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Em varios paises do mundo ocorre o processo de fusdes bancarias por
forca de uma imperiosa necessidade de crescimento em tamanho como forma
de concorrer com outras corporagdes participantes do cenario financeiro
internacional. “Enquanto no comércio a globalizagdo da economia se da de
forma lenta e por meio de blocos econdmicos, o setor financeiro mundial ja é
uma aldeia global. Podemos identificar como o motivo principal, basicamente,
para que os paises do mundo vivam essa necessidade a grande transformacéo
dos mercados financeiros, que retirou dos Estados Unidos o controle
autdbnomo de suas moedas internas. A moeda é hoje um bem global. Segundo
estimativas, US$11trilhdes trafegam incessantemente de um lado para o outro

do planeta em busca de bons lucros, ndo importa em qual idioma.” !

O Brasil assim como qualquer outro participante ativo do mercado
financeiro internacional esta também sujeito a tal transformagédo, € o téo
decantado efeito da globalizagdo sobre o mercado interno. A histéria de
desenvolvimentg do sistema financeiro brasileiro, o maior e provavelmente o
mais complexo da América Latina, foi inequivocamente marcada nos ultimos

trinta anos pelo processo inflacionario e seu combate.

Dentre as consequéncias danosas impostas pelo processo inflacionario,
destaca-se a queda dos niveis de eficiéncia de importantes setores da
economia brasileira que, ante a possibilidade de ganhos excepcionais nos

mercados financeiros, relegaram as suas atividades principais.

' Banco Central do Brasil - Série do Banco Central: PROER (pg 5).
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Tal fendmeno ocorreu ndo apenas na maior parte das empresas
comerciais e industriais brasileiras, mas, principalmente, nas instituices
financeiras, pois o processo inflacionario, ao possibilitar excepcionais receitas
geradas quase que exclusivamente via float ( recursos ndo remunerados
disponiveis nos bancos utilizados por estes para aplicagbes de curtissimo
prazo em proveito proprio), viabilizou a expansdo daquelas instituices, as
expensas de critérios mais rigorosos de desempenho comumente utilizados na
menssuragao de desempenho. Os ganhos com o float eram téo significativos
que propiciavam o oferecimento gratuito de diversos servigos, pratica
francamente em desuso hoje, j4 que a ordem existente no mercado e o

combate aos excessos de custos, ou seja aumentar produtividade.

Desta maneira, verificou-se um desvio promunciado das atividades
primordiais dasﬁtinstituigées financeiras. O ambiente descrito anteriormente,
onde a inflagdo era fator preponderante, impds suas marcas ao determinar
uma oferta de recursos , via financiamentos de médio e longo prazos,
praticamente inexistente. Os ganhos puramente especulativos eram
demasiado atraentes para que recursos fugissem das aplicagdes financeiras e

se encaminhassem para o financiamento de atividades produtivas, era mais

rentavel captar e aplicar no mercado de curtissimo prazo.



Sy ™

VYT TITTT

s

(D

I i e e

AL,

o ey

h ot

“Desde o segundo semestre de 1993, apds o anuncio do Plano de Agéo
Imediata - PAIl, que identificou a reorganizagdo do setor publico e suas
relagbes com o setor privado como condi¢do para o ajuste das finangas
publicas, e que recomendou a adogdo de um conjunto de medidas
abrangentes, o governo federal j& pretendia o enquadramento das institui¢es
financeiras e demais instituicoes autorizadas pelo Banco Central a funcionar
nas normas do Acordo da Basiléia 2 Era necessario um nivelamento com os
demais parceiros do Mercosul, tendo em vista que estava programada para 19

de janeiro de 1995 a implementagdo deste mercado comum entre Brasil,

Argentina, Paraguai e Uruguai, conforme decisdo do protocolo de Ouro Preto

37!

Dado este cenario para a economia brasileira, quando os ventos da
globalizagdo comecaram a soprar pelo nosso pais o prego cobrado ao setor
financeiro foi demasiadamente alto, o ajuste as novas condi¢des ou a faléncia.
Esta claro queta vida se tornou mais dura num cenario de estabilidade
monetaria e crescente competicdo com estrangeiros, totalmente reverso
aquele do pré - Real, onde as instituigdes financeiras se mantinham quase que
totalmente a base de ganhos de float , sem preocupag¢des muito mais sérias
com o quesito eficiéncia. A base de sustentacdo desse sistema viciado em

ganhos especulativos altos e relativamente faceis foi destruida com o debelar

da inflagdo brasileira, nada mais natural do que se esperar por um profundo

? Acordo da Basiléia: trata basicamente da necessidade de capitalizagio des bancos num ambiente de
trnsagdes cada vez mais volumosas e globalizadas. Para maiores informagdes: “Banco Central e os dois
anos do Real” 1996 (pg 37), “Mercado Financeiro produtos e servi¢os” Eduardo Fortuna 10® edigo
anexo Al, e Revista Conjuntura Econdmica de Outubro de 1995.

