimento deste sector e que contribuiram para o aumento da sua
eficiéncia.

Segundo Tavares e Capucho (2001: 305), esses factores de
desenvolvimento traduzem-se na privatizacdo e reprivatizacado de bancos
existentes, na liberalizacdo dos mercados, na desregulamentacdo e na
aproximagao da regulamentacao existente em Portugal a de outras economias,
nomeadamente europeias, € na crescente modernizacdo das instituicoes
impulsionada sobretudo pelo aparecimento e adopc¢ao das novas tecnologias.

A adesao de Portugal a Unido Europeia e a tentativa de criagdo de um
mercado financeiro integrado, também foi um factor impulsionador do processo
de liberalizacdo. Tais alteracdes contribuiram para uma redefinicdo de
objectivos por parte dos agentes nacionais, sobretudo na presenca de um
ambiente mais competitivo. A liberalizagdo do sector financeiro contribuiu para
a reestruturacao do sector, com esforgos visiveis de racionalizacao, dos quais
0s processos de F&A encetados sdo um exemplo.

A desregulamentacdo e a desintermediacdo contribuiram para a
redefinicdo da oferta dos bancos. Segundo Almeida (2001: 19), “no contexto
concorrencial que se vive actualmente, a definicho de objectivos e a
maximizacao das sinergias passa por uma abordagem do relationship banking,
que enfatiza o conteddo do servigco, a qualidade das pessoas que ocupam 0S
diferentes postos de trabalho, [...], de modo a estabelecer lagos de confianca
com o cliente”.

Almeida (2001: 23) refere ainda que as F&A bancarias transformaram
este sector numa “industria de massa”, o que aliado a desregulamentacédo do
mercado, permitiu “um redimensionamento da oferta por uma reducado de
precos [...] a qual potencia os efeitos de uma rede de distribuicdo mais flexivel
e abrangente, enquanto vantagem concorrencial na distribuicdo de uma gama

de produtos, harmonizados no seu essencial’.
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O presente capitulo visa analisar a evolucao recente do sector bancario
portugués, tendo em consideragao os principais factores que impulsionaram de
uma forma mais ou menos directa o processo de consolidacédo bancaria.

A liberalizacao e a desregulamentacédo na banca aliados a globalizacao
e a revolucao tecnolégica promoveram um novo ambiente concorrencial, muito
diferente do existente em inicios da década de oitenta. Todas estas
transformacdes criaram para muitos bancos ameacas e oportunidades que
motivaram a adop¢dao de um comportamento estratégico defensivo através da
realizacdo de operagdes de F&A com vista a ganharem dimensao competitiva
que Ihes permitisse actuar a uma escala europeia.

A consolidacdo no mercado bancario é avaliada em termos evolutivos,
evidenciando-se o0 aumento significativo da concentracdo bancéria a partir de
2000 e com a predominéancia de cinco grupos bancarios, incluindo nestes um
banco nao doméstico.

Serd feita ainda uma andlise da estrutura do sector bancério através da
utilizacdo de indices de concentracdo que nos permitird indagar sobre a

concorrencialidade existente no sector.
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2.2) A LIBERALIZAGAO E A DESREGULAMENTAGAO

A partir da segunda metade da década de oitenta, o sector bancério
inicia um processo de liberalizacao pautado. De facto, apesar da abolicdo dos
limites de crédito e de outras medidas restritivas da actividade bancaria e da
autorizacéo concedida aos bancos privados e outras instituicdes financeiras de
operarem em Portugal, as autoridades continuaram a limitar a entrada das
entidades bancarias exigindo aos bancos a manutencao de capitais minimos.

Segundo Mexia e Leite (1992: 25), o maior obstaculo a entrada de novas
empresas residia na discricionariedade existente no que respeitava a
concessao de autorizagdes pelas autoridades responsaveis. Tal actuacao
constituia um verdadeiro obstaculo a liberalizacdo e ao ambiente concorrencial
inerente.

Os autores salientam ainda que a existéncia de tais barreiras se
fundamentava no refor¢co da solidez financeira das instituicdes, nomeadamente
dos bancos publicos, criando condigcdes para a maximizacao dos resultados
das privatizagdes e para a consolidacao da sua posicado competitiva.

O processo de liberalizacdo ganhou contornos mais reforcados com a
adesao de Portugal & Unido Europeia e posterior implementacéo do Acto Unico
Europeu. O tratado previa o estabelecimento de um verdadeiro mercado
interno até 1992, impulsionando desta forma o processo de liberalizacao do
mercado europeu e a conjugacao de esforcos para a harmonizacéao das regras
de funcionamento dos mercados, nomeadamente dos mercados financeiros.

A partir da década de noventa, a liberalizacdo € impulsionada pela plena
liberalizacdo dos movimentos de capitais com a Unido Europeia e pela
desregulamentacao e harmonizacao da legislacao aplicavel ao sector bancario,
sendo de destacar a este proposito a Segunda Directiva de Coordenagéo
Bancdria'.

Esta directiva estabeleceu um modelo de banca universal e permitiu aos
bancos e a outras instituicoes de crédito estabelecerem-se através de filiais e
prestarem servicos em qualquer pais da Unido Europeia. Posteriormente, o

' A Segunda Directiva de Coordenacdo Bancdria (Directiva 89/646/CEE, de 15 de Dezembro de 1989) foi transposta
para o ordenamento juridico portugués através do Decreto-lei n.® 298/92, de 31 de Dezembro, que estabelece o
Regime Geral das Instituicdes de Crédito e Sociedades Financeiras.
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estabelecimento da criacdo de uma Unido Econémica e Monetaria e
consequente adopgdo da moeda unica — o Euro — permitiria a integracéo dos

mercados financeiros.

2.3) A INTENSIFICACAO DA CONCORRENCIA BANCARIA

O processo de liberalizacao e desregulamentacado conduziu ao aumento
substancial da concorréncia, ndao sé a nivel interno, mas também a nivel
internacional. Verificou-se a partir da década de noventa a entrada no mercado
de novos actores aos quais as actividades bancéarias estavam vedadas e, por
seu turno, os bancos viram as suas areas de actuacao alargadas. O modelo
universal de banca criou a necessidade por parte dos bancos de adquirirem
dimensao competitiva.

O aumento da concorréncia aliado a inovacao tecnoldgica e a reducao
das assimetrias de informacao no mercado enfraqueceu o papel da banca
como intermediario financeiro.

Tal perda de importancia da intermediacao verifica-se também, segundo
Azofra (2004: 36), pela perda da rentabilidade a que os bancos tém assistido
no que toca as suas margens de intermediacéo. Esta observacao € confirmada
pelos valores constantes no quadro 2.1 relativos a evolugdo da margem
financeira no sistema bancario portugués, entre 1999 e 2004.

Quadro 2.1 — Evolucdo da margem financeira

1999 | 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004

Margem financeira | 2.45 | 2.21 | 224 | 2.12 | 2.00 | 1.94
Fonte: Relatério do Conselho de Administracédo do Banco de Portugal, 2003 e 2004

Azofra (2004: 36) refere ainda que para tal diminuicdo da rentabilidade
nao s6 contribuiu 0 maior protagonismo que agora tem o mercado financeiro,
mas também o aparecimento de instituicbes financeiras ndao bancarias que
rivalizam com o0s bancos nos servicos que prestam. Este processo de
desintermediacdo contribuiu para o alargamento da gama de produtos e
servicos oferecidos pelas instituicbes bancarias. Tal realidade, segundo Boot

(1999: 2), caracteriza muitos bancos, mesmo com uma tradicdo de actuacao
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focalizada, forgcando-os a redefinir a sua actuagdo e a enveredar por outras
actividades de cariz ndo bancario?.

Para o aumento do ambiente concorrencial contribuiram também as
novas tecnologias ao permitirem a reducdo de custos, 0 aumento da
produtividade e ganhos de eficiéncia, mas sobretudo ao permitirem a adopcao
de novos canais de comercializagao de produtos.

De salientar também que tais inovagdes contribuiram para a maior
sofisticacao da clientela, o que aliado ao aumento do numero de bancos,
impulsionou a adopcao de estratégias de diversificacao de produtos e servigos
e de diferenciacdo face a concorréncia. Boot (1999: 11) considera que os
desenvolvimentos na area das tecnologias de informagé&o permitem gerir um
vasto conjunto de informacdes e aceder a um mercado mais alargado de
consumidores. A obtencdo de informacado especifica ao cliente e o seu
cruzamento podera possibilitar a obtencdo de economias de gama, permitindo
uma adequada segmentacdo do mercado e adequagdo da oferta as
necessidades dos clientes.

A propésito da alteracdo do padrao concorrencial, Alimeida (2001: 54)
refere que a competitividade podera ser influenciada através do recurso a
especializacdo em areas especificas, com vista a obtencdo de economias de
escala e da minimizacao dos custos, ou através da diversificacdo aumentando
a gama de produtos e servigos financeiros, no sentido de alcancar e fidelizar
um numero alargado de clientes, respondendo de forma eficaz as suas
necessidades.

Tal ideia esta em conformidade com Cabrita (2001: 56), segundo a qual
um banco podera em termos competitivos optar por uma estratégia de baixos
custos ou por uma estratégia de diferenciacao.

A primeira privilegia uma oferta de servicos ao mais baixo preco,
assegurando um nivel de qualidade standard. Muitos dos bancos que adoptam
esta postura consideram dificil criar vantagem competitiva pela diferenciacao

dos produtos bancarios, visto que estes sao facilmente imitaveis. Este tipo de

% Boot (1999) questiona a capacidade dos bancos aumentarem a sua rentabilidade ao expandirem a sua actuagao para
outras areas de actividade, a este respeito refere que a diversificagdo podera destruir valor, tal destruicdo podera
ocorrer quando a gestao das grandes organizacoes, pela complexidade que acarretam, gera ineficiéncias que anularao
os beneficios resultantes do aumento da escala e da gama.
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estratégia privilegia a eficiéncia na utilizacdo dos recursos e a produtividade
dos mesmos.

A segunda estratégia baseia-se na qualidade superior da oferta
bancaria. A diferenciacdo obtém-se através da lideranca em sistemas de
informacéo, na inovacao sucessiva de produtos e na qualidade superior da
prestacao de servigos.

Comparativamente a primeira, a estratégia baseada na qualidade da
oferta, segundo Almeida (2001: 55) assegura uma vantagem competitiva mais
sélida, na medida em que oferece um conjunto de produtos e servicos que
satisfazem as necessidades dos clientes, mas sao também privilegiados outros
factores diferenciadores da oferta como o atendimento, a proximidade das
agéncias, a imagem, a especificidade da oferta, a reputacdo da marca, entre
outros. Tal vantagem competitiva traduz-se como sendo a “capacidade de
competir associada a capacidade de resposta a totalidade das preocupacodes
financeiras dos seus clientes” (Almeida, 2001: 55). O autor afirma ainda a
importancia da logica de rentabilidade assente no cliente e ndo num produto
especifico, onde o que deveras importa é a qualidade da oferta global.

Calomiris e Karceski (1998: 101) referem a este propdsito que os bancos
poderdo obter economias de gama significativas através da combinacédo de
diversos produtos sob a mesma entidade. Tais economias permitirdo retornos
mais elevados que, segundo Azofra (2004: 75) poderao resultar da reparticao
dos custos fixos por uma gama mais alargada de produtos, da redugao do risco
como resultado do esforco de diversificacdo, das economias ao nivel do
marketing e da venda cruzada de produtos e servicos, da partiliha de
informacao e de outros recursos, do aproveitamento do prestigio de uma das
marcas existentes como forma de introduzir os produtos de outra marca com
menor reputacdo e da existéncia de um conjunto de clientes que preferira ter
um unico fornecedor para adquirir uma diversidade de produtos e servicos.

Desta forma, Calomiris e Karceski (1998: 101) e Almeida (2001: 56)
salientam que o conceito de rentabilidade estara subjacente a globalidade de
produtos e servigos que as entidades oferecem e nao se podera confinar a uma
mera transacc¢éao individual.

O excesso de oferta associado a l6gica de massificacdo acabou por

conduzir, segundo Monteiro (2001) a pouca diferenciacao de escolhas. Aqui, a
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gestdo das marcas ganha acrescida importancia estratégica, contribuindo para
clarificar escolhas: a marca torna-se, assim, um meio para alcancar a

diferenciacao.

2.4) A CONSOLIDACAO NO MERCADO BANCARIO

A década de noventa € de especial importancia para o sector bancario
portugués, sobretudo pelas importantes transformacdes que sofreu. A partir
desta fase comecam-se a implementar medidas de racionalizacao da oferta
bancaria, os bancos portugueses comegam a operar num mercado alargado —
0 europeu — e comegam a enfrentar novos concorrentes e novas formas de
concorréncia.

A nivel doméstico sdo encetadas operacdes de concentracdo com a
finalidade de se obter dimensdo e vantagem competitiva. A este propdsito
Tavares e Capucho (2001: 308) destacam as operagdes mais importantes e
que influenciaram significativamente o grau de concentracdo do sector: a
aquisicao da maioria do capital do Banco Portugués do Atlantico pelo Banco
Comercial Portugués e pela Companhia de Seguros Império, em Marco de
1995, a aquisicdo pela Companhia de Seguros Mundial Confianca e pelo
Banco Pinto & Sotto Mayor de 50% do capital do Banco Totta & Acores, em
Abril de 1995, e aquisicdo de cerca de 96% do capital do Banco de Fomento e
Exterior pelo Banco Portugués de Investimento.

De acordo com o Banco de Portugal (1999, 2000 e 2003), apesar do ano
de 1999 ter sido caracterizado pela dinamizacdo dos processos de
reestruturacdo dos sistemas bancarios europeus, através de F&A e aliancas
estratégicas, a concentracdo da actividade do sector bancario avaliada pela
quota de mercado dos cinco maiores grupos bancarios sofreu uma diminuigéo.
Esta diminuicdo da quota de mercado dos grupos de maior dimensao foi
acompanhada por um maior protagonismo dos bancos de menor dimenséo e
dos mercados ndo domesticos.

Contudo, a partir de 2000, verifica-se um aumento significativo da
concentracdo da actividade doméstica por consequéncia das operacdes de
F&A concretizadas, sendo que 50 por cento da quota de mercado se

encontrava nas maos dos dois maiores grupos bancarios. Em termos de activo
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total, a quota de mercado dos cinco maiores grupos bancarios correspondia a
83.4 por cento, um valor superior aos 75.1 por cento registados em 1999.

De salientar, no entanto, que apesar das operacdes de consolidacao
verificadas no mercado doméstico e que contribuiram para o aumento da
concentracao, também é importante referir o aumento da importancia que os
bancos ndo domésticos passaram a ter no contexto portugués. Em 2000, a
quota de mercado destas instituicées situavam-se entre 15 e 20 por cento. As
aquisicées levadas a cabo por um grupo bancario ndo doméstico® foram
determinantes para o maior protagonismo destas entidades no sector bancario
portugués.

A evolucdo da concentracdo manteve-se mais ou menos estavel até
2003, registando-se ligeiras reducdes na quota de mercado dos cinco maiores
grupos bancérios (2001, 2002 e 2003), no entanto, o sistema bancario
portugués continuou a caracterizar-se por um grau de concentragao elevado.
No que toca a importancia dos bancos ndo domeésticos no conjunto do sistema
bancario portugués, esta continuou a aumentar. De notar que um dos bancos

nao domésticos inclui um dos cinco maiores grupos bancarios.

Quadro 2.2 — Quota de mercado dos cinco maiores grupos bancarios (base consolidada)

1999 | 2000 | 2001 | 2002 | 2003
Crédito a clientes 75.6 | 81.6 | 80.1 | 79.0 | 78.1
Recursos de clientes | 77.8 | 80.8 | 79.0 | 77.8 | 77.5
Activo 75.0 | 81.7 | 79.6 | 78.8 | 79.2
Balcoes 67.2 | 72.0 | 69.3 | 67.4 | 65.6

Fonte: Relatério do Conselho de Administracdo do Banco de Portugal, 2001 e 2003

Quadro 2.3 — Quota de mercado dos bancos nao domésticos (base consolidada)

1999 | 2000 | 2001 | 2002 | 2003
Crédito a clientes 8.1 159 | 16.8 | 17.3 | 19.2
Recursos de clientes | 5.2 | 149 | 15.7 | 148 | 17.2
Activo 10.6 | 16.0 | 17.8 | 17.4 | 19.3
Balcoes 6.0 | 140 | 156 | 14.8 | 14.6

Fonte: Relatério do Conselho de Administracdo do Banco de Portugal, 2003

A figura n® 2.1 apresenta a evolugdo do numero total de bancos em
Portugal e permite indagar sobre a importancia dos bancos ndo domésticos no
sistema bancario portugués.

® Em 2000, o Banco Totta & Agores e Crédito Predial Portugués foram adquiridos pelo Grupo Santander Central
Hispano (SCH).
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Figura 2.1 — Nimero de bancos
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Fonte: Relatério do Conselho de Administracdo do Banco de Portugal, 2003

Os processos de concentracao iniciados na década de 90 foram
seguidos por um periodo de crescimento econémico e de implementacao de
uma Unido Econdmica e Monetaria, registando-se uma melhoria dos niveis de
eficiéncia. O crescimento favoravel que acompanhou aquele periodo é
considerado para alguns autores como um dos factores explicativos da vaga de
F&A a que se assistiu.

A partir de 2000, o sistema bancério portugués caracteriza-se pela
predominancia de cinco grupos bancéarios que, de acordo com a Associacao
Portuguesa de Bancos (APB), apresentam para os indicadores em analise
diferencas significativas comparativamente a outras instituicbes bancérias, tal

como se pode verificar pelo quadro seguinte®.

Quadro 2.4 — Posicao Ordinal das Instituicoes Bancarias em Dezembro de 2004

BANCOS ACTIVO CREDITO RECURSOS SITUACAO | RESULTADO
S/CLIENTES CAPTADOS LIQUIDA LIQUIDO
Valor Valor Valor Valor Valor
(mil euros) (mil euros) (mil euros) (mil euros) (mil euros)
CGD 72.579.285 | 1 | 44.903.011 | 2 | 58.389.547 | 1 | 3.550.177 | 1| 269.060 | 1
BCP 68.528.026 | 2 | 50.475.740 | 1 | 46.470.258 | 2 | 2.960.311 | 2| 239.136 | 2
BES 44.081.680 | 3 | 27.587.407 | 3 | 31.282.232 | 3 | 2.131.260 | 3| 131.765 | 4
BTA 30.692.439 | 4 | 18.538.579 | 4 | 19.290.562 | 4 | 1.639.614 | 4| 135.409 | 3
BPI 23.691.244 | 5| 18.412.132 | 5| 16.955.497 | 5| 1.391.765 | 5| 86.680 5

Fonte: Associacdo Portuguesa de Bancos, Boletim Informativo n.° 34.

* A titulo de exemplo, o banco que detém o sexto lugar em termos de valor de activo é o Crédito Predial Portugués
(CPP), com um total de 14.503.127 milhdes de euros, apresentando também para as outras variaveis diferencas
significativas. Contudo, importa referir que a analise versa essencialmente sobre a actividade consolidada, mas

também sao incluidas instituicées cujas contas ndo foram consolidadas, como é o caso do CPP.
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Segundo Neves (1999: 51), durante a década de 80 — classificada como
a quinta vaga® — a maioria das F&A foram realizadas ao nivel doméstico,
apesar de também se verificar um esforco de internacionalizacao destas
operagdes. Contudo, o autor salienta que, no caso portugués, o processo de
concentracao foi iniciado mais tarde. Durante os anos 80, muitos grupos
econdmicos encontravam-se numa fase de reconstituicdo, apdés um periodo de
nacionalizagdes. Segundo alguns autores, entre os quais Boot (1999), tem-se
verificado, no caso europeu, uma maior concentracao no mercado doméstico e
0 surgimento de instituicdes de tipo universal.

Antunes (1999), referindo-se ao processo de concentracdo da banca
europeia, justifica que o caracter doméstico das F&A podera ser explicado pelo
facto de o processo de consolidacdo europeu ser mais recente
comparativamente ao americano. Assim, justifica-se que ao nivel doméstico os
bancos adquiram a dimensao suficiente que lhes permitam obter vantagem
competitiva para enfrentar o ambiente fortemente concorrencial e sé depois do
processo de consolidacdo doméstico ter esgotado as suas potencialidades
poder-se-a avancar para a internacionalizacao deste tipo de operacoes.

A este propésito Azevedo (1999: 39) refere que a realidade europeia
obriga a uma redefinicdo de estratégias que passa pelo “arrumar da prépria
casa, para depois se avancar para fora, mesmo que seja na Eurolandia”. Neste
caso, estamos perante a tentativa de obter a dimensao necessaria que permita
aos bancos adquirir vantagem competitiva para poder competir nos mercados
externos®. De realcar ainda que a autora também explica tal processo de
concentracao pela existéncia de excesso de capacidade ao nivel europeu.

De acordo com Boot (1999: 15), a dimensao politica é importante no
contexto de consolidacdo europeu. O autor considera o processo de
consolidagdo europeu como uma estratégia defensiva com o fim de proteger os

® Neves (1999) identifica seis vagas de F&A: a primeira vaga (1897-1904) onde predominam aquisicées de monopdlio;
a segunda vaga (1916-1929) caracterizada pelas aquisicoes verticais e de oligopdlio, a terceira vaga (anos 40) com
finalidade de reestruturagdo empresarial no periodo pos-guerra, a quarta vaga (1965-69) com predominio das
aquisicoes de conglomerado, a quinta vaga (anos 80) onde se destacam as aquisicdes de concentragdo e de
internacionalizagao e a sexta vaga (anos 90) onde se destacam as aquisi¢gdes trasnacionais e transcontinente.

® Boot (1999) também refere a obtencdo de uma posicao forte no mercado doméstico como um factor importante para
posterior expansao para mercados estrangeiros.
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interesses nacionais e evitar aquisicbes por parte de outras entidades
estrangeiras.

Outro aspecto referido por Azofra (2004: 32) esta relacionado com a
possibilidade de melhorar os niveis de eficiéncia e de maximizar o valor da
empresa através da consolidacdo. Em consonéancia com Boot (1999), o autor
salienta que a adopgdo de novas tecnologias requer investimentos
significativos e que as empresas de maior dimensao poderdo mais facilmente
recuperar os investimentos em tecnologia ao repartir os custos por uma base
mais alargada de clientes. Uma das formas para obter a dimensao que possa
suportar esses investimentos podera ser o crescimento interno, contudo, tal
como Azofra (2004: 33) afirma, as F&A sdo a estratégia adoptada dada a
rapidez com que as entidades poderdao comecar a beneficiar dos resultados

dos seus investimentos.

2.5) ANALISE DA ESTRUTURA DO SECTOR BANCARIO

Como conclusdo deste capitulo iremos analisar a estrutura do sector
bancario tendo por base a analise realizada na tese de doutoramento de Costa
(2000: 62). Segundo este autor importa analisar a estrutura de mercado em
termos do grau de concentracdo, do grau de diferenciagdo dos produtos
bancérios e das condi¢cdes de entrada e de saida no mercado. Aqui nos
debrucaremos apenas na andlise do grau de concentracdo, as questbes
relacionadas com o impacto das barreiras a entrada ou a saida serdo
abordadas sem exaustdo ao longo do trabalho, no entanto, a analise do grau
de diferenciacao dos produtos sera aprofundada mais a frente, visto constituir o
tema central do presente trabalho.

A andlise da estrutura de mercado revela-se importante na medida em
que permite avaliar sobre a dimensao das empresas, no que toca a quota de
mercado que possuem, e a partir dai permite retirar algumas conclusées sobre
0 numero de empresas existentes e a desigualdade concorrencial que existe
entre aquelas.

Os indicadores de concentracdo permitem-nos analisar a intensidade da
concorréncia, com base nas quotas de mercado detidas pelas empresas.
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Assim, foram utilizados na analise duas medidas de concentracao
frequentemente utilizados na literatura econdémica.
Em primeiro lugar, foi utilizado o indice de Concentragdo (Ck) definido

como
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Este indice foi calculado para k=3; k=4 e k=8, onde S; é a quota de
mercado do banco i. Os bancos foram hierarquizados por ordem decrescente
das suas quotas de mercado e o indice é o resultado da soma das quotas dos

kK maiores bancos.

A segunda medida de concentracdo utilizada foi o indice de Herfindhal
(ou Herfindhal-Hirschman), conhecido como

S2

T
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Este indice calcula-se como a soma dos quadrados das quotas de
mercado de todos os bancos. O indice varia entre 0 e 1, indicando um nivel

significativo de concentragdo quanto maior for a sua aproximacao de 1.

No quadro 2.5 sdao apresentados os indices de concentracdo para as
variaveis ACTIVO, CREDITO, RECURSOS e RESULTADOS BRUTOS. Da
analise de cada uma das variaveis verifica-se que os quatro bancos mais
importantes detém, pelo menos, 50% do mercado. De salientar, que para a
variavel ACTIVO, a quota de mercado detida por estas entidades é superior a
50%. Por seu turno, os quatro bancos seguintes incluidos no indice Cs
apresentaram uma quota de mercado na ordem dos 20%.
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Quadro 2.5 — indices de concentracao (activo, crédito, recursos e resultados brutos)

1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004

C3

ACTIVO 041 041 039 042 039 037 037 029 055 052 051 052 0,50
CREDITO 043 044 036 041 039 038 040 036 054 054 052 054 0,53
RECURSOS 042 042 042 044 042 041 041 037 056 055 054 055 0,53

RESULTADOS BRUTOS | 0,42 0,43 0,39 050 048 049 050 048 056 054 052 055 0,50

C4

ACTIVO 048 048 046 049 046 044 046 036 063 060 059 0,60 0,59
CREDITO 051 052 042 049 047 047 050 041 063 063 062 0,62 0,61
RECURSOS 049 049 049 052 050 048 050 042 065 0,63 063 0,63 0,61

RESULTADOS BRUTOS | 0,51 052 050 0,58 055 057 059 052 068 064 062 064 0,61

C8

ACTIVO 0,71 069 066 071 0,71 069 0,70 055 0,79 0,77 0,76 0,77 0,78
CREDITO 0,73 0,70 058 069 069 067 0,70 056 084 083 080 0,80 0,82
RECURSOS 0,72 0,70 069 0,73 0,73 0,72 0,72 058 082 0,81 081 080 0,82

RESULTADOS BRUTOS | 0,75 0,75 0,72 0,78 0,77 0,76 0,77 064 084 082 0,79 080 0,80

indice de Herfindhal

ACTIVO 0,09 0,09 0,08 0,08 0,08 0,07 0,08 0,08 0,12 0,411 0,41 0,11 0,11
CREDITO 0,10 0,10 0,08 0,08 0,08 0,08 0,08 0,08 0,13 0,12 0,42 0,12 0,12
RECURSOS 0,10 0,09 0,09 0,09 0,09 0,08 0,09 0,09 0,13 0,12 0,42 0,12 0,12

RESULTADOS BRUTOS | 0,10 0,09 0,08 0,41 0,10 0,41 0,11 0,12 0,3 0,12 0,41 0,12 0,11

Fonte: Elaboragao prépria com base nos boletins da APB

A andlise dos resultados obtidos pela utilizagdo do indice de Herfindhal
revela um nivel pouco significativo de concentracdo, o que se justifica pelos
valores relativamente baixos e mais proximos de 0. O valor mais elevado obtido
a partir do indice foi de 0.13 para as variaveis CREDITO, RECURSOS E
RESULTADOS BRUTOS, no ano de 2000. Uma das razbes para a obtencao
de valores de indices baixos prende-se essencialmente com um dos problemas
subjacentes a este tipo de medida de concentragao.

