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Introducao

A industria bancéria no Brasil € singular, seja pelo seu papel nuclear para o
bem estar sdcio-econdmico - dada a posi¢do-chave que assumem na economia por
conta do monopdlio da fungcdo de intermediagdo financeira - seja por
peculiaridades da industria, tais como a existéncia de fortes concorrentes
nacionais detendo a maior parte do patrimonio do setor.

Pode-se entender a atividade bancdria em sintese como sendo a
intermediagdo financeira, ou seja captar recursos de depositantes e emprestadores
e destinar esses valores para os tomadores de crédito. Esses dois grupos podem ser
vistos como clientes com interesses muitas vezes conflitantes os quais cabe o
banco o papel de intermedidrio. O sucesso nesta atividade depende da boa gestao
de fatores tais como risco, liquidez e rentabilidade, langcando mao de recursos
humanos, tecnolégicos, financeiros, e informacionais no processo.

O Brasil historicamente sofreu com uma forte inflagdo, que corroia o poder
de compra da populacdo, proporcionava elevados ganhos aos bancos gracas ao
floating de recursos. Com o Plano Real em 1994, essa receita inflaciondria
praticamente cessou o que impds ao setor um momento de transi¢do bastante
turbulenta, uma vez que vdarias foram as instituicdes que ndo conseguiam se
adaptar a nova realidade. Foi necessdrio que o governo federal instituisse o
PROER - Programa de Estimulo a Reestruturacio e ao Fortalecimento do Sistema
Financeiro Nacional — que estimulou a compra de bancos em dificuldades por
outros com capacidade financeira para tomar para si suas carteiras de crédito. As
aquisicoes, fusdes, faléncias e privatizagdes que ocorreram como conseqiiéncia
direta geraram um forte aumento da consolidacdo na industria. O ambiente
competitivo mais dindmico, porém mais seguro e regulado — foi criada nesta
mesma €poca uma nova regulamentacio prudencial para os bancos que atuavam

no pais - atraiu a concorréncia por parte de bancos com capital estrangeiro.
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A partir de maio de 2003, testemunhou-se uma melhora significativa das
condi¢des macroecondmicas brasileiras, com queda significativa da taxa bésica de
juros — desde entdo a taxa SELIC caiu de 26,5% ao ano para atuais 11,25% ao ano
(chegando a ficar em 8,75% ao ano entre julho de 2009 e abril de 2010) — melhora
nas contas externas, inflacdo sob controle, retomada de niveis de crescimento e
reducdo do risco pais. Neste ambiente de significativa transformacdo cabe
ressaltar ainda uma nova onda de consolidagdao — com redu¢do em mais um ter¢o
no numero de instituicdes financeiras ativas - na inddstria bancdria e o
crescimento da presenca do capital estrangeiro (IPEA, 2009).

Mais recentemente, em outubro de 2008, eclodiu uma grave crise
internacional de propor¢des comparaveis apenas aquela de 1929 — Crash da Bolsa
de Nova York e seu efeito devastador na economia mundial — onde se instaurou
uma grave crise de liquidez e confianca nos mercados financeiros. No entanto, a
inddstria bancdria brasileira passou, relativamente aquelas dos paises
desenvolvidos, até certo ponto ilesa pela situacdo. Parte deste sucesso relativo
pode ser explicada por fatores tais como a regulacdo prudencial brasileira que é
significativamente mais rigorosa do que a adotada nos Estados Unidos, por
exemplo, por ser o sistema financeiro no Brasil ainda significativamente fechado
— gracas aos titulos soberanos com taxas de juros extremamente atrativas e de
baixo risco — e a existéncia de grandes bancos publicos que puderam ser usados
como instrumentos de politica publica. No entanto, a concep¢ao e implementacao
bem sucedida de estratégias competitivas por parte das instituigdes bancdrias
contribuiram, possivelmente de forma decisiva, para que ndo se instaurasse uma
crise de confianca que pudesse contaminar o sistema financeiro nacional como um
todo.

E possivel observar algumas mudancas nas estratégias competitivas
adotadas pelos bancos no Brasil com propdsito de se ajustar a evolugdo do padrao
de concorréncia no pais como, por exemplo, a ampliacdo do uso de recursos de TI
e de terminais de auto-atendimento em substituicio do nimero de agéncias
(relativamente ao volume de clientes atendidos) e o aumento de receita com

servicos bancdrios (para compensar menores ganhos de floating).
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1.1.
Objetivos

Os objetivos, se alcangados, dao respostas as questdes propostas pela
investigacdo. Os objetivos finais desse trabalho podem ser definidos como:

* Identificar grupos estratégicos distintos com base em conceitos tedricos
definidos ex ante - com base na tipologia de Porter (1980);

* Mensurar a relacdo do posicionamento competitivo com o desempenho
observado dos diversos grupos estratégicos na industria bancdria brasileira;

* Verificar a existéncia de diferenca significativa, do ponto de vista pratico e
estatistico, entre a mensuracdo do desempenho das empresas da industria em
questdo através do uso de medidas derivadas da evolucdo do valor de mercado
vis-a-vis constructos formados por medidas financeiro-contébeis;

* Confrontar os resultados encontrados com o preconizado pela tipologia

considerada, de modo a avaliar sua aderéncia ao segmento estudado.