* Banco Central e os dois anos do Real .
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ajuste nesse setor. As novas condicdes de sobrevivéncia ditam a
reestruturagcdo atualmente em marcha, cobrando competéncia e néao
permitindo deslizes. A repentinamente eficiéncia cobrada se reflete na reducéo
de custos, na maioria dos casos passando pela diminuicdo do nimero de
funcionarios e enxugamento da rede de agéncias, que vem sendo promovida
no setor com o intuito de ganho de produtividade determinou com que alguns
bancos passassem por dificuidades extremas, que determinaram seu fim. Com
o intuito de deter uma possivel crise bancaria, que se formava no horizonte do
Plano Real e colocava em risco o seu sucesso e continuidade, o Governo
determinou modificacbes quanto aos seus instrumentos de interferéncia no
setor financeiro e deu partida ao programa de socorro as instituicoes
financeiras basicas que se encontravam em dificuldades, evitando uma crise
de confianga no sistema e a consequente corrida aos bancos, e evitando

danos graves a nagao.

Dados e;tes fatos, o presente trabalho pretende abordar de maneira
pratica um fruto do modelo de intervengdo do Governo para contengéo de uma
possivel crise no setor bancario brasileiro, o PROER. Analisaremos a fuséo
entre os bancos Nacional e Unibanco, um marco nas fusdes bancarias
brasileiras ocorridas até a presente data. Serd apresentado o cenario
econdmico vigente no periodo em que se situam as mudangas supracitadas,
uma explicagao sucinta do porqué de tais mudangas ocorrerem, e do porqué
da intervencao do Governo brasileiro em tal ajuste de mercado. Seréo tecidos

comentarios sobre o tema pautados em literatura sobre fusdes, distinguindo

10



dois momentos no tempo: antes e apds a fusdo. Também serédo elaboradas
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Capitulo I: AMBIENTALIZACAO DAS

MUDANCAS
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Caracterizacdo do ambiente de mudancas:

Ha décadas, gracas a longa permanéncia da inflagéo, o setor bancario
brasileiro extraia boa parte de suas receitas dos ganhos financeiros, o floating.
“O longo periodo de convivéncia com o processo inflacionario permitiu que
ganhos proporcionados pelos passivos ndo remunerados, como os depésitos a
vista e 0s recursos em transito, compensassem ineficiéncias administrativas e,
até mesmo, concessdes de créditos de liquidagdo duvidosa.” *,” as instituigbes
financeiras brasileiras, como regra geral, subestimaram a necessidade de
aperfeicoar tanto os sistemas de avaliagdo de risco, como a analise da
rentabilidade de investimentos” ° , resumidamente, era um setor totalmente
dependente do combustivel que o movia, a inflagdo. Desde o Plano Real
verificamos uma reversao desse quadro, os ganhos faceis com especulagao
cessaram. “Segundo um estudo da Engenheiros Financeiros & Consultores,
os quarenta maiores bancos do pais deixaram de ganhar cerca de 10 bilhGes

%
de dolares anuais no fioating. No primeiro semestre de 1995, esses ganhos
resumiram-se a apenas 420 milhdes de délares.(...) Em 1993, esses mesmos
quarenta bancos extrairam 26% de suas receitas do floating. Nos primeiros
seis meses de 1995 esse percentual caiu para 1%”° Temos como marcos
fundamentais para o crescimento expressivo do setor financeiro brasileiro a
promulgagdo da Constituico Brasileira em 1988, e a regulamentagao dos

bancos multiplos em 1989, dados esses fatos, 0 numero de instituicdes nao

parou de crescer. Pequenas corretoras e distribuidoras de valores logo se

K

4 Banco Central do Brasil, série do Banco Central: PROER (pgs 5 ¢ 6).
3 Banco Central do Brasil e os dois anos do Real (pg 38).

¢ Revista Exame edigdio 597.
13
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transformaram em bancos, grandes empresas industriais também abriram seus

bancos, comprovando a rapida expansao do setor.

“Nos ultimos sete anos, 145 bancos abriram suas portas no pais” ‘o
resultado desse crescimento foi um sistema com 265 bancos, com mais de 16
mil agéncias, 11 mil postos de atendimento adicionais (sem contar as caixas
econdmicas, com 1.800 agéncias)?, um setor demasiado grande para a
realidade econémica brasileira, principalmente quando considerados o PIB e o

nivel de sofisticagdo da economia.