Apesar de o processo de concentracao ter iniciado em meados de 1990,
os efeitos de tais operacdes ao nivel da concentracdo nao sao consistentes
com os resultados, mesmo registando-se um ligeiro aumento nos valores dos
indices obtidos a partir de 2000, periodo em que se verifica uma intensificacao
da formacao de grupos bancarios. Tendo por base os resultados obtidos com a
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ordenacgao das quotas para o calculo dos indices de concentracao verifica-se
que, em 2004, os grupos bancarios BES, BCP, BPIl, CGD e Santander Totta
dominavam o sistema financeiro

De facto, na obtencdo do grau de concentragdao do mercado, tal como
afirma Cabral (1994: 23) “deve contabilizar-se ndo a quota de cada empresa
mas sim a quota de cada agente decisor”. Desta forma, em muitos casos, 0s
balancos individuais ndo aparecem consolidados nos balancos do grupo
bancario, ndo revelando assim um aumento da concentracdo como resultado

dos processos de integracao.
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CAPITULO Il

FUSOES E AQUISICOES (F&A) — CONCEITOS, TIPOLOGIAS E
MOTIVACOES
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3.1) INTRODUCAO

Depois de analisados os principais aspectos caracterizadores do sector
bancario portugués e de atender aos factores que impulsionaram o
desenvolvimento deste sector e que favoreceram a adopg¢ao por parte da
banca de um comportamento estratégico aliado a racionalizacéo e a expansao
com vista a obtengédo de vantagem competitiva e concorrencial, que resultou na
implementacao de processos de consolidacédo e de reestruturacdo da banca,
este capitulo visa principalmente fornecer o enquadramento tedrico explicativo
que possa servir de fundamento ao processo de concentracao a que se assistiu
no sector bancario portugués, dominado essencialmente por cinco grupos
bancarios.

O primeiro propdsito € o de explicitar alguns conceitos referenciados na
literatura sobre F&A e o de definir o conceito adoptado no presente trabalho,
atendendo nao s6 a terminologia, mas também a acepcao que lhe é dada. A
abordagem conceptual serd complementada pela analise dos diferentes tipos
de F&A, destacando essencialmente as suas principais caracteristicas.

A familiarizagdo com o0s conceitos permitira, numa fase posterior,
entender as diversas motivacdes subjacentes aos processos de consolidacao.
Em termos teéricos parece consensual a existéncia de uma divisdo’ entre as
motivacdes que visam a maximizagdo do lucro e a criacdo de valor para a
empresa e as motivacoes de caracter nao econdémico — ou que pelo menos nao
visam de forma explicita a maximizacao do lucro e a criagao de valor.

O primeiro grupo visa o aumento da rentabilidade pela obtencdo de
sinergias a varios niveis e que poderao resultar de complementaridades entre
as entidades que se envolvem naquele tipo de operacoes.

O segundo grupo engloba objectivos que visam o crescimento e a
obtencdo de dimensdo competitiva, a maximizacdo da utilidade dos
participantes nos processos de F&A, cujos interesses nem sempre sao
coincidentes com os dos proprietarios das instituicoes ou ainda a prossecucao
de objectivos estratégicos que visam uma melhor afectacdo dos recursos,
assim como o aproveitamento de oportunidades.

" De realgar que tal divisdo ¢ patente no trabalho de Matos e Rodrigues (2000).
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A abordagem tedrica incidira sobretudo no primeiro grupo de motivacdes
— as que se prendem com a maximizagao do valor —, neste grupo enquadram-
se as motivacdes que estao directamente relacionadas com o incremento do
poder de mercado e com os ganhos de eficiéncia que constituem a base para o
trabalho empirico e o fundamento para a compreensdo da estratégia de
integracdo seguida pelos grupos bancarios.

As diferentes motivacées para a realizagdo de F&A nao poderdao, no
entanto, ser analisadas como se de compartimentos estanque se tratassem. Na
verdade, a tentativa de analisar isoladamente cada uma das motivagdes serve
apenas para entender de forma mais clara quais as razdes explicativas dos
processos de F&A, contudo tais processos podem incorporar em si ndo apenas
uma razao, mas uma série de motivos justificativos. Assim, o isolamento servira
apenas para propositos praticos, visto que uma F&A podera ter subjacente um
conjunto variado de motivos ou podera ter inicialmente uns e a medida que tal
processo ganha novos contornos passa a ser explicado por motivacdes de

outra indole.
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3.2) FUSOES E AQUISICOES: CONCEITOS E TIPOLOGIAS

3.2.1) Abordagem conceptual das Fusoes e Aquisicoes (F&A)

Tal como referem Matos e Rodrigues (2000: 16-17), a literatura existente
sobre esta tematica utiliza as designacdes fusdes, aquisicoes, tomada de
controlo, participagdes, concentragdes, entre outras, como representando uma
mesma realidade, apesar de possuirem sentidos nem sempre coincidentes.

Existe assim um conjunto de expressdes referentes a este fenédmeno,
pelo que Ferreira (2002: 96) distingue, “por um lado, as expressbdes de
aquisicao (ou aquisicao pura), fusao-integracdo, fusdo por incorporacdo ou
fusdo-absorcdo, a que corresponderdao as expressdes anglo-saxonicas de
takeover ou acquisition, e por outro, de fusdo-combinagdo ou simplesmente
fusdo (merger or consolidation), para representar situagdes tecnicamente
diferentes [...]”. As aquisi¢Oes visam o controlo total ou parcial de uma empresa
— a empresa alvo ou adquirida — por parte de uma outra — a compradora,
enquanto que as fusdes se caracterizam pelo facto de serem voluntarias e
poderem “levar a criagdo de uma nova entidade e ao desaparecimento das
empresas que lhe deram origem [...]” (Ferreira, 2002: 98). Segundo o autor, a
versatilidade que caracteriza as aquisicoes € um dos aspectos mais
importantes deste tipo de operacéo, visto que facilmente as empresas poderéao
alargar a sua oferta a novos mercados, clientes e segmentos, assim como
poderdo introduzir melhorias ao nivel dos produtos, das plataformas
operacionais, tecnologicas e até administrativas. Por seu turno, as fusdes
permitem a obtencdo de sinergias e de uma dimensao competitiva capaz de
fazer face a uma concorréncia cada vez mais agressiva e a um ambiente
externo competitivo e em constante mutacao.

Bastardo (1991: 12) define fusdo como “uma operagao que compreende
a absorcédo de uma sociedade por outra, recebendo a empresa absorvente um
conjunto de créditos (direitos sobre terceiros e bens activos) e de débitos
(responsabilidades para com terceiros) da empresa absorvida”. O autor
distingue juridicamente os conceitos de fusdo e de aquisicdo, correspondendo
ambos a duas formas de combinagédo de empresas.
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Matos e Rodrigues (2000) apresentam no seu trabalho uma abordagem
juridica e econdmica do conceito de fusdo de empresas.

Na abordagem juridica feita pelos autores, a fusdo pode verificar-se
quando “uma das sociedades pré-existentes absorve o patriménio das
restantes, que se extinguem, ou uma nova sociedade absorve o patriménio de
todas as sociedades pré-existentes, extinguindo-se estas” (Matos e Rodrigues,
2000: 17).

Sob um ponto de vista mais analitico, podemos concluir que esta
definicdo de fusdo pode ser analisada de uma forma mais restrita, isto €, no
primeiro caso estariamos perante uma fusdo-absorcdo, que na distincdo de
Ferreira (2002) corresponde ao conceito de aquisicdo, € no segundo caso
estariamos perante a fusao pura ou simples fusao.

A este propésito Ferreira (2002) analisa a forma das combinacdes
centrando-se na questao relativa ao patriménio das empresas e classifica-as
em fusdo-concentracdo ou consolidagdo, onde “os patrimoénios das empresas
sao transferidos para uma nova entidade a constituir; é neste sentido que se
utiliza a expressao anglo-saxénica merger’, e em fusao-integracao, fusao por
incorporagdo ou aquisigdo, onde “o patriménio de uma ou mais empresas é
transferido para uma outra empresa compradora ou incorporante. Acquisition
ou takeover sdo as expressoes anglo-saxdnicas equivalentes” (Ferreira, 2002:
130). A este propoésito Valente (1999: 5) refere a permanéncia ou ndo dos
accionistas. Assim, na fusdo todos o0s accionistas permanecem na nova
empresa, enquanto que na aquisicdo os accionistas de uma das empresas
deixam de permanecer na nova empresa integrada.

Apesar de Matos e Rodrigues (2000) adoptarem uma nocao ampla do
conceito de fusdo, concordam com Jacquemin (1984: 65) ao considerar que,
quer na fusdo-absor¢cao quer na fusédo pura se verifica “o desaparecimento de
pelo menos uma pessoa moral e a transmissao do patriménio da pessoa
extinta a uma outra pessoa juridica que se torna o seu titular Unico [...]".

Na continuidade da analise feita pelos autores, os mesmos salientam
gue mais do que a existéncia de uma unica personalidade juridica, em termos
economicos, “o importante é que patrimoénios antes sujeitos a centros de

racionalidade econdémica independentes passem a estar, apds determinada
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operacao, dependentes de um Unico centro de racionalidade econdmica”
(Matos e Rodrigues, 2000: 21).

No presente trabalho, adopta-se a abordagem econdémica do conceito
apresentada por Matos e Rodrigues (2000), onde o que deveras importa € a
existéncia de uma estratégia comum a ser implementada nas empresas que se
envolvem em operacgoes de concentracdo. Desta forma, a expressao fusdes e
aquisicoes (F&A) considerada abrange “realidades que representam accoes de
combinacgdes entre empresas” (Ferreira, 2002: 130).

3.2.2) Tipos de combinacoes de empresas

A categorizagdo dos diferentes tipos de F&A é um aspecto importante
pois as razbGes que explicam cada um dos tipos, assim como as suas
consequéncias divergem. Matos e Rodrigues (2000: 25) consideram varios
critérios, dos quais se considera mais relevante o da classificacao das fusées e
aquisicoes com base na relagéo existente entre os mercados em que actuam

as empresas envolvidas.

Assim, de acordo com Matos e Rodrigues (2000: 25) existem trés
grandes tipos de fusdes: horizontais, verticais e conglomerais. O primeiro tipo
de fusbes ocorre entre empresas que actuam no mesmo mercado, segundo
Ferreira (2002: 150), a maioria das F&A que ocorreram na década de 90 foram
deste tipo e visavam o aumento da dimensao e a obtencdo de economias de
escala. Este tipo de concentracdo surgiu num enquadramento favorecido pela
desregulamentacdo e “em lugares/sectores em fase de maturidade e entre
empresas posicionadas em sectores altamente competitivos” (Ferreira, 2002:
151), como foi o caso do sector bancario. Contudo, segundo Weston et al.
(1999: 83), o argumento de que as fusdes horizontais visam a realizagdo de
economias de escala nao é suficiente para se considerar que estamos perante
uma teoria de fusdes horizontais. Apesar deste tipo de fusdes beneficiarem dos
aumentos na escala de producdo, nem todas as pequenas empresas
enveredam por este tipo de combinac¢ao para adquirir economias de escala. Os
autores acrescentam que existem outros factores além da dimensao ou da
integracao horizontal que influenciam as empresas na sua opc¢ao pela fusao e

nao pelo crescimento interno.
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As fusdes verticais ocorrem entre empresas que exercem actividades
em diferentes estadios da cadeia de producao e distribuicdo de um produto ou
servico. Weston et al. (1990: 83) apresentam um conjunto de razdes
explicativas para a prossecucdao deste tipo de integracdo por parte das
empresas, entre as quais se destaca a eliminacdo/reducdo de custos de
transaccdo que decorrem essencialmente da participagdo no mercado. Tal
como no caso das fusdes horizontais, os autores salientam que as razdes
explicativas para este tipo de combinagao nao sao suficientes enquanto teoria
para as fusodes verticais. Weston et al. (1990: 84) acrescentam que tais razdes
nao tém implicacbes generalizaveis do momento de ocorréncia de uma fuséo
na vida da empresa ou nas caracteristicas da empresa verticalmente integrada.

Os mesmos autores afirmam que este tipo de fusbes tem como
resultado e motivacdo o aumento da concentragao, podendo gerar-se situacoes
de poder de monopdlio por parte da empresa integrada num determinado
estadio de producao.

As fusbes conglomerais verificam-se entre empresas que operam em
mercados nao relacionados. Para Ferreira (2002: 176) este tipo de
combinacao, com o seu auge na década de 60, “apresenta as caracteristicas
das estruturas de grupo ou holdings, caracterizadas pela propriedade e gestao
de um conjunto de actividades n&o relacionadas”. No caso dos conglomerados
“(a) a diversificagcao é feita fundamentalmente através de aquisigcbes e nao por
crescimento organico; (b) existe o controlo de um conjunto de empresas
posicionadas em varias industrias que requerem diferentes técnicas e aptidées
de pesquisa, engenharia, producio, vendas e distribuicao”.

A este propésito Weston et al. (1990: 85) classificam as fusdes
conglomerais em trés tipos distintos: as de extensao de linha de produtos que
visa a expansao da linha de produtos da empresa. Para os autores este tipo de
fusdes ocorre entre empresas com actividades relacionadas e poderao também
ser designadas fusdes concéntricas. Um segundo tipo de fusées conglomerais
sao as de extensao do mercado geografico, este tipo de fusdes envolvem duas
empresas cujas operagdes tém sido conduzidas em mercados geograficos

® Estes dois aspectos sdo também considerados por Weston et al. (1990) como caracteristicas importantes dos
conglomerados.
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distintos. Por udltimo, os autores referem as fusdes conglomerais puras que
envolvem actividades néo relacionadas.

Ferreira (2002: 176) considera que o aproveitamento de oportunidades,
a flexibilidade e versatilidade, a seguranca e a gestao de risco representam
vantagens dos conglomerados.

Em primeiro lugar, os conglomerados ndo tém necessariamente que
acompanhar a evolucao do sector ou mercado, pois “a potencialidade de
mudangca € constante vendendo empresas em sectores que ja4 nao sao
convidativos e comprando naqueles com potencialidades” (Ferreira, 2002: 177).

O desenvolvimento de varias actividades faz dos conglomerados um tipo
de combinacdao flexivel e versatil, contudo o grau de flexibilidade e versatilidade
nao € idéntico e reveste-se de complexidade.

Ao nivel da seguranca, os conglomerados, através de aquisicoes,
permitem atingir uma dimensao suficiente capaz de evitar a existéncia de um
ambiente propicio a aquisi¢cdes hostis por parte de terceiros. O autor refere
ainda que, apesar de se alcancar uma dimenséo significativa, tal ndo se torna
um problema ao nivel concorrencial “uma vez que dificiimente se obtém
posicdes dominantes em cada um dos sectores onde se esta posicionado”
(Ferreira, 2002: 177).

Finalmente, a gestdo do risco nos conglomerados constitui um factor
importante, pois através da diversificacao é possivel a minimizacao dos riscos.
Contudo, como refere Ferreira (2002), aqui a diversificacao dos riscos nao é o
mais importante. O objectivo crucial é adquirir empresas das quais se espera
um bom desempenho, rentabilidade e outras mais valias no futuro.

A anadlise de Weston et al. (1990), assim como a de Ferreira (2002),
estende-se a distincdo dos varios tipos de conglomerados: os financeiros
(financial conglomerates) ou, segundo Ferreira (2002: 177), de controlo
financeiro, e os de gestao (managerial conglomerates) ou, segundo Ferreira
(2002: 177), empresariais, estratégicos ou de administracdo. O primeiro tipo
caracteriza-se por assumir as actividades de planeamento estratégico mas nao
participa nas decisdes de caracter operacional. Por sua vez, os conglomerados
de gestao além de desempenharem fungdes de controlo financeiro, participam
nas decisdes operacionais e desempenham outras funcbes importantes ao

nivel estratégico, empresarial e operacional.
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Um outro tipo de combinacao a que Ferreira (2002) faz referéncia na sua
classificacdo é o das F&A concéntricas, este tipo de combinagao resulta de
acordos “entre empresas que se posicionam em sectores diferentes mas tém
como objectivo a obtencdo de ganhos provenientes de situacdes comuns. Em
especial, estas situagdes sdo o mercado, 0s processos e as tecnologias que
ambas servem ou utilizam” (Ferreira, 2002: 183).

Weston et al. (1990) aludem a este tipo de combinacao confrontando-o
com os conglomerados de gestdo. Segundo os autores, a diferenca entre estes
dois tipos de combinacdo baseia-se na distincdo entre as funcdes gerais e
especificas da gestdo. Os autores consideram que em qualquer um dos tipos
de combinacao as funcdes gerais de gestao incidem sobre um conjunto variado
de actividades, com vista a que o mesmo factor fixo abarque um maior nimero
de actividades, permitindo assim a obtencdo de economias de escala e a
reducdo dos custos. Os autores salientam ainda que, no caso das fusdes
concéntricas, estes ganhos além de poderem ser obtidos nas fungées gerais da
gestao, também podem ser obtidos ao nivel das funcbes especificas, como tal
€ de esperar que as economias de escala sejam ainda maiores. Contudo,
apesar dos ganhos que podem ser obtidos nas funcdes gerais e nas fungdes
especificas e a grandeza de ambos poderem diferir de industria para industria,
nas empresas multi-produto que obtém economias resultantes da juncdo das
funcbes especificas e gerais da gestdo, as interaccées poderdao ser tao
elevadas que se tornara dificil ou mesmo impossivel diferencia-las.

A este respeito Ferreira (2002: 183) destaca as aquisi¢coes e fusdes que
se tém verificado entre a banca e os seguros — bancassurance. Este tipo de
combinagao privilegia a venda cruzada de produtos, assim, nas instituicoes
bancarias serdo vendidos produtos das seguradoras e nestas produtos
bancarios.

Para Ferreira (2002: 184), “a ideia do banco universal constituido pela
banca privada, de investimento e de retalho estara completamente fora do novo
contexto financeiro, pois estes segmentos s6 tém em comum o nome do banco.
As ideias, os mercados e as motivacbes que lhes estdo subjacentes sao
diferentes”. O autor salienta ainda a importancia de seguir uma estratégia
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consistente com o asset gathering®. Assim, é importante ter em atencdo que
estaremos perante Grupos de Clientes e que a complexidade associada a este
tipo de combinacao € maior, visto que cada um dos sectores difere em termos
culturais e é necessario colmatar qualquer tipo de divergéncia para que se
revele eficaz. Por outro lado, o autor acrescenta ainda que essa complexidade
ao manifestar-se também no grupo de clientes que abrange, torna a
complexidade maior, pois “deseja-se criar um grupo financeiro a volta de
diferentes tipos de clientes, em vez de diferentes tipos de servicos financeiros”
(Ferreira, 2002: 184).

® O conceito de asset gathering é definido pelo autor como um “conceito amplo de actividade dos servicos financeiros e
que inclui tudo o que tem a ver com a captagao, gestao e protecgdo dos activos dos clientes”.
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3.3) MOTIVACOES PARA AS FUSOES E AQUISICOES

Existe um conjunto alargado de explicacbes possiveis para a
concretizacdo de operacbes de F&A. Uma das explicagcdes mais evidentes
parece ser, segundo Pautler (2001: 1), a de a empresa adquirente encontrar
neste tipo de operacdo um investimento rentavel. Na verdade, as F&A
constituem uma forma de investimento que pode substituir o investimento de
raiz. Segundo o autor, as empresas optam pela realizacdo de F&A quando
estas se tornam o meio mais rapido e rentavel de aumentar a sua capacidade,
obter novas competéncias, penetrar em novas areas de produto ou geograficas

ou reafectar os recursos ao controlo de uma gestdo mais eficiente.

3.3.1) A Hipotese da maximizacao do lucro

De acordo com Matos e Rodrigues (2000: 35), a maximizacao do lucro
enquanto hipétese explicativa do comportamento empresarial continua a ser

um dos pilares da literatura econémica.

Os autores deixam claro que associada a hipotese da maximizacao de
lucro esta a maximizacao do valor da empresa. Assim, qualquer operacao de
fusédo sera sempre analisada atendendo ao seu impacto no valor da empresa.

Segundo os mesmos autores, a realizacdo de F&A, sob a hipbtese
maximizadora do lucro e, consequentemente, da criacao de valor, podera ser
explicada por razdes relacionadas com a criagdo ou o incremento do poder de

mercado, o incremento da eficiéncia e a obten¢do de ganhos financeiros.

3.3.1.1) Poder de mercado

Segundo Weston et al. (1990: 207) o aumento da quota de mercado é
uma das razdes mais referenciadas para a concretizacao de F&A. Salientam,
no entanto, que a relagao entre poder de mercado e a obtengdo de economias
de escala nao é tao imediata como parece. Na verdade, se o aumento da quota
de mercado significar que a empresa aumentou a sua dimensao, entao
estaremos na presenca de economias de escala. Contudo, o aumento da quota

de mercado significa 0 aumento da dimensdo da empresa relativamente a
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outras empresas na industria, mas nao significa que o aumento da dimensao
relativa seja um indicador de obtencéo de economias de escala.

A criagdo ou aumento do poder de mercado, através de F&A, podera
resultar, por um lado, num aumento da concentracdo, podendo as empresas ter
uma atitude mais proxima daquilo que se encontraria numa estrutura de
mercado monopolista, esta ideia € também defendida por Ferreira (2002: 152)
quando afirma que “o acréscimo de poder no mercado acontece sempre que,
mercé de uma fusdo ou aquisicdo, a nova entidade tem capacidade de
influenciar os precos, as quantidades ou mesmo a natureza dos produtos ou
servicos. Por sua vez, este poder acrescido pode conduzir a resultados mais
elevados”.

Por outro lado, a redugdo do numero de concorrentes no mercado
podera originar comportamentos colusivos entre as empresas remanescentes,
visto que “com um menor numero de intervenientes se torna mais facil a
celebragcao do acordo colusivo. [...] se torna igualmente mais facil a fiscalizagao
do cumprimento do acordo celebrado. E, [...], com a reducdo do numero de
concorrentes, cada um deles tera mais a perder com penalizacdes pelo nao
cumprimento do acordo” (Matos e Rodrigues, 2000: 46-47). Aqui, reside
segundo Weston et al. (1990: 207) uma das maiores objec¢des contra a
aquisicao de poder de mercado através de F&A. Contudo, os autores salientam
a importancia de comparar os ganhos de eficiéncia com os efeitos acrescidos
da concentracao para analisar os efeitos em termos liquidos.

Segundo os mesmos autores, ha quem entenda que a crescente
concentracdo resulta numa competicdo intensa e activa. Assim, apesar da
concentragao que parece evidente, a concorréncia continua a verificar-se entre
as maiores empresas das industrias concentradas. Na verdade, nao é facil
manter um comportamento colusivo quando os processos de decisdo de
precos, producdo, produtos, qualidade, servicos, entre outros sdo demasiado

complexos ja ao nivel da empresa.
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3.3.1.2) Eficiéncia operativa

Matos e Rodrigues (2000) referem que a obtencdo de eficiéncia
operativa é outra das razbdes explicativas das fusdes. Na prossecugcdo do
objectivo da maximizacdo do lucro, as empresas deverao produzir
eficientemente, assim poderao obter um determinado nivel de produgédo com o
minimo de custos. Pautler (2001: 2) acrescenta que a actuagdo conjunta das
empresas através de F&A, além da reducgéo de custos e aumento da producéo,
visa também a melhoria da qualidade, a obtencdo de novas tecnologias € a
criacdo de novos produtos.

A proposito da exploragéo de diferenciais de eficiéncia entre empresas,
Ferreira (2002) refere que as operacoes de F&A poderdo ter como motivacao
subjacente a tentativa de aumentar o nivel de eficiéncia das empresas
envolvidas, considerando-se que uma das empresas € mais eficiente do que a
outra. Assim, poderdo ser obtidas sinergias da exploracdo conjunta das
empresas.

O autor distingue entre sinergias de direcgcdo, de administracéao,
empresariais ou estratégicas e sinergias operacionais'®. As primeiras ocorrem
ao nivel das praticas de gestao e para Ferreira (2002: 134) verificam-se sempre
“‘que a gestao da equipa compradora é mais eficaz e eficiente do que a equipa
da vendedora”, permitindo que “apés a fusao ou aquisicdo a gestdo do conjunto
seja nivelada pelo mais alto”.

As sinergias operacionais resultardo na racionalizagdo dos recursos e na
sua melhor afectacao e “podem advir de economias de escala e de gama nao
s6 na producdo, mas ainda na distribuicado, compras e noutras funcées mais
gerais” (Ferreira, 2002: 134). Desta forma, sinergias deste tipo, segundo o
autor, serdo mais significativas quando se trata de actividades relacionadas.

Por sua vez, Pautler (2001: 2-3) distingue entre eficiéncias operacionais
e de gestdo. O autor partilha das mesmas ideias de Ferreira (2002) ao afirmar
que, no caso das eficiéncias de tipo operacional, estas poderao resultar de

economias de escala'' e de gama'? ao nivel da producdo, mas acrescenta

' Gaughan (1991) também utiliza a expressao sinergia operacional e refere que uma das principais fontes deste tipo de
sinergia é a reducéo nos custos resultante da combinagéo das empresas.