1.2
Hipoteses

Encontram-se, discriminadas abaixo, as hipéteses que precisam ser testadas
para alcancar os objetivos propostos:

Hipétese 1 - Ha grupos estratégicos aderentes ao preconizado na tipologia
de Porter (1980)

Hipotese 2 - Os grupos estratégicos identificados diferem em suas condutas
estratégicas

Hipoétese 3 - Os grupos estratégicos identificados diferem em seus niveis de
aptiddo para lidar com as ameagas do ambiente competitivo

Hipétese 4 - Os grupos estratégicos identificados tém desempenhos,
mensurados por medidas financeiro-contabeis, diversos entre si

Hipétese 5 - Os grupos estratégicos identificados tém desempenhos,
mensurados por medidas derivadas da evolucdo do valor de mercado, diversos
entre si

Hipétese 6 - As condutas estratégicas dos grupos estratégicos identificadas

sdo melhores preditores de desempenhos quando mensurados por medidas
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derivadas da evolugcdao do valor de mercado comparativamente aos constructos

formados por medidas financeiro-contabeis.

1.3.
Delimitacao do estudo

Com a finalidade de manter um enfoque ao longo de todo o processo de
investigacao, evitando, desta forma, a perda de foco, redundancia ou especulagdes
vazias de significado empirico, além de colocar a proposta de pesquisa em
dimensdes manipulaveis, definiu-se uma moldura a realidade que circundava o
fenomeno estudado. O estudo foi delimitado em relacdo as suas dimensdes
temporais, espaciais, quanto as varidveis sob avaliacdo e quanto ao nivel de
investigacdo (LAKATOS e MARCONTI, 2006).

O universo pesquisado € o de integrantes do sistema bancdrio brasileiro
aptos a captar recursos através de depdsitos a vista com excecdo da Caixa
Econdmica Federal (CEF) e cooperativas de crédito, ou seja, bancos comerciais e
bancos multiplos com carteira comercial. A induistria bancdria, possivelmente a
mais regulamentada e regulada no Brasil, com instrucdes e disposi¢des claras e
detalhadas, garante a padronizacdo e conseqiiente uniformizagdo das praticas
operacionais, financeiras, contdbeis e fiscais permite uma melhor comparacao
entre as medidas operacionais e financeiro-contdbeis entre as diversas institui¢oes
(contornando limitagdes desses indicadores, tais como descritos por BARNEY,
2002 e CARNEIRO et al. 2005). Além disso, o fato de se considerar apenas
institui¢des brasileiras eliminou a necessidade de controle do efeito pais
(GOLDSZMIDT et al., 2007, BRITO ¢ VASCONCELOS, 2005) sobre o
desempenho das firmas.

Quanto a dimensao temporal, estipulou-se que seria feito um corte
transversal em setembro de 2007 de forma que o periodo avaliado incorporou
integralmente os anos de 2008 a 2010. Tal escolha foi feita de modo a incluir na
amostra o maior nimero possivel de empresas com acgdes listadas em bolsa -
houve grande nimero de emissdes iniciais primdrias no bi€nio 2006/2007 — e
também que houvesse um nimero de demonstrativos financeiros trimestrais
suficientemente grandes para atenuar os efeitos de eventos singulares que

pudessem refletir em uma distor¢do no desempenho médio de um banco frente aos
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demais. Entende-se ainda que o triénio analisado possui uma caracteristica
singular, que se considera extremamente vantajosa para o propdsito deste estudo,
que € incorporar trés periodos distintos de duracdo aproximadamente equivalente.
O primeiro, até setembro de 2008, foi um periodo de bonanca econdmica,
especialmente no Brasil, no qual as empresas, embaladas por um periodo de
crescimento econdmico e de renda, aferiram resultados expressivos. Nos 12 meses
seguintes o ambiente de negdcio, em especial na industria bancéria, foi assolado
por conta da grave crise global desencadeada pela ruptura do mercado de dividas
sub-prime do setor imobilidrio Norte-Americano que ocasionou resultados
negativos considerdveis para por¢do majoritdria das institui¢cdes financeiras no
Brasil e no exterior. O ultimo periodo marca uma fase de recuperagdo econdmica
no Brasil que representou oportunidades significativas de negdcios para aquelas
organizacdes bancdrias que melhor conseguiram suportar a crise. Em sintese, a
avaliacdo de como a performance das empresas se comporta durante periodos
tanto de crise quanto de bonanga e recuperacdo econdmica permite identificar
melhor aquelas institui¢des cujas condutas estratégicas, no longo prazo, tendem a

apresentar desempenhos superiores.

1.4.
Estrutura do Relatorio

Este relatorio contém quatro secdes, além desta introdu¢do, cada uma delas
expondo um aspecto desse projeto de investigacao.

Na secao dois € descrito o quadro tedrico referencial da pesquisa ao qual
reportou-se frequentemente ao longo do projeto. Esta é composta por duas
subsecdes, a saber: (1) Industria bancaria, na qual sdo expostas as principais
nuances deste segmento; (ii) Ambiente Competitivo, Estratégia e Desempenho,
onde sdo descritos os principais conceitos, tipologias, processos e temas que
possam ser pertinentes para a compreensao da industria estudada.

A secdo trés descreve os aspectos relevantes do método escolhido para
investigacdo e seus procedimentos. Ela inicia definindo as premissas
epistemologicas que se encontram nas raizes do método escolhido e, em seguida,

define a sua natureza. Logo apds sdo especificados o universo e amostra do estudo
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e, nas secodes subseqiientes, os procedimentos de coleta e tratamento dos dados.
Finalmente sdo explicitadas as limita¢des as quais a pesquisa se encontra exposta.

A secdo seguinte detalha os resultados obtidos na pesquisa empirica e tece
algumas consideragdes e conjecturas acerca dos mesmos. Por fim a se¢do final
encerra o relatério com énfase nas conclusdes do estudo e sugere alguns
encaminhamentos considerados relevantes para a sequéncia da investigagdo aqui

proposta.
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