" “Existem economias de escala quando o aumento da escala de produgdo da empresa permite reducdes no
respectivo custo médio” (Matos e Rodrigues, 2000: 49).
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ainda que poderdao também originar da melhor afectacdo dos recursos, da
utilizacdo de tecnologias de producdo menos dispendiosas, da melhoria na
utilizagcdo da informagéo e do know-how, da combinacdo mais eficiente dos
activos e de economias de gama ao nivel do consumo. A propésito deste tipo
de economias, Paula (2002: 137), baseando-se nas ideias de Santomero e
Eckles (2000) e a propédsito das estratégias de expansdo dos bancos, refere
que os ganhos decorrentes da distribuicdo conjunta de produtos poderado
ocorrer ao nivel dos servigos prestados ao consumidor, aquilo que designa
consumption economy'®.

Para Paula (2002: 137), as economias de gama no consumo resultam do
potencial de venda cruzada da empresa financeira que produz uma diversidade
de produtos e servigos financeiros, e que, por conseguinte, tal como afirmam
Santomero e Eckles (2000: 13), o resultado sera um aumento do retorno dado
que os consumidores preferem adquirir uma diversidade de produtos e servicos
do mesmo fornecedor.

Segundo Gaughan (1991: 105), a industria bancéria constitui um bom
exemplo para a verificacdo das economias de gama e salienta que estas, mais
do que as economias de escala, constituem um dos principais beneficios
resultantes das fusbes. A este propdsito o autor refere que “when financial
institutions merge, they can share inputs to offer a broader range of services
such as trust department or an investment counsellor. Smaller banks might not
be able to afford the costs of these departments. Inputs such as a computer
system can be shared to process a wide variety of loans and deposits
accounts”.

Boot (1999: 11) salienta que o marketing e a reputacdo constituem
fontes para a obtencdo de economias de escala e de gama. A unificacao da
politica de marketing’ pode reflectir-se na estrutura de custos e de retornos

das instituicbes que adoptem aquela estratégia para os diversos produtos e

'2“As economias de gama verificam-se quando a producdo conjunta de varios produtos permite reducdes nos custos
de producao, face a situacdo em que cada um dos produtos é produzido isoladamente” (Matos e Rodrigues, 2000: 50).
'3 A andlise de Pulley et al. (1993) investiga as sinergias resultantes ao nivel do consumo e tenta encontrar evidéncia
que confirme ou n&o o facto de os consumidores pagarem menos pelo acesso simultdneo a um conjunto de servigos.

' Focarelli et al. (2002) referem, a propdsito da realizacdo de F&A, que uma das motivagdes é a venda de um conjunto
mais amplo de produtos e servicos e, por conseguinte, o aumento das receitas. No entanto, a prossecucao desse
objectivo requer a plena integragao da rede de marketing do banco passivo (target) com a do banco alvo (bidder).
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servigos oferecidos aos clientes. O autor salienta ainda a importancia da
imagem de marca, na medida em que a sua relagdo com a politica de
marketing assenta nos conceitos de reputacao, fidelidade e confianga. Estes
conceitos sao importantes no sector bancario, sobretudo quando os produtos e
servigos oferecidos ndo concorrem entre si pelas suas caracteristicas, mas
principalmente pela reputacdo ou pela imagem de marca que a instituicao

POSSUI.

3.3.1.3) Eficiéncia na gestao

A melhoria na eficiéncia da gestao é outro dos factores determinantes
nos processos de F&A. Gaughan (1991: 147) salienta que a convicgao por
parte da empresa adquirente numa gestdo mais eficiente dos recursos da
empresa alvo constitui uma motivacao para as aquisicoes. A este propdsito
Weston et al. (1990) referem que se uma das empresas possuir capacidade de
gestdo excedentéria, entdo podera utilizar os recursos remanescentes
adquirindo uma outra empresa que seja ineficientemente gerida dada a falta de
tais recursos. Assim, a partilha de recursos, incluindo os humanos, podera ser
feita sem acréscimo de custos, entre varios produtos e actividades.

De acordo com Gaughan (1991: 147), a hipbtese de eficiéncia na gestao
tem limitacbes e aplica-se essencialmente no caso de se tratar de uma
empresa grande a adquirir ou absorver uma outra empresa de menor dimensao
e em crescimento’. Contudo, tal como Matos e Rodrigues (2000: 53)
salientam, “convém nao esquecer a possibilidade da existéncia de
deseconomias de escala na gestdo: a medida que a empresa vai ganhando
dimensao e complexidade, os problemas de agéncia, e consequentes custos,
se multiplicam. O argumento de que a partir de certa dimensao se verifica uma
perda de controlo é uma das possiveis explicacoes para os limites a expansao
das empresas e para a existéncia de uma dimensdo Optima para as

mesmas”.'®

'S Alguns estudos comprovam tal ideia (Allen e Rai, 1996; Vennet, 1996; Peristiani, 1997; Cavallo e Rossi, 2001; Venet
etal., 2001).

'8 O conceito de deseconomias de escala assume uma maior extensdo em Gaughan (1991: 103) quando afirma que
“Diseconomies of scale may arise as the firm experiences the higher costs and other problems associated with

coordinating a larger scale operation”.
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A este propédsito Weston et al. (1990) estdo de acordo com os autores
supra mencionados e referem que apesar dos ganhos sociais que poderao
resultar do aumento do nivel de eficiéncia da economia motivado pela fuséo,
um dos problemas € que, numa situacdo extrema, teriamos apenas uma
empresa a operar na economia e no mundo. Tal situagdo revelar-se-ia
demasiado complexa podendo desencadear problemas de coordenagdo na
empresa e limitacées ao nivel da capacidade de gestéo.

3.3.1.4) Inabilidade dos gestores

A ma performance dos gestores'’ podera constituir outra motivagdo para
as fusdes. Neste caso, “a equipa de gestao da empresa-alvo revela um tal grau
de incapacidade, que virtualmente qualquer equipa alternativa podera fazer
melhor, [...]” (Valente, 1999: 10).

A este propédsito Weston et al. (1990: 192) referem que a teoria da
ineficiéncia na gestao podera ser dificil de distinguir da teoria do diferencial de
eficiéncia ou da teoria do problema de agéncia. Os autores salientam, tal como
Valente (1999), que podera existir um outro grupo de controlo capaz de gerir
com mais eficiéncia a empresa, mas refere ainda que a ineficiéncia na gestao
podera resultar simplesmente da existéncia de uma equipa de gestdo que é
inepta no sentido absoluto da palavra.

Weston et al. (1990: 192) referem ainda que, por seu turno, na teoria do
diferencial de eficiéncia, a gestao da empresa adquirente visa complementar a
gestdo da empresa adquirida e possui experiéncia na sua linha de negécios.
Assim, tal como afirmam os autores, a teoria do diferencial da eficiéncia
constitui uma base para a teoria das fusdes horizontais. Contrariamente, a
teoria da ineficiéncia na gestao podera constituir também uma motivagéao para
as fusdes entre empresas cujas actividades sao néo relacionadas.

Valente (1999: 10) esta de acordo com esta ideia ao afirmar que, a
proposito da ineficiéncia na gestdo, “qualquer equipa alternativa podera fazer
melhor, o que de alguma forma permitiria antecipar uma maior probabilidade de

7 Wagenvoort e Schure (1999) argumentam no seu trabalho que os custos elevados nos bancos europeus resultam da
incapacidade de controlo por parte da gestdo — ineficiéncia-X, concluindo que muitos bancos revelam ineficiéncias na
gestao e que a ineficiéncia-X é, por vezes, demasiado elevada.
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F&A, por este motivo, em industrias ndo relacionadas”. Esta questdo esta
relacionada com a existéncia de um mercado pelo controlo de empresas'®,
onde se verifica a separacao entre a propriedade e o controlo. Segundo Matos
e Rodrigues (2000: 120), na presenca de divergéncia entre os interesses dos
gestores e dos accionistas, a empresa podera afastar-se do objectivo da
maximizacao do lucro e o valor de mercado da empresa estara abaixo do seu
valor potencial; desta forma, as F&A constituirdo um meio de eliminar a gestéao

ineficiente.

3.3.1.5) Eficiéncia financeira

A obtencdo de ganhos de eficiéncia em termos financeiros através de
F&A podera resultar sob a hipétese da existéncia de complementaridades ao
nivel da funcao financeira, como refere Valente (1999: 10).

Gaughan (1991: 105) refere-se a este tipo de motivacao como sinergia
financeira. Esta resultara numa reducao do custo de capital para as empresas
envolvidas em processos de F&A. Assim, a diversificacdo através de F&A
permitira as empresas combinadas reduzir o risco dos ganhos financeiros,
assim como o risco de insolvéncia e de faléncia. As empresas de maior
dimensdo usufruem de certas vantagens nos mercados financeiros,
nomeadamente em termos de acesso a esses mercados, pois apresentam um
menor risco comparativamente as pequenas empresas.

Assim, segundo Matos e Rodrigues (2000: 60), os ganhos financeiros
poderdo resultar sobretudo quando as empresas envolvidas actuem em
mercados ndo perfeitamente correlacionados e se verifique uma combinagéo
entre empresas abundantes em cash-flows e com poucas oportunidades de
investimento e empresas com escassez de cash-flows para financiar
oportunidades de reinvestimento.

Esta complementaridade podera também resultar, na continuidade do
que Matos e Rodrigues (2000: 56) afirmam, entre empresas lucrativas e
empresas que declaram resultados negativos. Desta forma, sera possivel
através de F&A realizar poupancas fiscais. Estas poupancas também poderao
resultar, de acordo com Weston et al. (1990: 198) do aumento da capacidade

'® Matos e Rodrigues (2000) dedicam um capitulo exclusivamente a analise desta questao.
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de endividamento da empresa combinada comparativamente a soma das duas

capacidades antes da concretizagéo da fuséo.

3.3.1.6) A Minimizacao do risco

Segundo Matos e Rodrigues (2000), o objectivo da minimizagéao do risco
fundamenta-se sobretudo na existéncia de aversao ao risco e de uma carteira

de investimentos pouco diversificada.

Por seu turno, para Weston et al. (1990: 193), a diversificacdo podera
ser uma das motivagdes dos gestores e de outros empregados que,
contrariamente aos accionistas, possuem oportunidades limitadas para
diversificar as suas fontes de rendimento, visto que dependem do trabalho que
exercem na empresa.

Seguindo a linha de pensamento dos autores supra mencionados, 0s
conhecimentos e as capacidades que o0s gestores e outros colaboradores
possuem sao especificos a empresa, assim, dada a especializacdo que
possuem, serdao mais produtivos a trabalhar naquela empresa do que em
qualquer outra. Desta forma, valorizardo a manutencdo do seu emprego e a
obtencao de remuneracdes mais elevadas.

A diversificacdo podera também ser viavel no caso de o proprietario-
-gerente ter a sua riqueza concentrada na empresa. Este podera nao querer
partilhar o controlo da empresa. Assim, a existéncia de um Unico proprietario
implicara a existéncia de um prémio de risco dos investimentos elevado e a
realizacdo de investimentos abaixo do 6ptimo.

Relacionado com esta questdo, Scherer e Ross (1990: 162) encontram
na alienagdo de empresas uma forma de minimizagdo do risco ao referir que
“Small companies are often acquired because their owner-managers are aging
or weary of business pressures and lack heirs or other successors to take their
place. Interacting with this motive is the desire of family company owners to
diversify their investment portfolios, thereby reducing their risk exposure, and to
raise funds for paying the sometimes substantial estate taxes levied when an
owner-manager dies.”

Weston et al. (1990) concluem que a diversificacdo podera ser uma

forma de se transferir as actividades e as equipas de trabalho da organizacao,
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i.e. as equipas de gestdo e outras que desempenham funcdes relevantes na
empresa sdo criadas dentro das mesmas e, como ja foi referido acima, sao
especificas a empresa. Se a empresa for liquidada, as equipas serao
destruidas e o valor da organizacado perde-se. A diversificagdo € assim uma
forma de transferir as equipas de umas actividades para outras mais lucrativas.

Os autores salientam ainda que a diversificacdo podera também ser uma
forma da empresa manter a reputacdo que adquiriu ao longo do tempo. A este
respeito Weston et al. (1999: 196) salientam que a diversificacao podera ser
feita ndo sé através de F&A, mas também através do crescimento interno.
Contudo as fusdes poderdo ser preferiveis na falta de recursos que potenciem
o crescimento interno ou na presenca de excesso de capacidade na industria.
Por outro lado, as fusdes poderdo permitir a diversificagdo num curto espaco
de tempo, contrariamente ao crescimento interno.

Para Matos e Rodrigues (2000: 103), a minimizagdo do risco constitui
uma motivacdo que nao se prende com a maximizagado do lucro. Contudo, os
autores referem ainda que tal motivacdo poderda estar indirectamente
relacionada com a maximizagdo do lucro. “A menores niveis de risco
correspondem, em geral, menores custos de capital, nomeadamente de
endividamento, e, portanto, maiores lucros. O maior lucro e 0 menor custo de
capital, por sua vez, reforcardo o valor de mercado da empresa” (Matos e
Rodrigues, 2000: 68).
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3.3.2) Outras motivacoes para as fusoes e aquisicoes

3.3.2.1) O crescimento e a dimensao

Outra das motivacdes para a implementacao de processos de F&A é a
adopcao de uma estratégia de crescimento e dimensdo. Tal como refere
Ferreira (2002), além do aumento do poder de mercado associado a uma
estratégia de F&A também se podera registar crescimento, dada a extensao da
linha de produtos e a expansao geografica.

Através do crescimento externo, a rapidez de agregacéo das dimensdes
das empresas € muito maior, comparativamente com o crescimento interno e,

tal como afirma Jacquemin (1984: 64):

“— O crescimento externo por aquisicdo de outra empresa ou por fusdo
incide sobre activos ja em fase de exploragdo e corresponde portanto, a um
rendimento mais rapido, que contrasta com as demoras de maturacdo dos
investimentos;

— a aquisicdo de um concorrente aumenta jpso facto a quota de
mercado do comprador e aumenta as suas vendas, sem criar capacidade
adicional que poderia ndo encontrar procura correspondente;

— 0 crescimento externo pode ser o0 meio de adquirir 0S recursos
humanos, técnicos ou materiais, para os quais ndao ha mercado ou existem

mercados imperfeitos”.

Contudo, se a estratégia de crescimento ou de aumento de dimensao
parece ser mais rapidamente realizavel via F&A existem problemas na
expansao por esta via, tal como referem Matos & Rodrigues (2000), em
primeiro lugar, ha necessidade que as empresas envolvidas no processo de
F&A tenham os mesmos objectivos e, acima de tudo, que as pessoas
envolvidas estejam dispostas a participar de todo o processo de reestruturacéao
que, necessariamente tem de ser levado a cabo.

Em segundo lugar, porque tal como refere Jacquemin (1984: 64) existem
dificuldades ao nivel administrativo, juridico e fiscal que tém de ser

ultrapassadas.
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Finalmente, ha necessidade de se integrar as varias estruturas
produtivas e culturas empresariais e levar a cabo a gestdo de uma unidade nao
s6 de maior dimensao, mas sobretudo mais complexa.

Matos e Rodrigues (2000: 110) alertam ainda que “a empresa orientada
para o crescimento devera ter em conta a existéncia de formas alternativas de
atingir esse objectivo, nomeadamente o crescimento interno, havendo, caso a

caso, que comparar as respectivas vantagens e desvantagens”.

3.3.2.2) Beneficios para outros intervenientes

Matos e Rodrigues (2000) referem ainda a participacdo de agentes
intermediarios nos processos de F&A e relacdo da remuneragcdo desses
agentes com o valor das acc¢des das empresas envolvidas no processo de
F&A, dai que muitas vezes, e citando Scherer e Ross (1990), criam-se
oportunidades para a obtencdo de ganhos especulativos que incentivam estes
agentes a se envolverem em fusdes, dado o poder de mercado que a fuséo
traria e, por conseguinte, a valorizacao das ac¢des das empresas participantes.

Matos e Rodrigues (2000: 113) concluem que, apesar de existirem
beneficios para outros intervenientes que ndo os accionistas e gestores das
empresas envolvidas, a forma como estes agentes conseguem influenciar o
processo de decisdo ja nao € tao clara, pelo que “uma das formas licitas de o
fazer passa naturalmente por influenciar as expectativas dos decisores quanto

ao sucesso da operagao”.

3.3.2.3) Redistribuicao ou reaplicacao estratégica de recursos ou de

meios

Segundo Ferreira (2002: 136) este tipo de motivacao podera
desencadear da necessidade por parte das empresas de reestruturarem os
seus activos, aplicando-os em actividades distintas daquelas para as quais
inicialmente foram afectos, o que podera resultar de adaptacao estratégia ao
ambiente circundante da empresa — e que Weston et al. (1990) classificam

como adaptacéao estratégica as mudancas.
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Para Weston et al. (1990: 198), a abordagem do planeamento
estratégico para as fusbGes implica quer a possibilidade de ocorréncia de
economias de escala quer a afectacdo dos recursos que estdo a ser
ineficientemente utilizados. Outro dos aspectos que os autores consideram é
que através da diversificacdo externa, a empresa adquire capacidades de
gestédo que podem satisfazer as suas necessidades. No entanto, € de salientar,
tal como os autores afirmam, que esta diversificacao também podera ser
exequivel através do desenvolvimento interno, o Unico aspecto a considerar
sera a rapidez da adaptacao das diferentes formas de diversificacao: fusdes e

crescimento organico.

3.3.2.4) Salvamento de empresas

Apesar de parecer um objectivo de caracter altruista, Matos e Rodrigues
(2000) salientam o facto de nao visar apenas salvar uma empresa que possa
estar sob risco de faléncia, mas sim o de adquirir uma empresa onde possam
ser concretizados objectivos tais como, o ganho de poder de mercado através
de incrementos dos niveis de eficiéncia ou até da eliminagdo de um
concorrente, a obtencdo de ganhos financeiros e ainda a aquisicao de activos

subavaliados.

3.3.2.5) Problemas de agéncia

Ferreira (2002: 135) refere que as F&A constituem uma forma de
resolver problemas de agéncia que resultam do conflito entre os accionistas e
0s gestores, sobretudo nas “empresas de grande dimensdo e com relevante
dispersao de capital”. Esse conflito de interesses podera sobretudo resultar do
facto dos gestores deterem apenas uma pequena parte da empresa e, como
tal, procurarem a satisfacdo dos seus préprios interesses, muitas das vezes,
em detrimento dos interesses dos accionistas.

Ferreira (2002) menciona ainda, tal como Weston et al. (1999: 201), que
o problema de agéncia verifica-se sobretudo quando a propriedade esta
demasiado dispersa pelo que o0s accionistas ndo conseguem controlar o
comportamento dos gestores.
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A este propédsito, Weston et al. (1999: 202) focam a existéncia de
mecanismos organizacionais e de mercado e a fixacdo de compensacdes
como forma de controlo dos problemas de agéncia.

Na auséncia de eficacia de tais mecanismos, os autores salientam que
as F&A poderéo constituir uma forma de controlo externo sobre os gestores.
Desta forma, pode-se afirmar que “quando os accionistas (individualmente) néo
tenham incentivos ou recursos para monitorar efectivamente o comportamento
dos gestores, a ameacga de takeover podera ser uma forma de identificar
melhor os gestores com os interesses dos accionistas” (Valente 1999: 12).

Relacionada com esta motivacdo de indole financeira, Weston et al.
(1999: 202) e Valente (1999: 13) referem que, contrariamente ao argumento de
que as F&A poderao constituir uma forma de resolucdo dos problemas de
agéncia, a abordagem baseada no Managerialism sugere que as F&A nao sao
uma solugdo para o problema de agéncia, mas antes um sintoma da sua
existéncia, isto pois os gestores muitas das vezes poderdo seguir este tipo de
estratégia expansiva com vista a prossecucao do objectivo do aumento da
dimensédo da empresa e, por conseguinte, das suas remuneracbes e outras
regalias

Outro dos problemas que podera surgir e que segundo Valente (1999:
13) constitui uma manifestacdo dos problemas de delegacao de autoridade é o
facto dos gestores incorrerem em sobreavaliacdes das oportunidades de fusao
dado o seu excessivo optimismo. Weston et al. (1999: 203), baseando-se no
trabalho de Roll (1986)'° sobre esta matéria, afirmam que a aquisicdo podera
ser o resultado da presuncéao por parte dos gestores de que as suas avaliagdes
estdao correctas. Na verdade, os gestores podem identificar um alvo potencial
de aquisicdo, mas a avaliacao feita por aqueles podera exceder o seu
verdadeiro valor de mercado.

Weston et al. (1999: 199) e Valente (1999: 12) aludem a hip6tese da
informacao e sinalizacdo. Esta hipétese prevé que aquando dos processos de
F&A, o mercado tem acesso a novas informacdes e procede a reavaliacao das
accbdes das empresas. Tal como Valente (1999), Weston et al. (1999: 200)
apresentam duas variantes para a hipétese da informacao.

"ROLL, R. (1986), “The Hubris Hypothesis of Corporate Takeovers”, Journal of Business, 59, 197-216.
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Em primeiro lugar, a oferta publica de aquisicao (tender offer) dissemina
a informagcédo de que as acg¢bes da empresa alvo estdo subavaliadas, o que
origina uma reavaliacao das accdes (trata-se da hipbétese denominada sitting
on a gold mine).?°

A outra hipo6tese — kick in the pants — refere que a oferta de aquisicao faz
com que a equipa de gestdo da empresa alvo implemente uma estratégia
operativa mais eficiente.

A propdsito da teoria da sinalizacdo, Weston et al. (1999: 200) referem
que se trata de uma variante importante da teoria da informagao. Desta forma,
segundo os autores, a sinalizacao podera estar presente nas F&A de diversas
formas. Quando uma empresa recebe uma oferta de aquisicao isto podera
constituir um sinal para o mercado de como a empresa possui um valor
intrinseco extraordinario que até entdo nao era conhecido ou que é iminente o
surgimento de cash flows no futuro.

Finalmente, no ambito das teorias financeiras, Valente (1999:13) e
Weston et al. (1999: 204) referem a teoria do free cash flow”'. Segundo esta
teoria, 0s accionistas e os gestores (principais-agentes) estdo em conflito no
que toca a distribuicdo do cash flow em excesso, pelo que as F&A constituem
um meio para a sua resolucdo. Nas palavras de Valente (1999: 13) “aquele
cash flow em excesso deveria ser distribuido aos accionistas (sob a forma de
dividendos), reduzindo assim o poder discricionario dos gestores, e, sujeitando-
os com mais frequéncia ao escrutinio dos mercados de capitais. Neste caso, a
emissao de divida pode reduzir os custos de delegacdo de autoridade (ao
reduzir o cash flow disponivel para gastos discricionarios dos gestores),
funcionando como um substituto a politica de dividendos e, comprometendo 0s

gestores, de uma forma mais credivel, ao pagamento de cash flows futuros”.

% valente (1999) relaciona esta hipétese com a aquisicio de activos subavaliados, onde se prevé que podera ser
proveitoso para a empresa adquirir ou fundir-se com outra empresa, no sentido de aumentar a sua capacidade e
aproveitar capacidade ja instalada, sem ter de recorrer ao crescimento interno. Contudo, esta questao ja foi tratada
separadamente neste trabalho aquando da analise da hipétese da maximizagdo do lucro tendo como motivagéo a
aquisicao de activos subavaliados.

# Nas palavras de Weston et al. (1999: 204), Jensen define free cash flow como o cash flow em excesso dos
montantes que sdo necessarios para financiar os investimentos com valor actual liquido (VAL) positivo, ja descontado o
custo de capital.
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CAPITULO IV

PODER DE MERCADO E DIFERENCIACAO DO PRODUTO
BANCARIO
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4.1) INTRODUCAO

Como se pode constatar no capitulo anterior, grande parte dos factores
explicativos para a realizacdo de F&A prende-se com a maximizacao do valor.
Desta forma parece consensual que as operacdes de F&A levadas a cabo
pelas entidades bancarias tenham subjacentes a sua concretizacao sobretudo
razbes de indole econdmica como a maximizagdo do lucro e que se
consubstanciam na melhoria dos seus niveis de rentabilidade, ha minimizacao
dos seus custos, em ganhos de eficiéncia, na obtencéo de sinergias operativas
€ na aquisicao de dimensao competitiva que lhes permita actuar num ambiente
concorrencial.

As questdes relacionadas com a concorréncia € a concentragdo no
sector bancério tém sido objecto de estudo cientifico. Na verdade, trata-se de
entender até que ponto o aumento da concentragdo implicara necessariamente
uma estrutura de mercado mais concentrada e, por conseguinte, menos
competitiva; ou se, bem pelo contrario, a concentragdo existente ird promover
um ambiente fortemente concorrencial.

O objectivo do presente capitulo, numa primeira parte, € o de fornecer
alguma evidéncia empirica encontrada para a relagdo entre a estrutura de
mercado e o poder dos bancos que operam nesse mercado. Na avaliacdo do
poder de mercado e da concorrencialidade existente, muitos estudos tém
debrucado a sua analise sobre o comportamento dos bancos em termos de
precos praticados (taxas de juro, comissdes), mas também em termos de
utilizacdo de outros instrumentos competitivos além do prego (sucursais,
publicidade).

Numa segunda parte é dada particular importancia a analise da
diferenciacdo do produto na actividade bancaria e da sua relagdo com a
estrutura, a concorréncia e o poder de mercado. De facto, mesmo em
mercados onde as caracteristicas dos produtos sédo facilmente imitaveis, as
empresas poderao ter incentivos em criar diferencas como forma de adquirirem
vantagem competitiva, aumentarem o seu poder de mercado e reduzirem a
concorréncia existente. Assim, e tendo por base as ideias de Chamberlain
(1933), num mercado de natureza concorrencial como o bancario, poderao

coexistir elementos caracterizadores de uma estrutura monopolista.
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Na terceira e Ultima parte sdo analisados outros factores, para além da
estrutura de mercado e da diferenciacéo dos produtos, que poderédo influenciar
o comportamento dos bancos e, por conseguinte, o seu desempenho. Aqui,
destacam-se a existéncia e/ou criacdo de custos a mudanca e ainda o
relacionamento com os clientes. A problematica do relacionamento dos clientes
esta intimamente relacionada com a fidelizacao e esta, por seu turno, com a
existéncia de custos a mudanca. Contudo, o seu tratamento diferenciado deve-
se essencialmente ao aparecimento na banca, sobretudo em resultado da
crescente liberalizacao do sector, de uma nova forma de relacionamento com a
clientela. Apesar de ser dado um tratamento autonomo a cada um dos factores
que influenciam o comportamento dos bancos, existem nitidas
interdependéncias.

A crescente concorréncia a que o sector bancario foi subordinado
motivou a redefinicdo das estratégias competitivas dos bancos pelo que uma
estratégia de diferenciacdo garantira vantagem competitiva se incorporar
elementos que distingam a oferta pela qualidade e pela reputacdo, dai que a
marca constitua um activo de importancia crucial que permite a diferenciacao
da concorréncia e garante a fidelizagao dos clientes.

Com base nos estudos realizados e cujos pressupostos e conclusdes
sado apresentados ao longo do capitulo foi estabelecido um marco teérico de
referéncia que serve de base a andlise empirica e as hipéteses que se propoe

no presente estudo.
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4.2) ESTRUTURA DE MERCADO, CONDUTA E PERFORMANCE NA
ACTIVIDADE BANCARIA

Muitos dos estudos relativos aos processos de fusbes e aquisicoes
baseiam-se no modelo classico da Economia Industrial, conhecido como o
paradigma E—-C—-P (Estrutura — Conduta — Performance), de Bain e Mason.
Segundo este modelo, existe uma relagdo entre a estrutura de mercado e o
comportamento das empresas e entre este e 0 seu desempenho. No que as
F&A diz respeito, estas encontram-se nitidamente relacionadas com o nivel de

concentracao existente no mercado pelos efeitos que provocam na estrutura.

A este proposito Berger (1995: 404) salienta que os processos de
consolidacdo na industria bancéria poderdo ser motivados pelos beneficios
esperados do maior poder de mercado resultante do aumento da concentracao
e das quotas de mercado das empresas consolidadas.

Os estudos realizados tém incidido a sua analise nos impactos das
fusbes ao nivel da rentabilidade e da eficiéncia, tendo por base indicadores
relacionados com o comportamento e com a performance das empresas, como
sejam o nivel de precos praticados, as quotas de mercado detidas, os niveis de
investimento em publicidade, as taxas de rentabilidade, os niveis de eficiéncia,
entre outros.

Segundo Matos e Rodrigues (2000: 216), os estudos iniciais sobre F&A
baseavam-se na ideia de que tais operacdes tinham efeitos significativos na
estrutura de mercado, nomeadamente sobre os niveis de concentracao, e esta,
por sua vez, na performance das empresas ou industrias que enveredavam por
tais operacgdes.

Com base neste tipo de analise, o aumento da concentracdo no
mercado levara a uma estrutura de precos pouco competitiva e a reducao da
qualidade. Estes efeitos serdo prejudiciais para o0s consumidores, mas
permitirdo as entidades a obtencéo de lucros anormais.

Contudo, as hipbteses subjacentes a este modelo parecem para alguns
autores demasiado rigidas, pelo facto de considerarem a estrutura de mercado
como uma variavel exdgena e nao considerarem a capacidade que as

empresas podem ter em influenciar a sua performance e, com isto, também

62



conseguirem aumentar o seu poder de mercado, o que se reflectira num
aumento do nivel de concentracgao.

Assim, segundo alguns autores, as empresas poderdo influenciar a
estrutura de mercado na medida em que forem capazes de diferenciar os seus
produtos da concorréncia. A diferenciagcdo permitir-lhes-a aumentar o seu
poder de mercado e deter quotas de mercado significativas (Shepherd, 1982).

Para outros autores, a realizagcdo de economias de escala e de gama
permitirdo as empresas o aumento do seu poder de mercado, o que podera
resultar em elevados niveis de concentracdo (Baumol, 1959; Scherer, 1975;
Panzar e Willig, 1981).

De salientar ainda que as empresas poderdo adoptar um
comportamento estratégico que Ihes permita aumentar o seu poder de mercado
e fazer frente a concorréncia. Desta forma, as empresas poderao aumentar o0s
seus investimentos com o proposito de aumentar a disponibilidade dos
consumidores pagarem pelos seus produtos e, por conseguinte, aumentarem o
seu poder de mercado. Tal actuacgéo tera efeitos sobre a estrutura de mercado,
aumentando a sua concentracdo. A teoria de Sutton (1991) é esclarecedora
acerca da interaccdo entre a qualidade percebida de um produto e a
concorréncia no mercado, ao considerar a existéncia da endogeneidade dos
custos afundados, essencialmente os relacionados com a publicidade.

Varios estudos tém tentado examinar a relacdo, com base na analise
econométrica, entre a estrutura de mercado e a rentabilidade. Geralmente,
estes estudos baseiam-se em indicadores de estrutura, como indices de
concentragdo, e em indicadores de rentabilidade, como sejam os indices de
rentabilidade ou ainda as taxas de juro praticadas.

A andlise da relagdo entre a rentabilidade e a estrutura de mercado
realizada por Berger (1995) incorpora as hipdteses baseadas no poder de
mercado e as baseadas na eficiéncia®. A andlise encontra evidéncia segundo
a qual existe uma relacéo positiva entre quota de mercado e rentabilidade, no
entanto, tal resultado € obtido depois de controlados os efeitos da

concentragéo. Por outro lado, a inclusdo da variavel quota de mercado anula o

#2 0 autor utiliza medidas directas relativas & estrutura de mercado (indice de concentragéo de Herfindhal e quotas de
mercados dos bancos) e a eficiéncia (eficiéncia-X e eficiéncia na escala)
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efeito positivo que a concentragcdo pode exercer na rentabilidade, dai que,
segundo o autor, apenas as grandes empresas serdo capazes de exercer
poder de mercado na fixagdo dos precos de produtos bem diferenciados,
através de vantagens de localizacdo, de investimentos em publicidade ou
outras.

O autor encontra ainda algum suporte a hipétese da eficiéncia, na
medida em que ganhos de eficiéncia estdo associados a lucros elevados, mas
a evidéncia segundo a qual os ganhos de eficiéncia estao relacionados com a
concentragdo ou a quota de mercado e, consequentemente, com a
rentabilidade nao parece téao forte.

A eficiéncia na escala e a concentracdo nao parecem ter qualquer
influéncia na rentabilidade. Aqui, é de destacar sobretudo a falta de evidéncia
que suporte a hipoétese tradicional E-C-P. Na verdade, a relacao positiva que
podera ocorrer entre a rentabilidade e a concentracao nao se verifica.

Apesar do suporte limitado das duas hipoteses, ndo parece que ambas
contribuam notoriamente para a explicacdo da rentabilidade. Segundo o autor,
os resultados demonstram que seriam necessarios grandes aumentos de
eficiéncia e de quota de mercado para que efectivamente se obtivessem
significativos aumentos da rentabilidade (efeitos na variavel dependente). Aqui,
as fusbes poderao servir como forma de permitir tais aumentos. Contudo, tais
operacdes sb serdao desejaveis quando a empresa adquirente for mais eficiente

(em termos de eficiéncia-X) do que a empresa adquirida.

Berger e Hannan (1999) assumem algumas das hip6teses previstas no
trabalho de Berger (1995), nomeadamente a hipdtese tradicional estrutura-
performance e a hipétese da estrutura eficiente. Contudo, contrariamente a
Berger (1995)%, utilizam na sua anélise informacdo relativa aos precos para
testar a relacao entre a concentracao e os precos no mercado de depdsitos,
atendendo as duas hipéteses. Assim, por um lado, a hipbtese estrutura-
performance estabelece que em mercados mais concentrados o0
comportamento menos concorrencial se traduzira no estabelecimento de

precos menos favoraveis aos consumidores. Por outro lado, a hipétese da

= Berger (1995) utiliza como medidas de rentabilidade os indicadores ROE (Return on Equity) e ROA (Return on
Assets).
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estrutura eficiente prediz que, em certa medida, 0s precos serdo mais
favoraveis para os consumidores em resultado da melhoria da eficiéncia,
mesmo tratando-se de mercados concentrados.

Os resultados encontrados sugerem que a concentracao dos mercados
locais parece ser determinante nas taxas de juro oferecidas para os depdsitos,
i.e. quanto maior a concentragdo do mercado, menores as taxas de juro
oferecidas. Tal resultado é consistente com a hipétese estrutura-performance.
Assim, segundo os autores, apesar de os efeitos de eficiéncia e de estrutura de
mercado poderem ser determinantes na explicacdo da rentabilidade, os
resultados apontam para a predominancia da hipotese da estrutura-

performance.

Prager e Hannan (1998) analisam os efeitos das fusdes ocorridas entre
bancos que concorrem em um ou mais mercados geograficos e propdem-se
comparar os pregos oferecidos pelos bancos dos mercados onde ocorreram as
fusdes relativamente aos precos oferecidos pelos bancos situados em
mercados onde tais processos de consolidacao foram menos notérios.

Segundo os autores, as alteracées dos precos praticados pelos bancos
integrados poderao reflectir simultaneamente efeitos de melhorias de eficiéncia
e efeitos de poder de mercado. Assim, poder-se-80 encontrar pre¢cos mais
atractivos para os consumidores ou ndo. A analise comparativa das alteracoes
ocorridas nos precos dos depositos entre os bancos que enveredaram por
processos de integracdo e o0s bancos que nao se envolveram em tais
operacgdes permitira analisar o efeito que prevalece.

Os autores verificam que, para o periodo analisado (1991-1994), as
taxas de juro dos depésitos oferecidas pelos bancos situados nos mercados
concentrados diminuiram comparativamente as oferecidas pelos bancos que
operavam em mercados onde ndo ocorreram processos de integracdo. Desta
forma, concluiram pela existéncia de efeitos de poder de mercado, na medida
em que as fusdes contribuem para o aumento de tal poder.

Um dos aspectos que os autores salientam prende-se com a melhoria da
qualidade dos produtos resultante das fusdes. Tal melhoria podera reflectir-se
em beneficios que compensarao a diminuicdo da taxa de juro, no entanto, nos

seus resultados verificam que a reducao das taxas de juro verifica-se quer para
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as entidades que participaram em fusdes, quer para os bancos rivais que
operam no mesmo mercado e que nao se envolveram em tais processos. Dai
gue nao se possa concluir que a redugado das taxas de juro provocadas pelas

fusbes resultem em melhorias da qualidade.

Hannan (1991) considera na sua analise a hipbétese de produto
diferenciado e estabelece um modelo tedrico sobre a relacdo subjacente ao
paradigma E-C—P. A andlise da relacao considera a concentracdo e a quota de
mercado como factores explicativos para o poder de mercado. Desta forma, a
existéncia de diferenciacdo do produto e a natureza dos mercados locais de
depodsitos e de créditos permitirdo a detencao de poder de mercado por parte
dos bancos no estabelecimento das taxas de juro.

Além da relacdo entre precos e estrutura, € estabelecida também a
analise da relacao entre lucros e estrutura, prevendo-se, em qualquer um dos
casos, uma relagao positiva entre poder de mercado e estrutura.

Por um lado, o aumento da concentracdo tornara o mercado menos
competitivo e maior serd o poder de mercado das empresas em fixarem precos
elevados e obterem niveis elevados de rentabilidade. Por outro lado, o
aumento da quota de mercado estara relacionado positivamente com o poder
de mercado, na medida em que, e considerando a existéncia de diferenciacao
do produto, o poder de mercado varia em funcdo da quota de mercado,
traduzindo maior fidelizacdo do cliente e maior capacidade de restringir a
actuacao das empresas rivais actuais e/ou potenciais.

De referir, no entanto, que a quota de mercado podera também estar
relacionada com o0s precos e com a rentabilidade, mas nao resultar
directamente do poder de mercado, i.e. a relacdo positiva entre lucros e
concentracdo podera resultar de melhorias de eficiéncia obtidas pelas
empresas com significativas quotas de mercado. A autora ndo explora esta
hipétese, mas salienta a pertinéncia de se comparar as hipbteses do
paradigma E—-C—P com as subjacentes a hipdtese da estrutura eficiente de
Demsetz (1973).
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Mendes e Rebelo (2003) propdem-se analisar a relagdo entre estrutura
de mercado, eficiéncia e performance na industria bancaria portuguesa durante
a década de noventa.

Os autores visam, ao considerar as alteracdes que ocorreram naquela
época, avaliar o impacto da desregulamentagédo nas condi¢cdes de concorréncia
dos bancos portugueses.

Os resultados encontrados apontam para uma estrutura de mercado
pouco competitiva, contudo verificam que, ao longo do tempo, o
comportamento dos bancos se torna cada vez menos colusivo. Apesar do
impacto positivo da concentragdo na performance, sobretudo no inicio da
década de noventa, os autores verificam que a partir de 1995, este indicador se
torna menos relevante e a hipotese da estrutura eficiente passa a revelar-se
importante na explicacao da performance na industria bancaria.

Os autores concluem que além de o processo de desregulamentacéo ter
permitido o aumento da concorréncia na industria bancaria e de os bancos
mais eficientes possuirem melhores niveis de desempenho, continua a
verificar-se a diferenciagdo do produto® e a existéncia de poder de mercado

local.

Smirlock (1985) questiona no seu trabalho a validade do paradigma
classico E-C—P e argumenta que a concentracao do mercado € resultado da
capacidade das empresas com niveis elevados de eficiéncia obterem quotas
de mercado significativas.

De referir, no entanto que, segundo o autor, a hipétese do diferencial de
eficiéncia ndo € a Unica hipétese explicativa para a relagcdo entre quota de
mercado e rentabilidade, argumentando que a quota de mercado podera captar
efeitos de poder de mercado resultantes da diferenciacdo do produto. Desta
forma, os bancos com quotas de mercado significativas poderdao oferecer
produtos de maior qualidade, o que lhes permite praticar precos elevados e
obter maiores niveis de rentabilidade.

Apesar de considerar como determinantes da rentabilidade, a hipotese

da eficiéncia e a hipétese da diferenciacdo do produto, grande parte dos

2 A este proposito os autores referem exactamente que “the Portuguese banking industry shows some signs of product
differentiation, or at least bank customers perceive that products are not all the same” (Mendes e Rebelo, 2003: 67).
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estudos analisados pelo autor sugerem que a hipétese da diferenciacdo® do
produto ndo € relevante na explicagdo da relagdo entre quota de mercado e
rentabilidade. Desta forma, a sua analise cinge-se a aplicacdo e analise da
adequacao da hipétese tradicional estrutura-performance e da hip6tese da
eficiéncia.

Os resultados encontrados apoiam a segunda hipétese, segundo a qual
a existéncia de uma estrutura de mercado mais concentrada nao é sinal de
comportamento colusivo, mas antes de superioridade em termos de eficiéncia

das empresas com melhores desempenhos.

Na andlise do poder de mercado detido pelas entidades bancarias,
muitos dos estudos realizados tém centrado a sua observacao nos
instrumentos competitivos baseados no pregco (taxas de juro, comissoes) e
noutros instrumentos nao relacionados com o preco (publicidade, sucursais)?®.

Alguns dos estudos que incidem essencialmente na analise da
concorréncia via preco sao o de Leite e Barros (1994), Antdo (1998), Barros
(1999) e Barros e Modesto (1999).

Leite e Barros (1994) analisam as alteragdes ocorridas na estrutura da
industria bancéaria e no nivel de concorréncia, resultantes do processo de
liberalizacdo. Na analise, os autores propdem-se testar o grau de concorréncia
existente na banca portuguesa, considerando a natureza multiproduto da
banca, i.e., segundo os autores é necessario considerar simultaneamente as
condicoes competitivas existentes, quer no mercado de depdsitos, quer no
mercado de créditos.

Na explicacdo das diferencas existentes ao nivel das margens preco-
custo dos bancos, os autores consideram um modelo compativel com a
diferenciacao do produto, onde a elasticidade percebida pelos bancos depende

de um conjunto de factores ex6genos, nomeadamente, a competicao espacial,

% 0 autor refere que a rejeigdo da hipétese da diferenciagdo do produto como determinante da relagéo entre poder de
mercado e rentabilidade ndo significa a invalidade da hipotese, salientando que nesta matéria é necessaria mais
investigagao.

% Segundo Pinho (1999: 1516), a desregulamentagdo do sector bancario em Portugal incentivou a uma maior
utilizacéo, por parte das entidades bancarias, dos instrumentos competitivos ndo-pre¢o, com o objectivo de adquirir
quota de mercado.
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a estratégia de crescimento, a eficiéncia e os efeitos da concorréncia nao-
preco. Destes factores, para o periodo em analise (1991 e 1992), apenas sao
determinantes, na explicagdo do comportamento dos bancos, a competicao
espacial e os efeitos de eficiéncia.

Em Antdo (1998) um dos objectivos principais do estudo realizado visa
avaliar a concorréncia via pre¢o (taxas de juro) nos produtos de crédito e de
depédsitos. Com base na evidéncia existente relativamente as elevadas
margens que indiciam a existéncia de poder de mercado, um dos propositos do
estudo efectuado passa pela andlise do grau de poder de mercado no sector
bancério portugués.

A autora baseia-se no modelo de Hannan (1991), considerando a
hipoétese de produto diferenciado e a utilizacdo dos precos como variavel
estratégica para a maximizacao do lucro.

No que diz respeito a avaliagdo do poder de mercado, conclui-se pela
rejeicdo da hipotese de uma situagdo préxima a de concorréncia perfeita,
evidenciando para a quase totalidade dos produtos analisados a existéncia de
poder de mercado, sem, no entanto, chegar a respostas conclusivas sobre a
existéncia de situacbes de conluio. A este propdsito, autora salienta que a
consideracao de produtos diferenciados torna a analise deste tipo de

comportamento mais complexa.

Barros (1999) atende na sua analise a natureza da localizagdo multipla
das actividades bancérias e a importancia da concorréncia ao nivel local.
Segundo o autor, a existéncia de mercados locais permite aos bancos deter
maior poder de mercado, comparativamente a uma situacdo cuja actuacao
ocorresse num mercado nacional unificado.

O autor baseia-se num modelo de competicdo espacial para explicar as
diferencas ao nivel do preco (taxas de juro) praticadas pelos bancos no
mercado de depositos.

Na anadlise considera duas fontes de poder de mercado: a coluséo e a
diferenciacdao do produto. A evidéncia encontrada sugere que o poder de
mercado local é mais importante como factor determinante na explicagcao das

elevadas margens obtidas nos depédsitos do que o comportamento colusivo
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entre as entidades a operar no mercado. Desta forma, considera-se que a
diferenciacdo do produto motivada pela localizacdo nos mercados locais
constitui um aspecto importante a ter em conta na analise do poder de mercado
e na explicacdo das diferengas nas margens de lucro obtidas na industria
bancaria. Dai que, segundo o autor, se revele pertinente entender as
estratégias de expansdo das sucursais e a interacgao de tais estratégias com
as politicas de precos praticadas pelos bancos.

O autor considera ainda as importantes implicacées da reestruturacao
ocorrida no sector bancario, referindo-se essencialmente aos processos de
F&A ao nivel doméstico encetados entre as maiores entidades bancarias. O
aumento do grau de concentracdo dos mercados locais devera ser assim
acompanhada de perto na medida em que tais processos de consolidacao

funcionam como instrumentos de aumento do poder de mercado.

Barros e Modesto (1999) baseiam-se num modelo de oligopdlio onde um
banco publico (no caso considerado, a CGD) concorre no mercado portugués
com varios bancos privados. A analise visa encontrar evidéncia segundo a qual
a existéncia de uma entidade publica possa servir como veiculo de regulagao
do mercado caracterizado por concorréncia imperfeita®’. A existéncia de uma
entidade publica no sector podera servir como forma de o Governo evitar
exercer uma regulacao directa.

Na andlise considera-se a hipotese de produto diferenciado, pelo que os
precos constituem uma variavel estratégica ao nivel da concorréncia entre o
banco publico e os outros bancos privados. Os autores analisam o mercado de
depdsitos e de créditos separadamente.

Nas conclusdes do estudo realizado, verifica-se, por um lado, que existe
alguma evidéncia que aponta para a existéncia de regulagdo no mercado de
créditos, tal regulagéo visa reduzir as taxas de juro cobradas nos empréstimos.
Contudo, nao existe para o mercado de depdsitos evidéncia que suporte a
existéncia de qualquer mecanismo regulador.

Por outro lado, os autores chegam a algumas conclusdes sobre a

estrutura concorrencial. Assim, segundo o0s autores, em ambos 0s mercados,

¥ Barros e Modesto (1999: 870) consideram que os mercados caracterizados pela concorréncia entre empresas
publicas e privadas com objectivos diferentes sdo considerados mercados mistos.
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os produtos sdo complementos estratégicos. Os resultados suportam a ideia de
que as taxas de juro cobradas por um banco influenciam as taxas de juro
cobradas pelos outros bancos concorrentes no mercado, evidenciando desta
forma a estrutura oligopolista quer do mercado de créditos, quer do mercado de

depositos.

Dos estudos que realizam a analise combinada da concorréncia via
preco e nao-prego sao de referir o realizado por Heggestad e Mingo (1976) e,

no caso portugués, o de Pinho (2000).

A anadlise de Heggestad e Mingo (1976) constitui uma referéncia classica
da andlise da concorréncia preco e nao preco e da relacdo de qualquer das
formas de concorréncia com a estrutura de mercado. Segundo os autores, tem-
se assistido a uma substituicdo da concorréncia baseada no prego pela
concorréncia ndo preco. Assim, esperam encontrar evidéncia segundo a qual
exista uma forte relacdo entre a concorréncia ndo preco e a estrutura de
mercado, podendo até revelar-se mais forte do que a existente entre a
concorréncia baseada no preco e estrutura de mercado. Os autores assumem
que a estrutura de mercado influencia o nivel de concorréncia existente, logo
uma estrutura de mercado mais concentrada sera menos concorrencial e
motivara a pratica de precos elevados e a prestacdo de servicos de baixa
qualidade.

Os resultados encontrados verificam a existéncia de uma relacéo
significativa entre a concentracdo no mercado e 0s precos e servigos da banca
comercial. A analise parece demonstrar que a relacdo concentracao-
performance € importante, na medida em que a performance dos bancos
podera ser reduzida em funcdo do aumento da concentracdo. Aqui, as F&A
poderdao desempenhar um papel determinante no aumento da concentragéao e
na reducao da performance.

Pinho (2000) analisa o impacto da desregulamentacdo ao nivel da
concorréncia preco e nao-pre¢co no mercado de depdsitos, concluindo que o
processo de desregulamentacédo a que a banca assistiu foi acompanhado pelo

aumento da concorréncia prego e ndo-prego.
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Em primeiro lugar, o autor propde-se analisar a associacdo entre a
desregulamentacéo e as alteragées no comportamento em termos de utilizagao
de instrumentos competitivos preco e nao-pregco. Seguidamente, o autor
analisa a relacao entre o poder de mercado dos bancos e a sua dimensao. A
existéncia de poder de mercado nas instituicbes de maior dimensao, podera
ser um indicador de que as entidades envolvidas em processos de fusao
obterdo niveis de rentabilidade superiores.

O estudo de Pinho segue o de Hannan (1991), mas inclui na sua analise
variaveis relacionadas com a concorréncia via nao-pre¢o, como a publicidade e
a rede de sucursais. O autor constata que para o periodo analisado existe uma
relacdo negativa entre a taxa de juro e a concentracdo no mercado, o que
parece indicar que a desregulamentagao esteve associada a um aumento da
concorréncia ao nivel do instrumento taxa de juro (preco). A reducdo na
concentracao podera, segundo o autor, estar associada ao comportamento
menos cooperativo dos maiores bancos, conduzindo a uma reducdo das
margens praticadas sobre os depdsitos.

Por seu turno, a relacdo encontrada entre a concentracdo do mercado e
o instrumento competitivo publicidade revela que o aumento das despesas
publicitérias € explicado em parte pelo aumento da concorréncia. Contudo, ao
relacionar a publicidade com a quota de mercado, o autor verifica que os
maiores bancos tendem a despender menos em publicidade comparativamente
com os bancos de menor dimensao, verificam também que os novos bancos
publicitam mais do que os bancos mais antigos. A relagdo inversa entre
publicidade e quota de mercado podera ser explicada também pelo facto de
existirem economias de escala ao nivel da publicidade, pelo que os bancos
maiores despenderao menos recursos na promocao dos seus produtos.

A expansdo da rede de sucursais apresenta uma relagao inversa com a
guota de mercado e nédo parece estar associada a concentracdo do mercado.

Pinho (2000: 1530) conclui que no periodo analisado (1988-1992) se
verificou uma reducdo da concentracdo no mercado € o aumento da
concorréncia. Tal parece resultar da associagdo entre a intensidade da
concorréncia quer ao nivel do preco, quer ao nivel da publicidade, e a

concentracdo no mercado. Assim, a reducdo na concentracao foi
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acompanhada pelo aumento da concorréncia e consequente reducao do poder
de mercado para os bancos.

Também se conclui que enquanto os efeitos combinados da
desregulamentacado e da reducdo da concentragdo tém impactos positivos e
significativos na utilizagdo da publicidade como instrumento competitivo, tais
efeitos ndo se encontram quando é analisada a variavel rede de sucursais.

No que toca aos efeitos potenciais das fusdes, o autor refere que os
resultados nao parecem fornecer evidéncia da existéncia de efeitos positivos
da dimensao no poder de mercado. Contudo, dado que existem indicios para a
existéncia de uma relacdo preco-concentracdo, as fusdes entre grandes
bancos deverdo ser avaliadas com algum cuidado, dado que o resultante

aumento da concentracao podera levar a um aumento do poder de mercado.

Dos estudos que incidem sobre a componente n&o-preco, podemos
referir o de Cohen e Mazzeo (2004) e Evanoff (1988) e, no caso portugués, séo
de referir o de Barros (1995, 1999) e Cabral e Majure (1993).

Segundo Cohen e Mazzeo (2004), a estrutura de mercado constitui uma
variavel enddégena. Assim, a existéncia de uma estrutura de mercado mais
concentrada pode ser resultado de uma melhoria na performance e nao a
causa.

Partindo deste pressuposto, os autores consideram que a escolha da
qualidade é enddgena, i.e. as empresas poderdao estrategicamente utilizar a
qualidade para afectar a sua rentabilidade e a concorréncia existente. Assim,
por um lado, poderao existir incentivos para o aumento da qualidade, sobretudo
quando os consumidores tém ao seu dispor produtos concorrentes de
qualidade superior, e, por outro lado, a qualidade podera tornar os mercados
mais concentrados ao criar barreiras, nomeadamente as empresas que nao
oferecem produtos de qualidade superior.

A andlise dos autores visa testar a relacao existente entre a qualidade e
a estrutura de mercado e concluem da existéncia de relagdes consistentes
entre a qualidade, a concorréncia e a diferenciacdo do produto.

A variavel qualidade é medida através das redes de sucursais detidas

pelas entidades bancarias. Segundo os autores, em geral o publico avalia a
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qualidade dos bancos em funcao das sucursais que detém e da cobertura da
rede de agéncias.

Desta forma, os consumidores poderdo privilegiar a conveniéncia do
servico, tendo em consideracao a proximidade da agéncia. Contudo, outro
aspecto que os autores salientam, para além da conveniéncia, € a funcao de
publicidade que as agéncias desempenham, pelo que a existéncia de uma
ampla rede de sucursais poderd aumentar o valor da marca do banco

independentemente de quaisquer outros ganhos.

Evanoff (1988) propde-se testar o impacto da expansdo da rede de
sucursais na acessibilidade aos servicos bancarios e verifica que a
acessibilidade € melhorada quando nao existem condicionalismos a expansao
da rede de sucursais. Apesar destes resultados serem observaveis quer para
as zonas urbanas, quer para as zonas rurais, o autor salienta a importancia de
analisar separadamente estas zonas, visto que os factores explicativos
poderdo exercer impactos diferenciados.

O menor condicionamento da expansao da rede bancaria provoca uma
maior acessibilidade, o que da lugar a um comportamento estratégico por parte
dos bancos em expandirem a sua rede bancéria como forma de criar barreiras

aos potenciais rivais.

Para Barros (1995), o aumento da liberalizacdo e da concorrencialidade
no sector bancario, impulsionados pela desregulamentacdo, motivaram a
adopcao de um comportamento estratégico baseado na utilizagdo de outros
instrumentos concorrenciais, além do preco.

Com base em Geroski (1995), os autores salientam que as actividades
de marketing sédo frequentemente utilizadas pelas empresas incumbentes
contra as novas empresas e ainda que a resposta das incumbentes a entrada
de novas empresas é selectiva. Com base nestes factos aplicaveis a banca, os
autores referem que as estratégias de expansao da rede de sucursais sdo uma
caracteristica importante da novo periodo liberal na banca, assumindo o
mesmo papel que a publicidade para outras industrias como variavel de
resposta a entrada de novas empresas.
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Os autores consideram que a expansao da rede de sucursais constitui
uma variavel estratégica. Os autores explicam que a expansdo da rede
bancaria pode resultar de factores do lado da procura® — o aumento da procura
pelos servigos bancarios e satisfacdo das novas necessidades — e do lado da
oferta — a expansao da rede de sucursais podera permitir a diferenciacdo dos
produtos e 0 aumento do poder de mercado num ambiente concorrencial.

Em Barros (1999), apesar de se analisar o diferencial de precos
praticados entre bancos, considera-se que a interaccao entre as estratégias de
expansdo da rede de sucursais € 0s precos praticados também deve ser
considerada.

Cabral e Majure (1993) utilizam um modelo de concorréncia oligopolista
baseado no numero de produtos (ou localizacdes) escolhidos por cada
empresa, com vista a analisar o padrdo de expansdo da rede bancdaria em
Portugal no final da década de 80. A principal questdo sobre a qual os autores
se debrucam é a andlise da natureza estratégica da variavel “numero de

variedades” ou “niimero de localizacdes”®

, ha medida em que a expansao da
rede bancaria podera ser encarada como um substituto estratégico ou um
complemento estratégico.

Ao considerar-se a variavel “nimero de sucursais” como uma medida de
escala — empresas com um maior nimero de sucursais sao maiores do que as
empresas com um menor numero de sucursais —, espera-se que seja uma
substituto estratégico. Contudo, ao pensar nas sucursais como uma decisdo de
localizagdo estaremos perante uma situacdo de incentivo a captacdo de
clientes. Assim, quando uma empresa abre uma sucursal num local, recebera
consumidores e tanto maior serd o incentivo em abrir uma sucursal adicional
quanto maiores forem os ganhos de a nova sucursal captar clientela que
anteriormente era servida pela empresa rival. Assim sendo, o numero de

sucursais podera constituir um complemento estratégico.

% Qs autores salientam que o crescimento econdmico verificado na década de 80 e a maior sofisticagdo dos
consumidores também poderdo ser apontadas como causas para a necessidade de expansdo da rede bancaria em
Portugal.

# Os autores incidem a sua andlise no “nimero de localizagées”, i.e. na decisao das empresas em expandir a rede de

sucursais
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Na analise, os autores encontram dois factores importantes no estudo do
comportamento dos bancos que concorrem no estabelecimento de rede de
sucursais. Em primeiro lugar, os custos de mudanca e a lealdade dos
consumidores constituem substitutos da eficiéncia como factores determinantes
para a rentabilidade das sucursais. Em segundo lugar, podera ser 6ptimo para
um banco aumentar a sua dimensdo como resposta ao aumento da dimensao

do rival.
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4.3) DIFERENCIACAO DO PRODUTO NA ACTIVIDADE BANCARIA

Um dos factores que afecta a concorrencialidade entre as empresas,
para além da estrutura, € a homogeneidade dos produtos. Segundo Mata
(2002: 375), se o produto for homogéneo e nao existirem restricbes as
quantidades vendidas, podera verificar-se uma forte concorrencialidade entre
as empresas e a obtencdo de margens de lucro reduzidas. Porém, com
produtos diferenciados, as empresas terdo menos incentivos em seguir uma
estratégia de reducdo de precos com vista a aumentar a sua vantagem
competitiva em relagdo as outras empresas. Para Church e Ware (2000: 516),
a diferenciacdo do produto constitui uma desvantagem competitiva para as
empresas que entrarem no mercado.

As empresas poderdao diminuir o ambiente concorrencial onde se
inserem através da criacao de diferencas nos seus produtos, estas diferencas
permitirdo aos consumidores realizarem uma escolha dos produtos adequada
as suas preferéncias. Segundo Mata (2002: 449), além da criagdo de produtos
com caracteristicas diferentes dos da concorréncia, as empresas poderao criar
diferencas nos produtos através da criacdo de campanhas publicitarias, de
custos de mudanca e de programas de fidelizagdo. A introducdo destas
diferengas nos produtos aumenta o poder de mercado das empresas ao tornar
0S consumidores menos sensiveis ao preco.

A andlise da diferenciacao € sobretudo pertinente quando se considera
que a concorréncia nao se baseia apenas no preco ou nas quantidades. Além
do preco, existem outros aspectos que permitem distinguir o produto e que
conferem ao produtor algum poder de mercado.

Segundo Chamberlain (1933) a assunc¢ao da homogeneidade do produto
nao parece ser congruente com determinados tipos de mercados e incorpora
no seu trabalho elementos caracterizadores de uma estrutura monopolista num
mercado concorrencial. Na verdade, o autor assume a existéncia de um
nuamero alargado de produtores no mercado, pelo que a interdependéncia entre
as empresas nao tem qualquer impacto, e considera que os produtores tém o
poder de diferenciar o produto. Este poder de diferenciacdao confere aos
produtores a capacidade de exercerem poder sobre o0 preco, a quantidade e a
qualidade do produto e, como tal, confere-lhes poder de mercado.
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Segundo Silva (2001: 5), na presenca de produtos diferenciados, o
poder de mercado existe na medida em que cada produtor exerce algum
controlo sobre o preco da variedade que produz. Contudo, tal poder de
mercado ndo que lhe confere poder de monopdlio na industria, nesta a
intensidade da concorréncia pode ser significativa.

Ausubel (1991) na sua andlise sobre o0 mercado de cartdes de crédito
norte-americano verifica que, apesar da existéncia de um numero significativo
de empresas, da venda de um produto relativamente homogéneo, da
inexisténcia de barreiras a entrada e de qualquer tipo de comportamento
colusivo entre empresas, o mercado para este tipo de produto nao é
caracterizado pela concorrencialidade das empresas que nele operam,

Na verdade, tal como referem Combs e Schreft (1999), o cartdo de
crédito é um produto revestido de alguma complexidade, em que para além da
funcédo de crédito que Ihe esta de imediato associada, também desempenha
outras fungcbes ou servicos. Dai que o verdadeiro custo para o consumidor
dependa nao s6 da componente preco, mas também de outras componentes e
estas variam consoante as caracteristicas presentes no cartao.

A percepgao que os consumidores tém acerca da substitutibilidade dos
produtos, ou melhor dos cartdes de crédito, traduz a sua sensibilidade ao
preco. Se os cartées de crédito forem perfeitamente substitutos uns dos outros
— € aqui estariamos perante produtos homogéneos — seria indiferente aos
consumidores possuir um ou outro cartdo. No entanto, a evidéncia empirica
sugere que 0s consumidores ndo sao sensiveis a alteragdes no prego,
confirmando-se a fraca substitutibilidade de uns cartdes por outros e, por
conseguinte, o poder de mercado significativo que alguns emissores de cartdes
possam deter. Ausubel (1991) na sua andlise verifica que as taxas de juro — a
componente prego — sdo muito rigidas relativamente ao custo intrinseco da
obtencdo de financiamento e que as empresas no mercado obtém taxas de
rentabilidade demasiado elevadas.

Segundo Combs e Schreft (1999: 38), se os consumidores forem
diferenciaveis quanto as suas preferéncias pelas caracteristicas do produto ou
pela forma de utilizacdo do mesmo, entdo a diferenciacao podera revelar-se
uma estratégia rentavel. Neste caso, os consumidores estardo dispostos a
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pagar um pouco mais pela detencéo e utilizacdo de um cartdo mais adequado
as suas preferéncias.

Desta forma, os cartdées de crédito ndo sdo um produto homogéneo, mas
antes diferenciado. A este propdsito Cabral (1994: 172) salienta que “por
questdes de qualidade de servi¢o, ou simplesmente por questdes de status, os
consumidores atribuem um valor diferente a um cartdo American Express e a
um cartdo Visa. Além disso, verifica-se também a diferenciacdo entre um
cartdao Visa do banco A e um cartdo Visa do banco B (para além, claro esta,
das diferencas de taxa anual e de taxa de juro)”. O autor refere ainda que
‘mesmo tratando-se de produtos estandardizados como cartdes de crédito,
encontramos sempre alguma diferenciacao”.

De salientar que subjacentes as ideias de Cabral se podem distinguir
dois aspectos distintos da diferenciacdo. Por um lado, a diferenciacao dos
produtos de uma entidade e, por outro lado, a diferenciacdo dos produtos
dessa entidade relativamente aos da concorréncia.

A este proposito Combs e Schreft (1999: 38) referem que as entidades
poderdo nao diferenciar os seus produtos da concorréncia, mas poderao criar
diferenciacdo do produto para segmentar o mercado de cartdes de crédito.
Este tipo de diferenciagdo permite criar produtos mais adequados a procura
dos distintos grupos de consumidores e, desta forma, a entidade podera
explorar melhor o seu poder de mercado.

De facto, tem-se assistido na banca a uma estratégia bem definida de
segmentacdo e de tentativa de criagdo de diferenciacdo em relagcdo a
concorréncia. Em sumas palavras, tem-se adoptado uma estratégia de
diferenciacao ao nivel do produto e deste face aos produtos concorrentes.

Apesar da diferenciacdo poder constituir uma vantagem competitiva em
relacdo a concorréncia, no caso dos produtos bancarios, nomeadamente dos
cartées de crédito, tal diferenciagcdo ndao € uma estratégia que se possa revelar
plenamente eficaz em termos dos efeitos que possa provocar. De facto, os
produtos bancarios sao facilmente imitaveis, dai que a diferenciacdo do produto
podera revelar-se irrelevante como forma de barreira a entrada ou de obtengao
de vantagem competitiva.

Segundo Church e Ware (2000: 516), nos mercados em que 0S

consumidores nao possuem informacao perfeita sobre as caracteristicas, os
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atributos e a qualidade dos produtos das empresas, a informacao sera
condicao essencial para que os consumidores possam distinguir entre o0s
produtos das diferentes entidades. A marca torna-se assim relevante como
meio de informacdo e de clarificacdo de escolhas, permitindo diferenciar os

produtos.

4.4) OUTROS FACTORES DETERMINANTES DA CONCORRENCIA E DO
PODER DE MERCADO

4.4.1) Custos de Mudanca

Outra explicagdo para a existéncia de poder de mercado reside na
existéncia de custos de mudanca® e de informacdo. A existéncia destes
custos, segundo Combs e Schreft (1999: 38), acaba por tornar os cartdes de
crédito menos substituiveis uns dos outros, pois se os consumidores tiverem a
percepcao de que os custos associados a mudanga de um cartdo por outro ou
a obtencao de informagdo que permita comparar as ofertas existentes forem
demasiado elevados, poderao nao esperar encontrar um produto cuja diferenca
no preco justifique os custos suportados.

Calem e Mester (1995) completam o trabalho de Ausubel (1991) ao
explorar os custos de mudanca e de informacao existentes no mercado de
cartoes de crédito e relaciona-los com o problema de seleccao adversa que as
entidades emissoras dos cartdes de crédito enfrentam.

Os autores verificam, por um lado, que os custos de pesquisa e de
mudanca dependem do nivel e da propensao para o endividamento por parte
dos clientes, assim como do relacionamento entre o cliente e o banco. Por
outro lado, o problema de seleccao adversa contribui para a imperfeicdo do
mercado e para a manutencao de taxas de juro elevadas, na medida em que,
segundo os autores, uma reducdo unilateral da taxa de juro podera atrair
clientes com maior risco de incumprimento da divida, reputacao inferior e,

consequentemente, menores potencialidades de rentabilidade.

% Martins (2006: 120) assume a coincidéncia dos termos barreiras & mudanca e custos de mudanga e define barreiras
a mudanga como “os custos que o consumidor suporta caso mude de fornecedor ou marca, e que nao suporta se

mantiver o fornecedor ou marca”.
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Calem e Mester (1995) concluem que o mercado de cartdes de crédito é
caracterizado por uma estrutura de concorréncia imperfeita, onde a imperfeicao
resulta da presenca de custos de mudanca e de pesquisa e € acentuada pela
ocorréncia de problemas de seleccao adversa.

Num trabalho posterior, Calem et al. (2006) consideram que a evolucao
tecnoldgica ocorrida na industria dos cartdes de crédito podera ter esbatido a
importancia das barreiras informacionais a mudanca e ter promovido um
ambiente mais concorrencial.

A ideia subjacente a analise realizada é a de que a evolugdo permitiu
uma melhoria da gestao e avaliagdo do crédito e da qualidade da informacéo,
sobretudo com a expansao da utilizacdo dos sistemas automaticos. Assim, por
um lado, as melhorias ocorridas melhoraram a capacidade dos fornecedores
avaliarem a fiabilidade dos créditos e diminuirem os custos de avaliagdo. Por
outro lado, as inovagdes ao nivel de marketing, com o desenvolvimento de
programas de fidelizagcédo, também contribuiram para a melhoria da capacidade
de direccionar os cartdbes aos segmentos mais adequados e, assim, captar 0s
clientes de elevada qualidade (em termos de reputacao e rentabilidade). Estas
transformagdes poderdo servir para aumentar o grau de concorrencialidade
existente neste mercado®'.

De acordo com Calem et al. (2006: 1655), se as barreiras informacionais
a mudanca se tornarem menos significativas, entdo os niveis de crédito
deverao estar menos associados ao grau de rejeicdo. Por outro lado, analisam
também os efeitos nos precgos atribuiveis as barreiras informacionais, utilizando
informacao relativa as taxas de juro dos cartdées de crédito.

Em conformidade com os resultados obtidos no estudo de Calem e
Mester (1995), os autores continuam a verificar que existe uma maior
probabilidade de rejeicao de novos créditos ou de concessao de novos créditos
abaixo dos valores solicitados pelos clientes com saldos de crédito mais
elevados. Tal parece sugerir que, apesar da inovacao tecnologia ter reduzido

os custos de pesquisa e melhorado as capacidades de avaliacdo do crédito,

%' De acordo com Stango (2000: 501) a proliferacdo de programas de fidelizagao, sob a forma de cartées de afinidade
que oferecem descontos e outros beneficios aos seus clientes, levou a que alguns observadores concluissem que a
industria deste tipo de produto se estava a tornar mais competitiva. Contudo, o autor salienta a existéncia de evidéncia
que contraria tal concluséo.
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continuam a persistir custos de mudanca e problemas de selec¢cado adversa que
permitem aos bancos com bom relacionamento com a sua clientela usufruir de
poder de mercado.

Stango (2002) baseia o seu estudo na assuncao de que elevados custos
de mudanca estdo associados a precos elevados. A andlise que examina a
importancia dos custos de mudancga parece encontrar resultados divergentes
consoante o grupo de entidades analisado. No caso dos bancos comerciais, 0s
resultados comprovam a existéncia de custos de mudanga, enquanto que no
caso das unides de crédito, nao se verifica a existéncia de custos de mudanca.
Segundo Stango (2002: 477), tal resultado parece evidente pelo
comportamento ndo lucrativo das unides de crédito, que néo explorardo a
existéncia de custos de mudanga de uma forma tdo rentavel quanto uma
entidade com objectivos de maximizagéao de lucro.

O autor verifica ainda que as taxas de juro dos cartdes de crédito estao
positivamente relacionadas com o endividamento dos clientes do banco e dos
cliente dos bancos concorrentes, com as anuidades praticadas pelos
concorrentes a ainda com a quota de mercado da empresa.

Segundo Kim et al. (2003), um dos principais problemas na banca reside
na assimetria da informagéo — ja discutido em Calem e Mester (1995). Dai que
a mudanga de fornecedor no mercado de crédito podera revelar-se custosa na
medida em que existem custos, nomeadamente o0s associados ao
estabelecimento de relacbes de confianca entre o banco e o cliente. Aqui,
podera residir um dos principais obstaculos a mudanca e uma fonte de poder
de mercado para as entidades bancarias.

Os resultados evidenciam que grande parte do poder de mercado do
banco resulta do relacionamento entre o banco e o devedor, contribuindo para
tal facto o fendmeno de “aprisionamento” da clientela (lock-in phenomenon)

gerado pelos custos de mudanca.
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4.4.2) Relacionamento com os clientes

Segundo Videira (2000), as alteragdes ocorridas no sector bancario na
década de 80 promoveram o0 aparecimento de uma banca orientada para o
cliente — Costumer Relationship Managament (CRM) *2. A redefinicdo de uma
estratégia baseada nos produtos e servicos para uma estratégia centrada no
cliente acabaria por se tornar um meio de alcangar maiores niveis de
rentabilidade e de fazer frente ao ambiente fortemente concorrencial.

Assistiu-se na banca a um significativo esforco de melhoria da qualidade
dos produtos e servicos prestados e do atendimento, de promog¢do de uma
relacdo comercial baseada na confianca e na reputacdo e de oferta de
produtos e servicos o0 mais diversificada e, sobretudo, o mais adequada
possivel as exigéncias da clientela.

Como refere Videira (2000), uma estratégia de diferenciagdo sé por si
nao podera servir como formar de garantir vantagem competitiva aos bancos, &
necessario que centrem a sua actuagao na fidelizagao da clientela®.

Martins (2006: 98) reconhece a relagéo entre a fidelizagdo do cliente e a
rentabilidade, na medida em que a retengcdo de um cliente através de
esquemas de fidelizacdo contribuira claramente para a rentabilidade da
empresa. Dos trabalhos que autor analisa e cujos resultados expdée de uma
forma resumida no seu trabalho, salienta que, no sector bancério, sdo varias as
determinantes da fidelizacdo, mas destaca a satisfacdo, a qualidade e as
barreiras a mudanca.

Para Videira (2000), a fidelizagdo na banca tera de ter em atencao, além
da satisfacao das necessidades da clientela, o desenvolvimento dos canais de
distribuicdo, como resposta ao surgimento de clientes multicanais. Desta forma,
poder-se-a aliar a conveniéncia com a qualidade e a confianca, sem deixar de
atender ao atendimento personalizado e a adequacgéao dos produtos e servigos
a cada cliente, assim como a adopcao de estratégias de venda cruzada que

% «0 CRM tem como principal objectivo ajudar as empresas a compreender de forma exacta quais as necessidades
dos seus clientes e de que forma podem preencher essas necessidades com ofertas e mensagens devidamente
orientadas” (Martins, 2006: 60).

% Como ja foi referido uma estratégia de diferenciagéo podera tornar-se insignificante quando os produtos e servigos

podem ser facilmente copiados, como ocorre no sector bancario.
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permitam explorar de forma rentavel a base de clientes e promovam a sua
retencéo e fidelizacao.

Segundo Martins (2006: 117), apesar do aparecimento de novos canais
de distribuicdo na banca, nomeadamente, da banca electrénica, as
determinantes da fidelizacdo ndo se alteraram, desta forma a confianga
continua a desempenhar um papel fulcral tal como na banca tradicional. O
autor salienta, no entanto, que a banca electrénica reduziu as barreiras criadas
pela diferenciacdo e os custos de informacdo, fomentando a concorréncia.
Desta forma, a diferenciacdo devera também incorporar elementos que
promovam a diferenciagdo do servigo prestado, o que assenta em grande parte
na reputacao da entidade e na sua imagem de marca.

A problematica da gestdo da imagem de marca tem-se revelado de
importancia crucial, sobretudo no sector bancario onde o cliente, além de deter
produtos, lida essencialmente com servigos bancarios.

De acordo com um estudo realizado pela Interbrand (2001: 2), a grande
maioria dos entrevistados considera que a marca constitui um elemento
diferenciador da concorréncia e um activo competitivo para as empresas®.
Nunes (2003: 36) considera que os processos de consolidagdao contribuiram
para o reconhecimento da marca como activo intangivel, capaz de criar fortes
vinculos entre as empresas e os consumidores. Segundo o autor, “as marcas
criam barreiras emocionais e filosoficas contra a concorréncia, bem como
vantagem competitiva sustentavel de longo prazo”.

Nunes (2003: 39) apresenta uma série de efeitos da marca sobre a
procura e a oferta, dos quais se destacam, em primeiro lugar, o pressuposto de
que a marca sera um factor consideravel de influéncia nas decisdes de compra
dos consumidores, permitindo as empresas detentoras de uma estratégia bem
definida em termos de gestdo da marca obterem ganhos de quota de mercado
e incremento de poder de mercado. Em segundo lugar, para as empresas, a
implementagdo de uma estratégia de marca permitir-lhes-4& aumentar o seu

reconhecimento pelos publicos-alvo e garantir a fidelizagao da clientela.

% De acordo com a Interbrand (2001: 3), a marca, cujo papel tradicional era essencialmente publicitario e de
diferenciacéo dos produtos e servigos dos da concorréncia, passou a ser parte integrante da estratégia organizacional,
representando relagdes através do poder das suas personalidades e dos seus valores, permitindo a diferenciagéo da

concorréncia.
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Outro aspecto que o autor considera prende-se com a reducao dos
custos em termos de publicidade e de marketing, o0 que parece consensual,
visto que as empresas com uma marca bem implementada e reconhecida no
mercado obterdo ganhos de quota de mercado que estardo associados a
ganhos em termos de economias de escala e a uma menor necessidade de
investimento em marketing e publicidade. Tal ideia vai ao encontro da relagéo
inversa entre publicidade e quota de mercado mencionada em Pinho (2000).

No contexto das reestruturagdes ocorridas no sector bancario, a marca
podera ser usada com um agente catalisador dos processos de F&A
realizados, impulsionando substancialmente a criacdo de valor para a empresa.

A estratégia que as empresas possam seguir na concretizacdo de
processos de F&A podera resultar na manutencao das marcas adquiridas, na
criacdo de uma nova marca ou ainda na integracao das varias marcas numa ja
existente.

Com base na analise da Interbrand (2001: 11), a retencdo das marcas
podera ser mais custosa para a gestdo da nova empresa reestruturada. Desta
forma, as empresas poderdao relancar as marcas detidas sob uma Unica
identidade de marca ou poderao criar uma nova marca.

Qualquer estratégia pressupbe a manutencdo da satisfacdo e da
fidelizacdo da clientela, a minimizacdo dos efeitos menos favoraveis que se
possam fazer sentir junto aos colaboradores e ainda a garantia aos accionistas
dos retornos que motivaram tal reestruturacdo. As conclusées do estudo
realizado parecem apontar para a adopg¢do da marca institucional, através da
renomeagdo — ou unificacdo em torno de um dos nomes anteriores a

consolidagao.
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CAPITULO V

ANALISE EMPIRICA
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5.1) INTRODUCAO

O objectivo do trabalho empirico consiste na analise dos impactos que
os processos de F&A levados a cabo pelos cinco maiores grupos bancarios
tiveram na oferta bancaria de produtos e servicos.

Numa primeira fase, recorre-se a andlise de estudos de caso para
compreender e explicar a estratégia seguida pelos bancos na definicado da sua
oferta bancaria e o processo de integracao seguido, no que diz respeito aos
produtos e servigos oferecidos.

A criacao e o incremento de poder de mercado, aliado a obtengcédo de
sinergias resultantes da integracao poderao constituir um factor incentivador a
uniformizacdo da oferta bancéria. A andlise dos varios casos permite-nos
verificar que subjacente ao processo de consolidagdo de qualquer uma das
instituicbes aparece um conjunto de motivagdes, tais como ganhos resultantes
do aumento da dimenséo, reducdo dos custos a varios niveis®, obtencédo de
economias de escala e de gama na producgao, captacdao de novos clientes e
fidelizacdo dos clientes existentes através de uma oferta diversificada e
abrangente de produtos e servicos e a obtengcdo de ganhos resultantes do
aumento de dimensdo que permite distribuir custos por uma base mais
alargada de clientes, assim como permite maximizar os beneficios inerentes a
reputacdo da marca. As motivagcdes encontradas sao diversas e 0s objectivos
de consolidagdo dos diferentes grupos muitas das vezes parecem ser até
comuns — 0 que se justifica pelo ambiente competitivo que enfrentam.

Com base no argumento de que o0s processos de integracao
incentivardo as empresas a maximizar a sua rentabilidade e como tal a adoptar
uma estratégia bem definida em termos de oferta bancaria, numa fase
posterior, o objectivo do trabalho empirico é o de analisar a existéncia de
diferengas significativas, tendo por base a andlise de algumas variaveis

relativas ao comportamento e ao desempenho das entidades seleccionadas.

% A este propdsito pode-se salientar a reducdo de custos ao nivel do marketing e da comunicacdo que é conseguida
ao abranger sob uma marca Unica produtos que anteriormente eram oferecidos sob marcas distintas, apesar de

estarem integrados na mesma marca institucional, ou seja, sob a mesma marca do grupo.
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5.2) ASPECTOS METODOLOGICOS

Segundo Ghauri et al. (1995: 87), o estudo intensivo de casos concretos
constitui um método de adquirir conhecimentos e de sugerir hipdteses,
especialmente em areas relativamente pouco conhecidas, onde existe pouca
experiéncia e teoria de referéncia. Eisenhardt (1989: 548) argumenta ainda que
a investigacdo baseada neste método é adequada na exploragdo de novas
areas de pesquisa ou quando é necessdria uma nova abordagem e ainda em
areas nas quais a teoria existente parece inadequada.

Tendo por base Ghauri et al. (1995), o objectivo do trabalho empirico é o
de, numa primeira fase, analisar qualitativamente o problema que se encontra
sob a forma desorganizada e posteriormente, numa segunda fase, utilizar
métodos quantitativos que nos permitam testar as hipéteses a que se chegou
inicialmente.

Assim, em primeiro lugar, o objectivo da analise consiste em
compreender o fendbmeno de integracdo seguido pelos grupos bancérios
analisados. Na analise empirica € feito um estudo intensivo dos casos
seleccionados através da analise das especificidades e caracteristicas dos
bancos analisados e procede-se posteriormente a analise comparativa dos
casos analisados. O presente trabalho tem por objectivo analisar o
comportamento e a performance das empresas, tentando averiguar sobre a
estratégia seguida em termos de oferta e o impacto dessa estratégia na sua
performance.

A andlise de estudos de caso tem sido utilizada por varios autores com o
objectivo de analisar os efeitos das F&A na industria bancaria. Pautler (2001:
35) faz uma abordagem sistematizada de alguns dos estudos realizados na
banca baseados na analise de casos especificos.

Calomiris e Karceski (2000: 93) consideram que muitos dos estudos
econométricos realizados ndo comprovam o0 que a teoria preconiza e que
muitos dos resultados encontrados relativos aos potenciais efeitos das F&A
nao parecem convergir nas suas conclusdes. Por outro lado, as andlises

comparativas dos sistemas bancarios de varios paises parecem remeter para a
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existéncia de ganhos associados as F&A. Desta forma, os autores enveredam
pela analise de casos especificos®.

Rhoades (1998: 276) considera que o estudo de casos especificos
podera fazer uso de um amplo conjunto de informacdes que podera ser Unico a
uma empresa ou industria. Tais informagdes permitirdo a obtencao de
explicagbes e a identificagcdo de situagbes que a andlise econométrica e as
generalizagdes por esta obtida ndo permitem. Azofra (2004:125) acrescenta
que este tipo de analise € adequado nas situacdes em que os resultados das
operacdes de concentracdo nao sao facilmente estimados com base em
métodos economeétricos.

No entanto, € necesséario ter em consideracdo que os resultados
encontrados serao restritos ao conjunto das entidades analisadas e que apesar
das vantagens inerentes a utilizacao deste tipo de analise, 0 mesmo apresenta
insuficiéncias na medida em que nao permite a obtencdo de resultados
generalizaveis nem a construcdo de modelos estandardizados para grandes
amostras®’.

Depois de realizada a andlise de cada caso especifico e de concluida a
analise comparativa dos casos, procede-se a utilizacdo de métodos
quantitativos de comprovagao das hipéteses levantadas aquando da analise
qualitativa. Para o efeito, sdo realizados alguns testes estatisticos n&o
paramétricos com o objectivo de detectar diferengcas entre o0s grupos
encontrados e classificados em fung¢ao da estratégia seguida.

Aguando da escolha das entidades, teve-se em consideracdo que todas
elas iniciaram processos de concentracdo e foram considerados apenas 0s
cinco maiores grupos bancarios. A escolha foi determinada pela importancia
que estes assumem no sistema bancario em termos de poder de mercado, mas
também pelas significativas alteracées que sofreram em fungé&o dos processos

de integracdo que concretizaram e pelos impactos que tais processos de

% Calomiris (1999: 629) considera que “one advantage of case studies is the grater flexibility they afford to tailor-make,
on a case-by-case basis, the relevant benchmark comparison group”.

% Pilloff e Santomero (1997: 5) referem a este propésito que ‘the recent interest in understanding individual cases,
looking in the process of change of a particular merger and the realized outcome from the event, seems potentially
rewarding and revealing. Where these case studies will lead, and what we learn that can be generalized is still an open

question”.
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consolidagao tiveram na oferta bancéaria, nomeadamente nos cartdes de crédito
oferecidos, e na estratégia da empresa em relacao a clientela.

Na altura da concluséo da analise dos casos, o grupo BES que mantinha
as redes comerciais do BIC e do BES, encontrava-se em fase de integracao do
primeiro no segundo.

A utilizacdo de um numero limitado de observagdes € propicia na analise
baseada no estudo de casos especificos. Tal como referem Ghauri et al. (1995:
86), a existéncia de um numero limitado de observagdes justifica-se pela
necessidade de analisar em profundidade uma determinada questao, o que
nao é possivel com um numero elevado de observacoes.

A analise dos casos seleccionados foi restrita ao estudo da abordagem
comercial ao nivel da actividade da Banca de Retalho, incidindo
especificamente no segmento de particulares e num tipo de produto bancario: o
cartao de crédito. Para a sua concretizacao foi utilizada informacao obtida a
partir de jornais e revistas, dos relatorios e contas e dos sitios electronicos dos
grupos bancarios analisados e ainda a originaria de entrevistas realizadas junto
dos principais responsaveis e colaboradores de algumas instituicoes,
nomeadamente daquelas onde a disponibilidade da informacdo por outros

canais alternativos ndo era tdo completa ou mesmo escassa.
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5.3) ANALISE EMPIRICA
5.3.1) Cinco estudos de caso: BCP, BES, BPI, CGD e Santander Totta

5.3.1.1) Grupo Millennium BCP

Quadro 5.1 — Processo de integracédo do Grupo Millennium BCP

Grupo Millennium BCP

Principais = Um dos maiores grupos bancarios em termos de activo total
Indicadores liquido (71 678 milhdes de euros)
(2004) * 1008 sucursais em Portugal

= 12487 colaboradores (actividade bancaria em Portugal)
= Ré&cio de eficiéncia (cost-to-income) de 51,09%

Processo de integracao

1995 Aquisicao da maioria do capital do BPA
1997 Conclusao do processo de reestruturacao do BPA
2000 Aquisicao do Banco Mello e integracao no Grupo BCP

Fuséo por incorporagao do BPA no BCP

Aquisicdo do BPSM

2003 Andncio pelo BCP da incorporagdo das diferentes marcas
comerciais (NovaRede, Atlantico, BCP e SottoMayor) numa nova
designacao: marca Millennium BCP

2004 Langamento da primeira campanha comercial com a nova marca
através do langamento dos cartdes Millennium becp

Fonte: os dados foram obtidos a partir da informag&o institucional disponivel e dos Relatérios e Contas.

A introducédo da marca unica Millennium bcp visou a implementacéao de
uma nova estratégia comercial, onde se continuasse a privilegiar a
segmentacao do mercado e a gestdao das marcas. O sucesso da estratégia de
crescimento deste grupo através de F&A é o resultado do esforco crescente de
adaptacao as alteragdes do mercado e da adequacgédo dos produtos e servigos
aos diferentes segmentos alvo.

A abertura do BCP, em 1986, foi acompanhada pelo lancamento das
primeiras redes comerciais — Particulares e Empresas. O BCP tinha assim
como segmento alvo “particulares com rendimentos superiores e empresas de
média dimensdo, abordados com uma proposta de valor assente nos conceitos
de personalizacao do atendimento, inovagao e oferta abrangentes de produtos

e servicos financeiros™®.

% Millennium BCP, Relatério e Contas 2004, p. 12.

91



Em 1989, um outro segmento de mercado mais universal é também
abrangido pelo banco — o segmento particulares com rendimentos médios. O
banco decidiu criar uma marca prépria: a Nova Rede. A criagdo de uma nova
marca — € a opg¢ao pela nao inclusdo na rede tradicional — foi sobretudo
justificada pelas diferencas existentes entre os dois segmentos alvo. Assim, a
inclusao daquele segmento na rede tradicional justificaria a adequacao da rede,
que deveria agora atender a “conveniéncia e simplicidade dos produtos e
competitividade da estrutura de custos”, e implicaria a “desvirtuacdo da marca
até entdo construida™.

Em 1995, a aquisicdo do BPA e a integragcdo de uma nova marca
permitiu o0 enriqguecimento da carteira de negd6cios do grupo. A manutencao da
marca Atlantico deveu-se sobretudo a existéncia de complementaridades entre
as carteiras de negocios dos dois bancos, a notoriedade que o BPA detinha e a
necessidade de se levar a cabo um processo cuidadoso de integragédo de um
banco com uma dimensao significativa relativamente ao banco BCP. Apesar da
obtencao de sinergias operativas resultantes da integracao e centralizacéo das
plataformas operativas, os dois bancos continuaram juridicamente distintos e
com Conselhos de Administragcdo autonomos até a conclusao da integragéo do
Atlantico no BCP, em Junho de 2000.

Em 2000, o Banco Mello é integrado no Grupo BCP e é adquirido o
BPSM. Mais duas marcas sao adicionadas ao Grupo. Em termos juridicos,
procedeu-se a fusdo das duas sociedades e identificaram-se objectivos de
racionalizacdo das estruturas visando a obtencdo de ganhos de eficiéncia
operativa e de integracdo comercial das instituicbes e marcas adquiridas. A
marca Mello foi extinta e as suas sucursais foram integradas nas redes do
BCP, Atlantico e NovaRede e a marca SottoMayor rejuvenescida através da
dinamizacao comercial da rede, “aproveitando a melhoria da proposta de valor
e a forga histérica da marca para valorizar a sua base de clientes e de
negocio™.

As quatro marcas — BCP, NovaRede, Atlantico e SottoMayor — foram
mantidas de forma auténoma. Tal esforco visava melhorar a proposta de valor

e a imagem das redes comerciais de cada marca, assim como evitar o

% Millennium BCP, Relatério e Contas 2004, p. 12.
“® |dem, ibidem, p. 13.

92



insucesso que uma eventual insuficiente integracdo operativa poderia
acarretar, no caso de se proceder a uma integracdo imediata das redes
comerciais.

Antes de se avancar para uma nova etapa de integracdo — a
implementacdo do novo modelo comercial de distribuicdo multicanal —,
procedeu-se a “integracao de pessoas, areas de negocio e estruturas de apoio
e de racionalizacdo da rede de distribuicdo™".

Com o objectivo de reduzir a duplicacdo de esforcos que se
consubstanciava na existéncia de quatro direcgdes de marketing e de criar uma
estrutura organizativa centrada foram criadas as denominadas Unidades de
Produto, Unidades de Distribuicao e Unidades de Cliente de Marca, de modo a
conseguir uma gestao integrada de produtos semelhantes, uma abordagem
multicanal coerente com a minimizacao dos custos e a evolugcdo para uma
entidade comum as distintas marcas. A Direccao de clientes unificou-se sem
deixar de atender a segmentagédo da base unica de clientes.

Em Dezembro de 2002 iniciou-se campanha publicitaria institucional do
Grupo bcp. A convergéncia das marcas para uma marca unica foi reforgada
pela adicado do nome da familia “grupo bcp” ao nome préprio de cada uma das
marcas e, numa fase seguinte, pela “sobreposicdo do nome da familia em
certos tipos de comunicacao, consubstanciada por exemplo no abandono da
marca da rede nas newsletters de extracto que se passaram a designar “bcp
contacto” para os particulares e “bcp gestor” para as empresas™.

Em 2003, as sucursais das diversas marcas passam a ter nas suas
fachadas o log6tipo bcp e esta passa a ser a marca a protagonizar a
comunicagao institucional e comercial. Em Outubro de 2003, surge a primeira
campanha de produto com a marca Unica bcp e € anunciada a nova marca

unificadora Millennium bcp.

*" Millennium BCP, Relatério e Contas 2004, p. 13.
2 Idem, ibidem, p. 14.
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5.3.1.2) Grupo BES

Quadro 5.2 — Processo de integracédo do Grupo BES

Grupo BES
Principais = Um dos maiores grupos bancarios em termos de activo total
Indicadores liquido (45 901 milh6es de euros)
(2004) " 646 sucursais em Portugal

= colaboradores (actividade bancéria em Portugal)
= Racio de eficiéncia (cost-to-income) de 52.6%

Processo de integracao

1997 O BES torna-se o Unico accionista do BIC

2005 Apresentacao e apreciagdo da proposta de fusdo por incorporacao
do BIC no BES, prevendo-se a concluséo de tal processo em finais
de 2005.

Fonte: os dados foram obtidos a partir da informacéao institucional disponivel e dos Relatérios e Contas.

Desde a criacao do BIC, em 1986, o banco desenvolveu uma estratégia
de crescimento organico através da captagao de novos clientes no mercado de
particulares com base no refor¢o da rede de balcdes existente e através da sua
actuacao no mercado de empresas.

A partir de 1997, o BES passou a ser o unico accionista do BIC, o que
permitiu o reforco das sinergias comerciais existentes. Contudo, apesar de se
assumir como um banco de vertente universal, o BIC centrou a sua actuacao
nas areas do fomento a construcdo, do crédito a habitagdo e no mercado de
clientes de elevado patrimonio, tendo por base uma actuagdo especializada
para cada segmento de negdcio, por um lado, a banca de particulares, que
incorpora os clientes de elevado patriménio e retalho, e por outro, a banca de
empresas.

Com vista a reforcar a fidelizagdo dos clientes e de se alcancar melhores
niveis de eficiéncia, o BIC tem desenvolvido esforcos de adequacao da oferta
de produtos aos varios segmentos de clientes. Tal actuacado pauta-se nos
principios seguidos pelo grupo Banco Espirito Santo onde “a criagdo de valor
para os accionistas é baseada na constante orientagéo para os clientes™.

A integracéo do BIC no BES permitira a criagdo de uma rede comercial
Unica, potenciando vantagens de uma oferta Unica e mais abrangente de
produtos e servicos e de valorizagdo da marca BES, ja conceituada no
mercado. De facto, “sera possivel aos clientes do BIC beneficiarem de uma

“*Banco Espirito Santo, Relatdrio e Contas 2002, p. 40.
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gama mais alargada de produtos e servicos da escala do BES. E sera possivel
aos clientes do BES beneficiarem da qualidade de atendimento e
especializacdo do BIC™*. Por outro lado, além dos ganhos de notoriedade
associados a marca BES, a existéncia de uma marca Unica potenciara ganhos
decorrentes da racionalizagdo de custos ao nivel da comunicacdo e do
marketing, assim como permitira a obtengdo de sinergias resultantes da
“simplificacdo das estruturas comerciais e centrais, da reducdo de custos
informaticos e da optimizacdao da distribuicio da base de clientes pelos
balcdes™.

De salientar, no entanto, que a estratégia de integracdo nao deixa de se
centrar na valorizacdo do cliente para atender a outros objectivos estratégicos
como o aumento da competitividade do grupo BES através do reforgco da
eficiéncia e da rendibilidade.

A fusao por incorporacao acarretara a integracao do BIC no BES, pelo
que todos os produtos da marca BIC serdo prestados sobre a marca BES. A
adopcao de uma estratégia monomarca e consequente homogeneizagdo dos
produtos e servicos, permitira ganhos de eficiéncia ao nivel da abordagem
comercial. Desta forma, todas as operacoes, servicos e produtos do BIC serdo
transferidos para o BES, passando por um processo de transformacdo. No
caso dos cartbes, estes manter-se-do em funcionamento até a sua substituicao
por cartdes BES. De salientar, que no periodo de finalizacdo deste trabalho, o
grupo BES encontrava-se numa fase de operacionalizacdo do processo de
integracdo do BIC no BES*.

*BES Comunicagao, Integragdo BES/BIC: a criagao de uma rede comercial tinica, Setembro 2005, p. 6.

* Idem, ibidem.

“® A partir de Janeiro de 2006, o grupo BES iniciou em termos praticos o processo de integragéo das redes comerciais.
A titulo de exemplo, ao aceder a péagina institucional www.bic.pt, o utilizador é redireccionado para a ligacéo
www.bes.pt.

95



5.3.1.3) Grupo BPI

Quadro 5.3 — Processo de integracao do Grupo BPI

Grupo BPI
Principais = Um dos maiores grupos bancarios em termos de activo total
Indicadores liquido (24 010 milhGes de euros)
(2004) » 573 sucursais em Portugal

® 6490 colaboradores (actividade bancaria em Portugal)
= Racio de eficiéncia (cost-to-income) de 55.9%

Processo de integracao

1991 Aquisicdo do BFB
1996 Aquisicao do BFE e do BBI

Inicio do processo de integragcéo dos trés bancos do Grupo BPI
1998 Criagao do Banco BPI através da fusao do BFB, do BFE e do BBI;

Simplificacdo da estrutura: O BPI SGPS é integrado pelo BPI —
Investimentos e pelo Banco Comercial, o Banco BPI.
Fonte: os dados foram obtidos a partir da informacéao institucional disponivel e dos Relatérios e Contas.

O BPI, criado em 1985, que consubstanciava a sua actividade na banca
de investimento, inicia o seu processo de consolidacdo em 1991 com a
aquisicdo do BFB. Tal operacado permitiu-lhe assegurar a entrada na banca
comercial, permitindo-lhe ganhos de dimensdo e a sua preparagdo para o
processo de concentragdo no sistema financeiro portugués.

Em 1996, da-se inicio ao processo de consolidacao do grupo com vista a
criagdo de um banco comercial unico. O BPI realiza a aquisicao do BFE e do
BBI. Em 1998, é criado o Banco BPI com a fusdo dos trés bancos mencionados
e com a absorcéo, no final do ano, do Banco Universo, um banco in-store.

Depois de concretizado o processo de fusédo, a estrutura simplificou-se
passando o BPI a integrar apenas duas instituicdes: o Banco Portugués de
Investimento, designado por BPI — Investimentos, e um novo banco comercial,
o Banco BPI.

Depois de em 1997 e 1998, o Grupo BPI ter procedido a integracdo dos
quatro bancos adquiridos e ter criado um banco comercial Gnico. A partir do
final do primeiro trimestre de 1999, o Banco BPI| comecgou a operar no mercado
com as novas estruturas resultantes do processo de consolidacao, tendo como
principal objectivo o crescimento da sua posigdo no mercado de retalho —
segmento mais afectado pela fusdo, e focou a sua actuag¢ao na criagcdo de uma
plataforma de distribuicdo multicanal, plenamente integrada. De facto, a
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obtengdo de uma dimensdo critica nesta area de actividade constituiu o
principal motivo para as fusdes levadas a cabo.

O Banco BPI conseguiu assim usufruir das vantagens de uma “oferta
unificada de produtos e servigcos financeiros, disponibilizados através de uma
rede de distribuicdo ampliada, e igualmente unificada, sob a marca BPI™*’.

A oferta da actividade comercial foi aprofundada e reestruturada e
procedeu-se a reformulacdo dos processos de comercializacdo. A introducao
da marca unica foi apoiada por campanhas publicitarias que visavam a
promocéo da marca BPI, as quais se seguiram outras campanhas de promocéao
dos produtos, entre os quais cartdes de crédito®®.

Desta forma, foram encetados notaveis esforcos que visavam ganhos de
notoriedade da marca e, a0 mesmo tempo, concretizava-se 0 processo de
mudanca de imagem da rede comercial, desaparecendo as trés instituicdes
originarias do BPI.

A actividade comercial foi apoiada também por uma reorganizagédo do
sistema de distribuicdo, que ganhou com a expansédo e a modernizacéo, o que

contribuiu para uma abordagem multicanal.

7 Banco BPI, Relatério e Contas 1999, p. 70.
8 As campanhas de produto no ambito automével, de habitagao, consumo e cartdes de crédito visavam a obtengéo de
um forte crescimento em areas de actividade pouco exploradas nas redes adquiridas.
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5.3.1.4) Grupo CGD

Quadro 5.4 — Processo de integracao do Grupo CGD

Grupo CGD
Prir)cipais = Um dos maiores grupos bancarios em termos de activo total
Indicadores liquido (70 269 milhdes de euros)
(2004) » 780 sucursais em Portugal

= 10 274 colaboradores (actividade bancéria em Portugal)
= Racio de eficiéncia (cost-to-income) de 58,0%

Processo de integracao

2001 | Fus&o por incorporagéo do BNU na CGD
Fonte: os dados foram obtidos a partir da informacéao institucional disponivel e dos Relatérios e Contas.

Apés a sua criagdo em 1976, a actividade de consolidagao inicia-se em
1988 com a constituicdo do Grupo CGD através da tomada de participacoes
maioritarias no BNU e na Fidelidade. Apds a concretizagdo de aquisicdes na
Africa do Sul, Brasil, Cabo Verde, Espanha, Mogambique, a abertura de
sucursais no exterior e a participacdo em outras areas de negocios além da
bancaria, em 2000, procedeu-se a integracdo das estruturas comerciais e
centrais da CGD e do BNU — com actuac¢ao no dominio de apoio as PME.

O processo de fuséo por incorporagédo do BNU na CGD visava a “gestao
integrada e coerente das diversas areas de negdcio, com racionalizacdo e
contencéo de custos, optimizacdo de sinergias, aproveitamento de know-how
das diferentes empresas que compde o Grupo, renovagao e valorizacao dos
recursos humanos e obtencdo de ganhos de produtividade™.

A integracdo das duas instituigées teve inicio em 1998 através da venda
cruzada entre as redes comerciais, tendo por finalidade a melhoria do
atendimento e da qualidade do servico.

Em 1999, foram levadas a cabo politicas de marketing adequadas as
necessidades de cada grupo de clientes, privilegiando-se assim uma estratégia
de segmentacdo que permitisse uma melhor gestdo da venda cruzada de
produtos e servigos tendo por base uma oferta integrada. Para a obtencao de
sinergias a este nivel foi crucial levar a cabo o tratamento integrado da
informacao do cliente do Grupo.

Em inicios de 2000, foi levada a cabo a fusdo das areas comerciais e de
marketing das duas instituicdes, com vista a posterior integracdo das restantes

**Sala de imprensa CGD (www.cgd.pt)
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areas. Primeiramente, privilegiou-se a area comercial e, seguidamente, as
areas de back-office, das quais se podem referir as areas juridica, de pessoal,
de informatica e de marketing. Tais esforcos visavam a integracdo das areas
bancarias da CGD e do BNU e a inclusao da Caixa — Banco de Investimento,
com actuagao no ramo da banca de investimento. Tal integracao pretendia, no
entanto, assegurar a continuidade das relagdes existentes com os clientes,
nomeadamente as de caracter comercial, dai a continuidade no mercado da
marca BNU.

Na area comercial, destaca-se a criacao da Rede Empresas & Solucoes,
cuja actuagao se pauta exclusivamente ao segmento de PME, constituindo um
ponto Unico de contacto dos dois bancos para os clientes daquele segmento.

A integracao das redes da CGD e do BNU, sob comando Unico, permitiu
“racionalizar e ajustar a cobertura bancaria do Grupo, bem como normalizar

»50

procedimentos e criar sinergias entre estruturas de suporte™”, assim como, “a

utilizacdo cruzada das redes da CGD e do BNU, facultando aos clientes dos
dois bancos a utilizacdo de ambas, apostando-se na conveniéncia do cliente™".
Ao nivel dos cartdes de crédito e de débito iniciou-se, em 2000, o
projecto PPL (Programa para premiar a lealdade), com o fim de integrar a area
de cartdes do BNU na aplicacdo gestora de cartdes existentes na CGD. Foi
ainda implementado o projecto SGMP (Sistema de Gestdo de Meios de
Pagamento), com vista a integracao de toda a area de cartdes do Grupo CGD.
Em 2002, o grupo CGD continuou a apostar no aprofundamento da
consolidagédo orgéanica, concluindo a integracao operacional do BNU na CGD
com a fusédo de todos os sistemas de informacédo e com o desaparecimento da
marca BNU. Assim, “no ambito da fusdo operacional do ex-BNU, que se
concluiu em Junho, ndo sO6 se assegurou a migracdo integral para as
aplicacées da CGD dos clientes e dos produtos do ex-BNU, como se procedeu

a conversdo de algumas aplicagdes especificas do antigo banco™?.

% Caixa Geral de Depésitos, Relatério e Contas 2000, p. 37.
*' Idem, ibidem.

%2 Caixa Geral de Depositos, Relatério e Contas 2002, p. 55.
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5.3.1.5) Grupo Santander Totta

Quadro 5.5 — Processo de integracédo do Grupo Santander Totta

Grupo Santander Totta

Principais = Um dos maiores grupos bancarios em termos de activo total
Indicadores (29 256 milhoes de euros)
(2004) * 671 sucursais em Portugal

= 6207 colaboradores (actividade bancaria em Portugal)
= Racio de eficiéncia (cost-to-income) de 41,88%

Processo de integracao
2000 Aquisicao do BTA e CPP pelo SCH

2004 Concentragdo da actividade bancaria comercial numa Unica
entidade, através da fusdo do BTA, do BSP e do CPP.

Fonte: os dados foram obtidos a partir da informacéao institucional disponivel e dos Relatérios e Contas.

A reestruturagcdo do Grupo Totta, iniciada em 2004, visava a fusdo
juridica das marcas Totta, CPP e Santander, mantendo uma estratégia
multimarca baseada na segmentacdo. Tal estratégia permitiria aumentar a
venda cruzada de produtos e a fidelizagdo dos clientes.

A integracdo do CPP na rede Totta tinha como finalidade permitir que o
primeiro passasse a funcionar numa base generalista podendo satisfazer as
necessidades de segmentos adicionais aos quais anteriormente nédo se
direccionava. A rede do CPP deixou de existir como marca de retalho para os
consumidores — assistiu-se ao desaparecimento gradual dos balcées CPP. A
marca continuou, no entanto, a existir — através de centros de competéncia —
como marca especializada no fomento a construcao, aproveitando-se o seu
know-how nesta area. Desta forma, a integracéo dos balcdes do CPP na rede
Totta provocou uma redefinicdo dos seus segmentos alvo, deixando de se
direccionar exclusivamente as microempresas e adoptando uma postura mais
generalista. Este processo de concentracdo que acarretou a passagem dos
clientes da marca CPP para o Totta permitiu o acesso a um conjunto de
produtos e servicos que anteriormente ndo eram disponibilizados na rede do
CPP.

No retalho para particulares, o grupo totta mantém as duas marcas: a
marca totta, generalista, e a marca Santander, direccionada para os clientes
com poder econémico mais elevado.

No que diz respeito a gestdo das redes, continuam a operar as duas

marcas: Totta e Santander, apostando desta forma na especializagdo e na
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segmentacao dentro do modelo multimarca. Assim, o que se verifica é a “fusao
juridica dos bancos, o que permite a simplificagcdo dos processos, passando a
existir uma Unica base de dados e um unico sistema informatico. Os clientes
podem mudar consoante a sua prépria segmentacdo. Com a fusado, passa a
existir uma holding que tera um banco comercial, o Banco Totta, e um banco
de investimento que se mantém, que € o banco Santander Negocios Portugal.
E é o Totta que integra as varias marcas especializadas.”®

A integragao dos clientes da marca Santander na marca Totta ndo foi um
aspecto a ter em consideracgao visto que para o Grupo a estratégia multimarca
foi a opcdo mais acertada dada a pouca sobreposicdo entre as marcas dos
clientes. Segundo o responsavel do grupo, a existéncia de uma estrutura de
custos baixa, relativamente ao sector, mesmo com uma estratégia multimarca,
€ uma das razoes para que se continue a apostar na continuidade e no reforco
dessa estratégia.

A estratégia do Grupo assemelha-se a estratégia seguida pelo Grupo
BCP que no principio manteve os varios bancos do grupo, seguindo depois
uma estratégia de fusdo com a manutencdo das marcas até optar finalmente
pela total integracdo, ficando apenas com um banco e uma marca. No entanto,
a estratégia afirmada pelo grupo € a de uma estratégia multimarca.

% Cordeiro, Paula e Francisco Ferreira da Silva, “Continuamos a preferir o modelo multimarca”, Diario de Noticias, p.
14, 24 de Janeiro de 2004.
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5.3.1.6) Analise comparativa dos casos seleccionados

Apesar de, como ja foi referido, se ter verificado na banca uma légica de
massificacdo dos produtos e, por conseguinte, dos cartbes de crédito, um
factor de extrema importancia para cada uma das entidades analisadas € o
relacionamento com o cliente. Desta forma, uma oferta abrangente de produtos
e servicos é importante desde que atenda a sua adequacao as necessidades e
as exigéncias de cada cliente. O processo de segmentacdo aparece assim
como uma forma de melhorar a actuagcao comercial baseando-se em padrdes
de comportamento financeiros e ja ndo aparece associado a marcas distintas.

Da analise efectuada aos varios grupos pode-se verificar que, a
excepgao do grupo Santander Totta, a estratégia dos bancos analisados visa
uma abordagem comercial eficiente baseada numa oferta integrada e
homogénea. O BCP conseguiu gerir a existéncia de quatro marcas até avancar
para a adopcado de um modelo comercial Unico e da marca Unica Millennium
bcp. A mesma estratégia foi seguida pelo BPI, pela CGD e recentemente
adoptada pelo BES.

A adopcao pelos grupos analisados de uma marca Unica para 0S
produtos e servicos oferecidos pelas diversas unidades integradas teve em
atencdo a segmentacdo da clientela, com vista a adequar a oferta as
necessidades dos varios tipos de clientes e, sobretudo, a heterogeneidade da
base de clientes. De salientar também que a adopcao da marca Unica respeitou
um processo de transigcdo cuidadoso para evitar o insucesso da integracao
insuficiente e sobretudo permitir a adaptagéo dos clientes a nova marca.

Depois de se entender a estratégia de integracdo seguida por cada um
dos grupos, foram analisados os diversos cartdes de crédito oferecidos. A
analise cingiu-se apenas aos cartdes de crédito direccionados ao segmento
“particulares”. Assim, através da analise das caracteristicas de cada um dos
cartdes dos diferentes grupos, pretende-se encontrar evidéncia segundo a qual
se verifique a homogeneizacdo ou heterogeneizacdo dos produtos,
nomeadamente dos cartées de crédito.

Numa primeira fase, todas as caracteristicas foram sintetizadas e
verificou-se que a oferta de cada um dos bancos parece convergir, isto é todos

oferecem produtos com caracteristicas semelhantes, no entanto, devemos
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atender ao facto de cada grupo ter uma estratégia de segmentacdo da sua
clientela e apostar na criagdo de produtos que satisfagam as suas
necessidades. Dai encontrarmos grupos bancéarios com uma oferta muito mais
alargada de cartdes comparativamente a outros.

Numa segunda fase — e para responder as questdes colocadas no
presente estudo — foi analisada a estratégia que os bancos adoptaram ao nivel
dos seus produtos. Por um lado, encontramos grupos que apostaram
claramente na uniformizagdo da marca e, ap6s um periodo de integracao das
diversas redes, passaram a oferecer um Unico cartdo com a marca do grupo.
Por outro lado, verificou-se porém que outros grupos preferiram a manutencao
de uma estratégia multimarca, como foi 0 caso do BES e como actualmente se
verifica com o grupo Santander Totta.

Na analise comparativa dos cartdbes de crédito tiveram-se em
consideracao trés aspectos essenciais que permitiram a caracterizacao e a
tipificacdo dos cartdes de crédito existentes. Em primeiro lugar, foram
analisados os seguros associados aos cartdes. Antecipava-se aquando da
realizacdo do estudo que os cartdes mais sofisticados e de prestigio teriam
associados um pacote de seguros mais abrangente e atractivo, com reflexos ao
nivel dos custos, nomeadamente das anuidades a pagar. Outro aspecto a
considerar foi o conjunto de servicos e beneficios oferecidos aos detentores
e/ou utilizadores do cartdo, destacando-se aqui os servigcos de informacao de
natureza diversa, os servicos adicionais, por vezes com custos associados,
como, por exemplo, reserva de bilhetes, envio de medicamentos, flores,
mudancga de pneus, entre outros, e outros servicos geralmente associados a
parcerias com empresas de viagens e de aluguer de automdveis, que conferem
um tratamento preferencial e permitem a obtencao de descontos. Por fim, teve-
se em consideracdo a existéncia de programas de fidelizacdo. Na analise
realizada assume-se que tais programas visam garantir um relacionamento
continuo e resultam maioritariamente em sistemas de retornos das compras
realizadas com o cartdo, em sistemas de recompensas que podem garantir a
reducdo ou isencdo da anuidade e ainda a participacdo em programas de
bénus que revertem em descontos na aquisicao de determinados produtos e

Servicos.
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Os grupos bancarios analisados apresentam uma oferta idéntica de
cartdes, em primeiro lugar, uma gama de produtos Gold com caracteristicas
que privilegiam o prestigio, essencialmente direccionados para clientes que
mantém um relacionamento comercial privilegiado com a entidade bancaria.
Aqui, os cartdes apresentam um conjunto amplo de seguros associados e
fornecem aos titulares beneficios normalmente associados a parcerias com
outras entidades e que lhes conferem um tratamento distinto.

A segunda gama tradicional de cartdes que todos os bancos oferecem,
denominada Classic, esta direccionada para clientes que mantém um bom
relacionamento comercial com o banco aos quais € oferecido um cartdo com
caracteristicas inferiores ao Gold, sobretudo pelo facto do pacote de seguros
ser mais restrito.

Uma terceira gama de cartbes encontrada e existente em todos os
grupos € aquela que associa ao cartao de crédito uma vertente de crédito
pessoal. Aqui, os clientes além de poderem utilizar o limite de crédito do cartao
podem também adquirir a crédito determinadas compras sem isso diminuir o
plafond atribuido inicialmente. Neste caso, o valor em divida é tratado como se
de um crédito pessoal se tratasse.

Outro tipo de cartdo encontrado € o que privilegia a atribuicdo de
prémios pela utilizacdo do cartdo de crédito. Todos os grupos analisados
possuem cartdes direccionados a clientes que valorizam anuidades gratis e a
atribuicao de prémios. Geralmente, estdo associados a estes cartdes
programas de fidelidade com base na utilizagdo do cartdo. Assim, o uso
crescente e continuo do cartdo permite aos seus titulares a obtencdo de
descontos e gratificacbes que incentivam a sua utilizacdo. Para este tipo de
cartdes, em muitos dos casos, ndo € necessario que o titular tenha no
momento de adesdo ao cartdo qualquer vinculo com a entidade bancaria,
podendo ser titular de um cartdo emitido por um banco e ter a sua conta-cartao
sediada num banco de outro grupo.

Os seguros associados aos dois Ultimos grupos apresentam um pacote
de seguros muito limitado, normalmente aos cartdes deste tipo esta associado
um conjunto de seguros muito basico directamente relacionados com a

proteccao ao crédito e com a utilizagao do cartao.
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A andlise realizada encontrou algumas particularidades em
determinados grupos. No caso do BCP (cartdo TAP Visa), da CGD (cartao
Miles & More) e do Santander Totta (cartdo Premium Travel) verifica-se a
existéncia de cartdbes de crédito direccionados a clientes que viajam com
frequéncia, estes cartdes apresentam, na generalidade, um pacote de seguros
atractivo muito semelhante aos existentes nos cartdes Gold e Classic. O
programa de fidelizagdo existente baseia-se na atribuicdo de bdénus —
correspondentes a milhas que podem ser convertidas em viagens — pela
realizacdo de compras com o cartéo.

De referir também a existéncia de cartdes exclusivamente direccionados
para clientes residentes no estrangeiro, como € o caso de alguns cartdes de
crédito oferecidos pela CGD (cartdo Euro XXI e cartdo Euro XXI Gold) e pelo
BES (cartdao Rumo Premier e cartao Rumo Classic). Aqui, tal como no caso dos
cartoes direccionados para os clientes que viajam com frequéncia, a gama de
seguros associados é extensa.

A analise global e comparativa dos cartdes de créditos oferecidos pelos
grupos em analise permitiu concluir que a oferta dos diferentes grupos tende
para a homogeneizagdo, assim a crescente concorréncia neste sector
impulsionou ndo sé a inovacao pela criacdo de novos produtos e a este
propdésito podemos encontrar, por exemplo, seguros de saude incorporados
num cartdo de crédito, programas de fidelizacao associados ao cartdo que
premeiam a lealdade ou ainda a veiculacao de créditos pessoais através de um
cartao de crédito.

Na verdade, apesar de se verificar que os produtos oferecidos por cada
um dos grupos apresentam caracteristicas semelhantes e comuns, verifica-se
que, com vista a um melhor aproveitamento do factor diferenciador “marca” e a
obtencdo de melhores niveis de rentabilidade, a maior parte dos grupos em
analise optou por uma estratégia monomarca. A Unica excepgao encontrada na
altura da finalizacao do presente estudo era o grupo Santander Totta, este
grupo tinha adoptado de forma clara e assumida uma estratégia multimarca.

No que diz respeito ao objecto de analise do presente trabalho — o
cartdo de crédito —, verifica-se a homogeneizagdo da oferta bancaria. Desta
forma, grande parte dos grupos analisados optou por unificar a oferta de

cartoes de crédito sob uma marca unica — BCP, BPI, CGD - extinguindo-se
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assim as marcas associadas as redes integradas. O grupo BES — aquando da
finalizacdo da analise dos casos — encontrava-se na fase de migragéo para o
BES dos clientes e dos produtos do BIC, durante esta fase o grupo assegurava
que todos os produtos e servicos sob a marca BIC seriam oferecidos pela
marca BES. Assim, previa-se a continuidade no mercado dos cartbes de
credito BIC até a sua substituicdo por cartées BES.

O grupo Santander Totta seguiu uma estratégia um pouco diferente,
apesar da integracao da base de clientes, sobretudo pela migracao dos clientes
da rede CPP para a rede Totta, as duas marcas Totta e Santander operam
autonomamente. Tal separagcdo tem como fundamento uma segmentacéo da
clientela. De facto, na andlise realizada verifica-se que existem duas ofertas
distintas, consoante a marca em questao. No caso dos cartdes de crédito das
gamas Gold e Classic encontramos para as duas marcas produtos distintos,
por um lado, os cartdes Santander Gold e Santander Classic e, por outro lado,
os cartdes Totta Gold e Totta Card. As caracteristicas dos cartdes de crédito
incluidos numa ou noutra gama sao semelhantes, a ndo ser no caso do cartao
Santander Gold que relativamente ao cartdo de crédito Gold da marca Totta
inclui também os seguros de imprevistos em viagem, de cancelamento de
viagem e de protec¢do as compras.

De acordo com a informacdo obtida junto de colaboradores da
instituicdo, a diferenciacdo dos produtos justifica-se sobretudo pela
diferenciagcado que os clientes fazem da marca e nao tanto pela diferenciagao
existente entre os cartoes.

Da analise realizada para os restantes cartdes verifica-se a existéncia de
uma oferta integrada e Unica de cartdes. Assim, o Santander e o Totta tém uma
oferta comum de produtos — apesar de denominados com marcas distintas —
que sdo o cartdo Light, o cartdo 10.10 TSI e o cartdo Premium Travel, todos
com as mesmas caracteristicas mas comercializados através da marca Totta e

da marca Santander™”.

% De ressalvar que tais cartdes foram criados apoés a fusdo juridica das marcas, notando-se assim um esforgo de

convergéncia da oferta e a tentativa de minimizagao de custos ao oferecer o mesmo tipo de produto.
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5.3.2) Testes nao paramétricos

Na segunda fase da investigacao empirica foi feito o recurso a aplicagéo
de testes ndo paramétricos para detectar diferencas ou nédo entre os grupos
que realizaram a integracéo total das suas redes bancarias e uniformizaram a
oferta sob uma Unica marca e os que preferiram manter uma estratégia
multimarca.

A realizacdo de testes de hip6teses ndo paramétricos baseia-se em
propriedades simples dos dados e assume para a sua realizacdo um conjunto
de condi¢des muito gerais.

Uma das justificagdes para a aplicacao destes testes reside na utilizagéo
de amostras pequenas, mas também, quando se verifica a auséncia de
normalidade nas distribuicdes consideradas e quando as variaveis a considerar
podem ser ordenadas ou ainda sujeitas a categorizacao.

De referir, no entanto, que se estiverem reunidas todas as condicdes
para a adopgao de um modelo estatistico paramétrico cujas hipoteses podem
ser testadas através de testes paramétricos, entdo estes seréo preferiveis pela
maior robustez que conferem a analise feita pelo investigador.

No presente estudo, uma das principais limitacoes advém da reduzida
dimensao da amostra. O objectivo inicial do trabalho incidiu na analise, para os
principais grupos bancarios, das repercussées que 0s processos de integracao
levados a cabo tiveram no produto, nomeadamente na oferta de cartbes de
crédito. A analise de caso para cada uma das entidades permitiu detectar que a
oferta de produtos é idéntica, mas — e de acordo com o que alguns autores tém
referido — a diferenciacao do produto pode ocorrer e permitir ganhos em termos
de poder de mercado as empresas, se estas apostarem numa estratégia de
marca. Assim, a marca sera um factor de diferenciacao.

O problema central reside em entender a estratégia seguida pelas
entidades integradas em termos da marca adoptada. E certo que qualquer
processo de integracdo podera implicar — mais cedo ou mais tarde — a
integracao das marcas, tal tem-se verificado nos diversos grupos, a excepcao
de alguns que adoptaram uma estratégia de oferecer produtos semelhantes,
mas com marcas distintas — ou seja continuaram a existir paralelamente as

marcas dos bancos integrados.
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A andlise ndao paramétrica permitiu, por um lado, contornar o problema

da reduzida dimensdo da amostra. Assim, “se utilizarmos tamanhos de

amostras tdo pequenos, como, p. ex., N = 6, ndo existe alternativa para o

emprego de uma prova nao-paramétrica, a menos que conhecamos

exactamente a natureza da distribuicao da populacao.” (Siegel, 1975: 36).

Por outro lado, este tipo de andlise permite também a categorizacao das

entidades analisadas. Através do recurso ao programa estatistico SPSS, os

bancos foram classificados em dois grupos distintos:

Bancos que homogeneizaram a sua oferta de cartdes de crédito sob
uma marca unica;

Bancos que optaram por uma estratégia de diferenciacao oferecendo
cartdes de crédito sob marcas distintas.

Para o estudo foram definidas as seguintes variaveis:

ROA e ROE - estes indicadores traduzem a rentabilidade do activo e
dos capitais proprios, respectivamente. Muitos dos estudos sobre a
performance na banca utilizam estes indicadores para avaliar a
relacdo existente entre concentracao e rentabilidade. Espera-se que
0s bancos mais integrados e que uniformizaram a sua oferta
possuam niveis mais elevados de rentabilidade comparativamente ao

grupo que nao homogeneizou a sua oferta bancaria.

OGACA - esta variavel representa o racio que traduz a importancia
dos “outros gastos administrativos” relativamente aos custos
administrativos ou de funcionamento. Em termos contabilisticos a
variavel “outros gastos administrativos” representa os custos de
funcionamento que ndo estao relacionados com as despesas com
pessoal. Esta variavel aparece sobretudo associada a modernizacao
tecnoldgica, a promocao das marcas e aos investimentos em
publicidade. Segundo Barros e Modesto (1999: 876), esta variavel
podera reflectir as despesas em publicidade e outras accbes de

marketing. Espera-se assim que os bancos que homogeneizaram a
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sua oferta sob uma marca Unica possam apresentar valores
superiores aos que mantiveram a oferta diferenciada, o que resultara
de um maior esfor¢o de promocao da marca junto a clientela.

Por outro lado, tal como referido por Boot (1999: 11) a unificacdo da
politica de marketing pode reflectir-se na estrutura de custos e de
retornos nas instituicdes. Contrariamente, pode esperar-se que 0s
bancos mais integrados (com uma marca Unica) possuam racios

inferiores comparativamente aos bancos menos integrados.

COM - esta variavel traduz-se no racio das comissdes recebidas
sobre os activos totais. Segundo Mendes e Rebelo (2003: 61), o
desenvolvimento de novos produtos e servicos e de uma oferta
diversificada permitirq aos bancos a obtengédo de maiores comissoes,
0 que contribuira para a melhoria da sua performance. Esta variavel
podera servir de aproximacao na tentativa de medir a diferenciacao
existente ao nivel de cada entidade, mesmo que nao se verifique a

diferenciacao em relacao a concorréncia.

BALCOES — esta variavel, segundo Barros (1995: 599) constitui uma
variavel estratégica que podera permitir a diferenciagcao dos produtos
e 0 aumento do poder de mercado. Segundo Cohen e Mazzeo (2004:
8) a rede de sucursais detidas pelas entidades bancarias constitui
uma variavel de qualidade, tendo em atencdo a avaliacdo que o
publico faz da qualidade dos bancos em funcao da proximidade e da
conveniéncia do servi¢co. Contudo, os autores salientam ainda que as
sucursais desempenham uma funcao de publicidade, pelo que a
existéncia de uma ampla rede de sucursais podera aumentar o valor
da marca do banco. Tal ideia esta em conformidade com Geroski
(1995).
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As variaveis foram obtidas e calculadas a partir dos Relatérios e Contas
dos bancos analisados e para o periodo compreendido entre 1999 e 2004°°.
Para cada uma das variaveis foi calculada a média relativa a cada um dos
grupos, i.e. a média referente aos bancos que integraram as marcas e a média
referente aos que nédo seguiram aquela via.

A presente analise tem como objectivo testar a existéncia de diferencas
entre os dois grupos. Assim, partindo do pressuposto de que os produtos
podem nao concorrer entre si pelas suas caracteristicas, mas pela reputacao
ou imagem de marca que a instituicdo possui, pretende-se investigar se, em
termos de desempenho e comportamento, as entidades que optaram pela
unificacdo da marca se distinguem das que nao optaram por esta via e se o
desempenho dos bancos que homogeneizaram a sua oferta foi superior ao dos

bancos que mantiveram produtos e servicos sob marcas diferenciadas.

5.3.2.1) O Teste U de Mann Whitney

Este teste permite comparar amostras de dimensdes ny e ny para testar
se as populacdes de onde foram retiradas as amostras tém a mesma lei de
probabilidade ou alternativamente se as observacdes de uma amostra tendem

a ser superiores aos valores da outra amostra.

Ho: F = G (As funcgdes de distribuicao séo iguais nas duas populacoes).
Hi: F # G (No caso contrario).

Tal como referem Pestana e Gageiro (1998: 245), “enquanto o teste T
compara médias de duas amostras independentes, o teste Mann-Whitney
compara o centro de localizagdo das duas amostras, como forma de detectar

diferencas entre as duas populagdes correspondentes”.

Na tentativa de encontrar diferencas ou ndo entre as amostras e, com
recurso ao SPSS, foi definida a variavel grupo para permitir a aplicacao do

teste com duas amostras independentes. Esta variavel pode assumir o valor 1

% De acordo com o Banco de Portugal (1999: 197), o ano de 1999 foi caracterizado pela dinamizacdo dos processos
de reestruturag@o dos sistemas bancarios. Da analise dos indices de concentragdo do quadro 5 (capitulo 2) pode-se
verificar que, a partir de 1999, a concentragao no mercado se acentua.
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quando estamos na presenca de bancos que optaram por uma Unica marca e
uma oferta homogénea de produtos (integragdo/homogeneidade) e o valor 2
guando estamos na presenca de bancos que optaram pela existéncia de varias
marcas e uma oferta heterogénea de produtos (integracao/heterogeneidade).

O objectivo da andlise com aplicacdo do teste é a de encontrar
diferencas nas variaveis analisadas para as duas amostras consideradas e
assim poder detectar a existéncia ou nao de diferencas significativas entre os
bancos.

Se existirem diferencas entre as duas amostras tal resultado sera um
sinal de que a estratégia adoptada pelas entidades analisadas em termos de
homogeneizacdo ou nédo da oferta de produtos serd determinante na diferenga
do desempenho entre os grupos analisados.

Antes de se avancar com a aplicagao do teste Mann-Whitney, foram
realizados testes para validar a existéncia dos pressupostos de aplicabilidade

do mesmo.

5.3.2.1.1) Testes a aleatoriedade e analise da forma das
distribuicoes

Um dos pressupostos dos testes ndo paramétricos € o da aleatoriedade
das amostras, i.e. dada uma sequéncia de valores, pretende-se averiguar se
estdo distribuidos de forma aleatéria ou se, pelo contrario, apresentam alguma
tendéncia.

Para cada uma das amostras foi realizado o teste dos runs. Com base
no SPSS e especificando a mediana como o valor de fronteira, aguando da
ocorréncia de um valor superior a mediana corresponde ao registo de um
acontecimento (+), enquanto que o acontecimento contrario corresponde ao
registo de uma acontecimento (-). A estatistica do teste ndo € mais do que o
namero total de runs observados na sequéncia, sendo um run qualquer
sequéncia crescente ou decrescente de valores.

A observagdo de um numero elevado de runs ou a auséncia deles
podera indicar a auséncia de aleatoriedade e ser um indicador da presenca de

tendéncia crescente ou decrescente dos valores considerados na amostra.
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Para o presente estudo, pretende-se analisar se existe aleatoriedade
nos dados que constituem cada uma das amostras através da andlise da
sequéncia formada pelos valores obtidos para cada uma das variaveis no

periodo analisado.

A hipétese a testar serd assim:

Ho: Existéncia de aleatoriedade na distribuicdo dos dados ou auséncia
de tendéncia na distribuigao.

Hi: Inexisténcia de aleatoriedade na distribuicdo dos dados ou presenga
de tendéncia na distribuigao.

Com recurso ao SPSS, os resultados obtidos, para cada uma das

amostras consideradas, foram os seguintes:

Quadro 5.6 — Teste dos Runs (Grupo 1)

ROA | ROE | OGACA | COM | BALCOES
Test Value(a) ,80| 18,63 ,3791 | ,0077 815
Cases < Test Value 3 3 3 3 3
Cases >= Test Value 3 3 3 3 3
Total Cases 6 6 6 6 6
Number of Runs 2 2 4 3 3
Z -1,369 | -1,369 ,000 | -,456 -,456
Asymp. Sig. (2-tailed) | ,171 171 1,000 | ,648 ,648
(a) Median

Quadro 5.7 — Teste dos Runs (Grupo 2)

ROA | ROE | OGACA | COM | BALCOES
Test Value(a) ,69] 16,60 ,4051 | ,0089 651
Cases < Test Value 3 2 2 3 3
Cases >= Test Value 3 4 4 3 3
Total Cases 6 6 6 6 6
Number of Runs 2 4 5 4 2
Z -1,369 | ,000 ,884 | ,000 -1,369
Asymp. Sig. (2-tailed) | ,171 | 1,000 ,377 | 1,000 171
(a) Median
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Como conclusao do teste e pela analise dos resultados podemos aceitar
a hipoétese nula auséncia de tendéncia na distribuicdo dos dados, j4 que os
niveis de significancia obtidos sdo bastante elevados e superiores a 0,05.

Outro dos pressupostos a verificar € o de que as distribuicbes na génese
das amostras sejam idénticas no que respeita a forma, ndo sendo imperativo a
presenca de normalidade®®. Aqui, foram analisadas, para cada variavel, a forma
das duas distribuicdes (relativas a cada grupo). Para tal analisaram-se para
cada uma das variaveis a disposicao das caixas de bigodes e procedeu-se,
através do SPSS, a realizacdo do teste da igualdade das variancias.

Figura 5.1 — Caixa de bigodes para a variavel ROA
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% O teste de Mann-Whitney constitui uma alternativa ao teste-t de comparagdo de médias para amostras
independentes quando ndo se pode assumir a hipotese da normalidade dos dados.
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Figura 5.2 — Caixa de bigodes para a variavel ROE
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Figura 5.3 — Caixa de bigodes para a variavel OGACA

0,4200 —
0,4100—

0,4000—

0,3900 —1

0,3800 -

0,3700—

0,3600 -

0,3500 -

Grupo

114



Figura 5.4 — Caixa de bigodes para a variavel COM
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Figura 5.5 — Caixa de bigodes para a variavel BALCOES
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Quadro 5.8 — Teste para a igualdade das variancias

Levene

Statistic df1 df2 Sig.
ROA ,365 1 10 ,559
ROE 11,562 1 10 ,007
OGACA 4,825 1 10 ,053
COM 3,145 1 10 107
BALCOES | 2,884 1 10 ,120

O teste da igualdade das variancias apresentado no quadro 8 mostra
que para todos os grupos a dispersao € igual (o nivel de significAncia é superior
a 0,05), com excepgcao para as varidveis ROE e OGACA. Contudo, é
importante salientar que em amostras de dimensdo tdo reduzida € dificil
garantir que as amostras tenham a mesma forma. O teste de Mann-Whitney
podera ainda assim ser utilizado para testar se uma populacao tem valores
superiores a outra.

Por seu turno, para cada variavel, a disposi¢cdo das caixas de bigodes
parece indicar diferencas na tendéncia central e a existéncia de valores
superiores de um grupo relativamente ao outro, o que se manifesta na forma

como as caixas estao dispostas, umas acima e outras abaixo.

5.3.2.1.2) Aplicacao do Teste de Mann-Whitney e resultados obtidos

O teste baseia-se na combinacdo das duas amostras e na ordenacao
crescente dos valores da amostra combinada, sem deixar de identificar a sua
origem (amostra 1 ou amostra 2). Na amostra conjunta, os elementos de cada
uma das amostras tém ordens determinadas que variam de 1 até ny + na.

Aqui, em vez das observagOes disponiveis intervirem directamente no
célculo da estatistica de teste, aparecem substituidas pela ordem (rank) que
ocupam na ordenagdo combinada.
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Quadro 5.9 — Ordens

Grupo N Média das ordens | Soma das ordens

ROA 1 6 8,50 51,00
2 6 4,50 27,00

Total 12
ROE 1 6 7,50 45,00
2 6 5,50 33,00

Total 12
OGACA 1 6 3,50 21,00
2 6 9,50 57,00

Total 12
COM 1 6 417 25,00
2 6 8,83 53,00

Total 12
BALCOES | 1 6 9,50 57,00
2 6 3,50 21,00

Total 12

Fonte: Elaboracao propria (SPSS 12.0)

Quadro 5.10 — Testes Estatisticos @

ROA ROE OGACA | cOM | BALCOES
Mann-Whitney U 6,000 12,000 ,000 4,000 ,000
Wilcoxon W 27,000 | 33,000 21,000 25,000 21,000
Z -1,922 -,962 -2,887 -2,242 -2,887
Asymp. Sig. (2-
tailed) ,055 ,336 ,004 ,025 ,004
Exact Sig. [2*(1-
tailed Sig.)] ,065(a) | ,394(a)| ,002(a)| ,026(a) ,002(a)

(a) Grouping Variable: Grupo
Fonte: Elaboracéo propria (SPSS 12.0)

O quadro 9 permite pela analise da média das ordens identificar a
tendéncia das amostras relativamente as hipdteses estabelecidas. Para todos
0Ss casos, com excepcgao das variaveis COM e OGACA, verifica-se que a média
das ordens do grupo 1 sao superiores as médias das ordens do grupo 2, assim
pode-se concluir que o desempenho do grupo 1, para as variaveis em analise,
€ superior ao do grupo 2. Relativamente as variaveis COM e OGACA, as
médias das ordens sao superiores para 0 grupo 2, tais resultados parecem
sugerir que a existéncia de diversificacao da oferta e de diferenciacao ao nivel
dos produtos, permitird a obtencdo de maiores retornos e um desempenho
superior e que a importancia dos outros gastos administrativos relativamente
aos custos de funcionamento sao superiores para o grupo 2. Aqui, poderemos

pensar que o0 grupo que nao homogeneizou a sua oferta sob uma marca Unica
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acaba por incorrer em custos mais elevados para manter diferentes marcas ou
ainda, conforme esperado, que a uniformizacao da politica de marketing acaba
por se reflectir na estrutura de custos dos bancos que adoptaram uma marca
Unica, sendo assim os bancos mais integrados possuem racios inferiores
comparativamente aos bancos menos integrados, tal resultado vai ao encontro
do referido por alguns autores como Nunes (2003) e Pinho (2000) acerca da
reducédo de custos em termos de publicidade e marketing e da realizacao de
economias de escala.

O quadro dos testes estatisticos (quadro 10) apresenta, entre outras
estatisticas, o valor observado da estatistica de teste U. A analise dos p-values,
tendo por base um nivel de significancia de 5%, permite-nos verificar que
apenas para as variaveis OGACA, COM e BALCOES os seus valores sao
inferiores a a=0,05, tais resultados levam-nos a concluir que existem diferencas
significativas no desempenho entre 0s grupos.

Desta forma, podemos ainda concluir que o grupo que optou pela
homogeneizacdo e pela oferta integrada de produtos sob uma Unica marca
apresenta uma performance superior para as variaveis em analise
comparativamente ao grupo que optou pela manutencdo das diferentes
marcas. De ressalvar que para a variavel COM, a analise permite validar a
hipbtese da diferenca em termos de desempenho, mas nesta o grupo que
mantém uma oferta heterogénea de produtos sob diversas marcas apresenta

um desempenho superior ao primeiro.
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5.4) RESULTADOS OBTIDOS

De acordo com o objectivo proposto no presente trabalho, o de analisar
0s impactos que os processos de F&A implementados pelos cinco maiores
grupos bancarios tiveram na oferta de produtos e servicos, segue-se a analise
dos resultados obtidos para a confirmacdo da hipétese central do presente
trabalho: a maximizacdo da rentabilidade dos bancos passara pela
implementagcdo de uma estratégia bem definida em termos da oferta bancaria,
que resultara na uniformizacao dessa mesma oferta, i.e. na adopcao de uma
estratégia monomarca.

Na primeira parte da andlise empirica — a analise dos casos especificos
— verificou-se que, na generalidade, todas as entidades bancarias analisadas
optaram pela integracao das diversas marcas e pela adopcdo de uma marca
Unica. O grupo Santander Totta foi o Unico grupo bancario que privilegiou a
manutencdo de uma oferta diferenciada, com a manutencdo das redes
Santander e Totta e, por conseguinte, das respectivas marcas.

Se considerarmos os casos analisados, podemos constatar as seguintes
caracteristicas comuns: i) a maioria dos grupos bancarios optou pela
uniformizacao da oferta, seguindo uma estratégia de integracao cuidadosa com
vista a permitir uma adequada adaptacdo da clientela a nova marca, tal
evidéncia podera indicar que esta estratégia além do aproveitamento de
sinergias a varios niveis, podera também permitir o aproveitamento do factor
diferenciador marca; ii) a aposta na segmentacao e na diferenciagéo por parte
de cada entidade e na convergéncia da oferta dos grupos bancérios, tal
resultado parece confirmar a ideia de Cabral (1994: 172), segundo a qual
apesar de nos encontrarmos perante produtos estandardizados, como o cartao
de credito, encontramos alguma diferenciagdo. Assim, apesar do esforgo por
parte das entidades em diversificar a oferta e adequa-la as necessidades dos
clientes, a gama de produtos oferecidos por todos os grupos € idéntica e iii) o
Unico grupo®’ a adoptar uma estratégia de diferenciacdo da oferta bancaria,
com duas ofertas distintas — cartdes da marca Santander e cartdes da marca
Totta —, apenas distingue a sua oferta através do elemento marca e nao pelas

% Para aplicagdo do teste ndo paramétrico, o grupo BES foi categorizado no grupo 2. Apesar do grupo estar a iniciar
um processo de integragao do BIC no BES, continuava a oferecer cartdes com marcas distintas.
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caracteristicas dos cartdes. Assim, a ndo integracado das marcas podera ter
subjacente o aproveitamento da manutencdo de uma estratégia multimarca,
sobretudo porque a integragcdo da marca Totta na marca do grupo Santander
podera tornar-se uma estratégia delicada, atendendo a forca comercial € a
reputacdo da marca Totta®®.

A partir da constatacdo de que a maioria dos grupos bancarios optou
pela uniformizacdo da oferta bancaria, na segunda parte da analise empirica
procedeu-se a andlise ndo paramétrica com o objectivo de encontrar diferencas
entre 0s grupos que seguiram uma estratégia de uniformizacdo da oferta
bancaria sob uma marca Unica e os que optaram por uma estratégia
multimarca. A partir desta andlise pode-se verificar se o desempenho dos
bancos que homogeneizaram a sua oferta é superior ao dos bancos que
mantiveram produtos e marcas sob marcas diferenciadas.

Os resultados obtidos com a aplicacdo do teste de Mann-Whitney
permitem detectar diferengas significativas entre os grupos. Para um nivel de
significancia de 5%, verifica-se que somente as variaveis ROA>® e ROE ndo
apresentam evidéncias estatisticas de que existam diferencas entre os grupos.

Os resultados apresentam evidéncia que comprova a existéncia de
diferengcas em termos de desempenho entre 0s grupos que homogeneizaram a
sua oferta e 0s que nao optaram por esta via.

Assim, parece existir evidéncia que aponte para uma maior eficiéncia em
termos de custos, ja que os bancos que homogeneizaram a oferta apresentam
valores do racio inferiores aos bancos que nao seguiram aquela estratégia. De
salientar também, que os bancos que apostaram na uniformizacao da marca
registaram um desempenho superior em termos das redes de sucursais que
detém, tal factor contribuira para o aumento do seu poder de mercado e da sua
rentabilidade. A superioridade em termos dos balcbes existentes podera
também sinalizar a fungdo que os mesmos desempenham na diferenciagéo e

na promog¢ao do valor da marca do grupo.

% Podemos também salientar que o grupo, contrariamente aos outros grupos bancarios analisados, nio adoptou o
nome da marca institucional, mas privilegiou a manutencdo no mercado da marca Totta, passando a designar-se grupo
Santander Totta.

% Existe evidéncia que suporta a existéncia de diferencas na rentabilidade (ROA) entre os grupos se considerarmos
um nivel de significancia de 10%.
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Contudo, importa referir que no que toca a variavel COM, a evidéncia
demonstra a existéncia de diferengcas entre os grupos, mas 0 grupo que
manteve uma oferta diferenciada apresenta maiores retornos provenientes das
comissbes cobradas, o que acabara por influenciar positivamente a sua
rentabilidade. A existéncia de uma oferta para a mesma clientela em torno de
diversas marcas podera ser um sinal da diversificacao da oferta.

Com base na analise dos resultados podemos concluir que os bancos
que homogeneizaram a sua oferta sob uma marca Unica apresentam um
desempenho superior em relacdo aos bancos que mantiveram produtos e
servicos sob marcas distintas, ao nivel dos custos (OGACA), dos balcdes
(BALCOES) e da rentabilidade dos activos (ROA).

Podemos aceitar a hipétese inicialmente proposta de que os bancos
possam concorrer nao sé pelos produtos e servicos, mas pela reputacéo e
imagem de marca que a instituicdo possui, constituindo um elemento

diferenciador da oferta e de incremento de valor no sector bancario.

121



CAPITULO VI

CONCLUSAO
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Com a realizacao do presente trabalho foi possivel elaborar um quadro
analitico que permitisse aprofundar a analise dos processos de F&A encetados.
A principal motivacao subjacente a realizacdo do estudo relaciona-se com a
oportunidade de analisar os principais processos de consolidacao e entender a
estratégia de integracéo seguida pelos grupos bancarios no que diz respeito as
diversas unidades integradas.

O sector bancario tem sido caracterizado nos ultimos anos pela
intensificacao dos processos de integracdo. A postura da banca tem sido a de
adoptar um comportamento defensivo em relacéo a concorréncia e de resposta
a pressao concorrencial que tem caracterizado o ambiente no qual os bancos
passaram a operar. Contudo, qualquer processo de integracao apesar das
diversas motivacdes que lhe sdo inerentes, entre as quais a da maximizacao
do valor, devera privilegiar a gestao cuidada do processo de integracao.

O relacionamento com os clientes, a reputacdo e a imagem de marca
deverdao ser entendidos como factores de extrema importancia para que as
entidades bancarias consigam melhores resultados nos seus processos de
integragao.

Apesar de as F&A poderem constituir uma forma de concentragdo que
possa gerar poder de mercado, continua a existir na banca um forte ambiente
concorrencial. A aposta em instrumentos competitivos além do preco revela-se
assim um factor preponderante para a obtencao de poder de mercado. Dai que
a diferenciacao dos produtos seja um dos aspectos a que a banca nao se pode
alhear. Na verdade, os produtos bancarios sdo facilmente imitaveis e a
diferenciacdo em termos das caracteristicas dos produtos, sé por si, ndo é
suficiente.

Este trabalho incide essencialmente na andlise do impacto que as
reestruturacdes bancarias resultantes dos processos de F&A tiveram na oferta
bancaria de produtos e servicos. Com o propésito de simplificar a analise, a
mesma foi restrita ao estudo de um determinado segmento de clientes — o de
particulares — e para um determinado tipo de produto — o cartdo de crédito.

A obtencao de informacao institucional foi crucial para a analise dos
casos seleccionados para o estudo, na medida em que permitiram entender a
importancia que a marca tem como factor de diferenciagéo do produto.
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O estudo empirico foi dividido em duas partes. Na primeira parte foram
analisados os processos de integracao ocorridos, a nivel doméstico, nos cinco
maiores grupos bancarios, na tentativa de encontrar informacdo com base no
estudo do seu comportamento e entender, além da estratégia seguida pelas
entidades bancarias, os impactos que os processos de reestruturacao tiveram
na oferta de produtos, nomeadamente na gestdo das marcas integradas. A
utilizacdo da metodologia de estudos de caso permitiu explorar casos de F&A
especificos cuja analise qualitativa permitiu a formulagéao de hipéteses.

A andlise dos casos seleccionados verificou que para todos os grupos a
oferta assemelha-se quando analisadas as caracteristicas dos produtos,
encontrando mesmo categorias equivalentes entre os grupos. A diferenciacao
nao € notavel nas caracteristicas, mas sim noutros elementos que acabam por
criar aos clientes barreiras a mudancga.

Como salientado no inicio do trabalho, a diferenciacao devera também
ocorrer ao nivel do servigco prestado, nomeadamente privilegiando factores
relacionados com a reputacdo e a confianca e aqui consideramos importante
uma gestao adequada das marcas. A marca podera constituir um factor de
diferenciacdo que permita as entidades deter poder de mercado face a
concorréncia.

A partir da constatacao de que todos os grupos, a excepcado de um — o
Grupo Santander Totta — optaram pela uniformizacdo da marca, a segunda
parte do estudo teve como finalidade verificar se o0s grupos que
homogeneizaram a sua oferta bancaria evidenciavam um desempenho superior
ou nao comparativamente aos grupos que mantiveram as diversas marcas.

A utilizacao de testes nao paramétricos permitiu analisar a existéncia de
diferengas entre os grupos categorizados. A analise nao paramétrica revelou-
se suficiente para o propésito da analise — o de encontrar diferengas entre os
grupos — e sobretudo adequada na utilizacdo de amostras pequenas que
dificilmente poderdo reunir as condicbes de aplicabilidade de testes
paramétricos.

Com base nas referéncias tedricas, foram definidas algumas variaveis
consideradas fundamentais para caracterizar os grupos bancarios em termos
do seu desempenho e do seu comportamento na utilizagdo de instrumentos

competitivos ndo baseados no prego.
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A analise parece comprovar a existéncia de diferencas entre 0os grupos,
quando analisadas as variaveis relacionadas com os custos (OGACA), os
balcées (BALCOES) e a rentabilidade dos activos (ROA). Desta forma, os
resultados evidenciam que os bancos que homogeneizaram a sua oferta sob
uma unica marca apresentam um desempenho superior em relagcdo aos
bancos que mantiveram produtos e servigos sob marcas distintas.

Segundo as hipéteses levantadas com base nas referéncias tedricas, os
grupos que procederam a integracdo total das redes bancérias e que
privilegiaram uma estratégia monomarca, apresentaram economias ao nivel
dos custos resultantes da unificagdo da politica de marketing, tal como referido
por Boot (1999), Nunes (2003) e Pinho (2000). Verifica-se também que a rede
de balcdes constitui um elemento importante de diferenciagcao e determinante
para a obtencdo de poder de mercado, tal evidencia a importancia que,
segundo Cohen e Mazzeo (2004), a rede de sucursais detém enquanto variavel
de qualidade e, especialmente, o papel que desempenha em termos
publicitérios, permitindo incrementar o valor da marca do banco.

A superioridade em termos de desempenho do grupo que uniformizou a
oferta bancaria sob uma marca Unica apenas encontra suporte empirico para a
variavel ROA e considerando um nivel de significancia de 10%. Importa, no
entanto, destacar que a variavel COM foi a Unica variavel para a qual se
verificou a existéncia de diferencas em termos de desempenho, mas
evidenciando superioridade para o grupo que manteve uma oferta diferenciada.
A existéncia de diversas marcas e a diferenciacdao que tal reflecte podera ser
considerada um factor que permitira aos bancos a obtencdo de maiores
comissoes e, por conseguinte, um melhor desempenho a este nivel.

Da analise realizada conclui-se que os bancos, apesar de encetarem
processos de consolidacdo com vista a obtencdo de capacidade e dimensao
concorrencial e poder de mercado, continuam a concorrer ndao s6 pelos
produtos e servigcos, mas pela imagem de marca, constituindo a marca um
elemento de diferenciagcdo da oferta e de incremento de poder de mercado.

O presente estudo apresenta uma limitacdo essencial que é a de se
basear num numero limitado de casos e como tal os resultados nao poderao
ser generalizaveis. Grande parte dos estudos analisa os efeitos das F&A em

termos dos seus impactos na rentabilidade das empresas envolvidas e
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debrucam-se essencialmente na tentativa de comprovar se os efeitos
esperados sao de facto obtidos aguando da consolidacéo.

O propésito deste trabalho difere na medida em que o objectivo é de
tentar encontrar uma explicacdo fundamentada que justifique a adopcao de
uma estratégia de homogeneizacao ou diferenciagdo dos produtos em termos
de adopgdo de uma marca unica ou ndo pelas entidades bancarias que
encetam processos de integracao.

A analise realizada podera servir no entanto para fornecer pistas para
trabalhos posteriores que se debrucem sobre uma analise mais aprofundada
dos efeitos de uma estratégia de imagem de marca na rentabilidade das
entidades bancarias que se envolvem em processos de integragdo e que nela
apostam. Aqui, a analise de indicadores relativos as despesas com publicidade,
a estimacao do valor da marca enquanto activo intangivel ou ainda a tentativa
de quantificar os esforcos promocionais que na banca muitas vezes aparecem
associados a venda cruzada de produtos e servicos constituiriam aspectos

interessantes a considerar em investigagdes futuras.
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ANEXOS

ANALISE COMPARATIVA DOS CARTOES DE CREDITO
OFERECIDOS PELOS GRUPOS BANCARIOS
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Quadro A1 - Cartoes de crédito da gama Gold

Designacéo

BCP

BES

BPI

CGD

Santander Totta

Designacao

Prestige®

Gold"

BES Gold

BIC Visa
Premier

BPI
Gold

Caixa Gold

CGD Premier %

Totta Gold

Santander Gold

Seguros

Acidentes pessoais em
viagem

v

v

v

Acidentes pessoais em
viagem (estadia)

v

Acidentes pessoais (extra
profissional)

Imprevistos em viagem

AN

AN

Cancelamento de viagem

Assisténcia juridica no
estrangeiro

Bagagem

Responsabilidade civil
familiar

AN

AN

AN

AN

AN

Responsabilidade civil em
viagem

AN

Saude/Internamento
hospitalar

AN

AN

AN

AN

Assisténcia em viagem
pessoas e veiculos

AN

Assisténcia ao domicilio

Fraude/roubo cartao

ANRNEERN

AN

Roubo em ATM

Proteccdo as compras

ANRNANANEERN

AN NI

Proteccao ao crédito

ASRYRNAN

ASRSRANANEERN

SNKNYN S

SN S

Assisténcia no estrangeiro

AN

Servicos e Beneficios

Informacdes

Servicos adicionais

AR

AN

AN

AN

AN

AN

Descontos
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Caracteristicas BCP BES BPI CGD TottaSantander
Designacao Prestige Gold BES Gold BIC Visa BPI Caixa Gold CGD Premier Totta Gold | Santander Gold
Premier Gold
Programa de fidelizacao
Anuidades & % o
1.2 Titular €70,00 €75,00 | €5,42/Més | €6,25/Més | €37,50 €65,00 €25,00 (P1) €60,00 €65,00
€30,00 (P2)
2.2 Titular Gratis €45,00 | €2,71/Més | €3,13/Més | €22,00 €30,00 €14,00 (P1) _ €45,00
€15,00 (P2)

Fonte: Elaboragao propria

0 Existem duas opcdes de seguro: O mais extensivo (Security) e o mais basico (Incentive) que abrange apenas seguro de salde e de acidentes pessoais em viagem mais restritos e seguros de

roubo/fraude, roubo em ATM e assisténcia ao domicilio.

®' Existente na gama American Express.

2 Existem dois pacotes de seguros: O mais basico (P1) abrange apenas o seguro de acidentes pessoais e 0 seguro de gastos abusivos.

% Desde que a viagem tenha sido adquirida com o cartéo.

% Opcional — mediante o pagamento do prémio por pessoa segura: €33,92.

% |sengao da anuidade em funcao da utilizagdo do cartio ou de ser titular da conta BES 360°

% |sencdo da anuidade em funcdo da movimentacao do carto.

" Isengao da anuidade em fungéo do patriménio financeiro
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Quadro A2 - Cartoes de crédito da gama Classic

Caracteristicas

BCP

BES®™

BPI

CGD

Santander Totta

Designacao

Millennium
BCP

Silver

Ritmo

Zoo

BIC Visa
Classic

Classic

N21%

Caixa
Classic

CGD
Classic”

Totta
Card

Santander
Classic

Seguros

Acidentes pessoais em
viagem

v

v

v

v

v

Acidentes pessoais em
viagem (estadia)

Acidentes pessoais (extra
profissional)

Imprevistos em viagem

Cancelamento de viagem

Assisténcia juridica no
estrangeiro

Bagagem

Responsabilidade civil
familiar

Responsabilidade civil em
viagem

Saude/Internamento
hospitalar

Assisténcia em viagem
pessoas e veiculos

AN

Assisténcia ao domicilio

Fraude/roubo cartao

Roubo em ATM

AN

AN

AN

Proteccao as compras

Proteccao ao crédito

ANERNANAN

Assisténcia no estrangeiro

Servicos e Beneficios

Informacdes

Servicos adicionais

ANAN

Descontos

AN

AN

AN
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Caracteristicas BCP BES™ BPI CGD TottaSantander
Designacao Millennium | Silver | Ritmo | Zoo | BICVisa | Classic | N217 | Caixa CGD Totta Santander
BCP Classic Classic Classic” Card Classic
Programa de fidelizacao v v
Anuidades ™ °
1.2 Titular €15,00 €2,08/ €1,25/ | €22,00 €2,00/ €20,00 €10,00 €25,00 €25,00 (P1) €19,75 €22,50
Més Més Més €30,00 (P2)
2.2 Titular €5,00 €1,04/ €0,50/ | €11,00 €1,00/ €12,50 €10,00 — €14,00 (P1) €11,00 €15,00
Més Més Més €15,00 (P2)

Fonte: Elaboragao prépria

% Todos os cartdes englobados na gama oferecida pelo grupo BES permitem a possibilidade de isencdo da anuidade ou mensalidade em fungéo da utilizagéo do cartao.

% Cartdo com dualidade podendo ser utilizado na vertente de crédito e na vertente de débito (consoante o tipo de transac¢éo o movimento é contabilizado na conta DO ou na conta-cartao)

" Existem dois pacotes de seguros: 0 pacote 1 menos extensivo inclui apenas o seguro de acidentes pessoais em viagem e o seguro de gastos abusivos com montantes de cobertura inferiores ao
pacote 2.

" Opcional — mediante o pagamento do prémio por pessoa segura: €28,93.

" Todos os cartdes englobados na gama oferecida pelo grupo BES permitem a possibilidade de isengdo da anuidade ou mensalidade em fungéo da utilizagéo do cartao.

"8 Cartao com dualidade podendo ser utilizado na vertente de crédito e na vertente de débito (consoante o tipo de transacgdo o movimento é contabilizado na conta DO ou na conta-cartdo)

" Existem dois pacotes de seguros: o0 pacote 1 menos extensivo inclui apenas o seguro de acidentes pessoais em viagem e o seguro de gastos abusivos com montantes de cobertura inferiores ao
pacote 2.

"% Isengao da primeira anuidade e nas anuidades seguintes a isengéo ocorrerda em fungéo da utilizacao do cartao.

"® Oferta da primeira anuidade se realizar a compra nos 45 dias apos a adesao ao cartdo. A isengdo das anuidades seguintes podera ocorrer em fungéo da utilizagdo do cartdo.
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Quadro A3 - Outros cartoes

Caracteristicas BCP BPI CGD Santander Totta
Designacdo Silver Prémio | Universo | Soma | impar’’ Light™ 10.10TSI
Seguros
Acidentes pessoais em viagem v v v
Acidentes pessoais em viagem (estadia) v
Imprevistos em viagem
Cancelamento de viagem
Responsabilidade civil familiar v
Responsabilidade civil em viagem v
Assisténcia em viagem pessoas e veiculos v v v
Assisténcia ao domicilio v
Fraude/roubo cartéo v v v v v
Roubo em ATM v v
Proteccdo as compras v
Proteccéo ao crédito v
Assisténcia no estrangeiro v
Servicos e Beneficios
Informagcdes v
Servicos adicionais v v v v
Descontos v v v v v
Programa de fidelizacéo v v
Anuidades 79 80 8
1.2 Titular €30,00 £€20,00% €12,50 €20,00 €15,00 €15,00 25,00
2.2 Titular €14,00 €12,50 €2,50 Gratuita | Gratuita — —

Fonte: elaboragao prépria

"7 Cartao destinado a clientes e a ndo clientes, com possibilidade de aceder a crédito suplementar — para pequenas compras — daquele que possui o carto.
"8 Cartao destinado a clientes que valorizam caracteristicas de crédito pessoal.

" |sengao da anuidade em funcao dos pontos acumulados.

 Primeira anuidade gratuita. Isencdo das anuidades seguintes em fungao da utilizagdo do cartdo.

& Primeira anuidade gratuita. Isengéo da anuidade em fungao da utilizacao do cartao.

# |seng&o da anuidade em fungéo do saldo médio.
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