Desde aproximadamente meados de 1994, a inflagdo se vé sob
controle, ndo mais exibindo os assustadores dois digitos mensais. A
implicagao mais obvia disso se fez sentir nos custos com infra-estrutura e
pessoal carregados pelo setor financeiro, tornando-os demasiadamente
pesados para qt:e persistissem no patamar em que se encontravam sem por
em risco as atividades dos bancos. Segundo estudos da EFC, 73% dos gastos
com a folha de pagamentos e os encargos sociais eram pagos com o floating.®
“O processo de reestruturagio da economia brasileira alterou radicaimente o
cenario em que atuavam as instituicdes financeiras: a abertura da economia, o
corte de subsidios a alguns setores econémicos, aumentando o grau de

inadimpléncia para com o sistema bancario, o esfor¢o de equilibrio das contas

- .
Idem.

3 Para maiores informagdes sobre o tamanho do sistema financeiro nacional, “Banco Central do Brasil:

PROER?”, tabela pagina 6.

% Revista Exame edigiio 597.
14
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publicas, com a retengado , no caixa do Tesouro, de 20% das transferéncias
internas a titulo de Fundo Social de Emergéncia, sao fatores que diminuiram
sensivelmente o ingresso de dinheiro na economia e, por consequéncia, na
intermediacdo operada pelos agentes financeiros. Esse novo cenario,
conjugado com a implementagao do Plano Real, que propiciou a estabilizagéo
dos pregos e o desaparecimento do “imposto inflacionario”, colocaram a prova
a capacidade de nossas instituigbes financeiras para promoverem
espontaneamente os ajustes necessarios a sua sobrevivéncia no novo

ambiente econdmico”."®

O setor financeiro procurou alternativas para compensar a perda
substancial de receitas causada pelo fim da ciranda especulativa cuja mola
mestra era a agora controlada inflagdo. A primeira opgao foi uma volta as
origens, ou seja as operagdes de crédito. “A participagao desse item nas
receitas totais dos quarenta maiores bancos saltou de 30%, em 1993, para
62% nos primei:os meses de 1995”."" Mas ha de se levar em consideragéo que
essa saida esbarrou numa combinacdo potencialmente catastrofica para o
setor: aumento nos indices de inadimpléncia ( passaram de cerca de 0,75% a
1,5% para cerca de 4,0% a 4,5%) mais um endurecimento nas condi¢bes para
concessdo de crédito promovido pelo governo. Um levantamento da Austin
Asis junto a 181 bancos mostra que o total de créditos podres (créditos de
dificil recuperacdo, na sua maioria créditos cujo valor de face néo corresponde

ao valor de mercado) em junho de 1995 atingia 3,8 bilhées de délares.™

-

1 Banco Central do Brasil e os dois ano do Real.
'l Revista Exame edigdo 597.

2 [dem.
15
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Resumidamente, o Brasil contava com um sistema financeiro grande
demais, que nos tempos de inflagcdo desenfreada chegou a representar 15%
do PIB, quando, nos paises onde o processo inflacionario ndo perdeu o
controle e manteve-se em patamares menos exagerados do que aqui, a

participacgéo financeira no PIB é de cerca de 7,5%. No Brasil essa participacao
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ja encontra-se em processo de conversdo para a média mundial, na casa dos

7%. “O bolo reduziu-se a metade, mas os comensais continuaram no mesmo

numero. A associacido entre Nacional e Unibanco é como o enterro simbélico

de uma era e a inauguragao de outra.”

PrevisOes para o setor:

e m m e PR

%
Nzo ha duvidas de que o setor financeiro brasileiro passa por uma das

maiores revolugdes jamais vistas nesse mercado, uma parte dos bancos sera
consumida nesse processo de ajuste as novas condi¢gdes, nem todos
sobreviverao, os que o fizerem jamais serdo os mesmos, ou seja os bancos

terdao de reencontrar sua especializagdo, sua vocagdo. Simultaneamente a

T~
—

esse processo deverdo perseguir como nunca a redugdo de custos e a

s

racionalizagéo.
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Na opinido de especialistas do mercado deverao surgir trés ou quatro
blocos de bancos:
« Varejistas: Bancos com grandes agéncias espalhadas por todo o pais , com
amplo portifélio de produtos e servigos.
o Regionais: sdo bancos de varejo com atuagdo concentrada em regides
determinadas, ou voltadas para publico selecionado.
o Superespecializados: formados para atuar num mercado especifico, esses
bancos terao focos de atuagao previamente definidos.
¢ Nichos: Donos de estruturas enxutas e ageis, essas instituigbes irdo

trabalhar principalmente em grandes operac¢des de atacado.

Segue pequena explicagao para os quatro pontos acima enumerados:

\
A adaptagdo a esse quadro, aliada a concorréncia acirrada , levara ao

encolhimento do nimero de bancos. A concentragao resultante nao é estranha
a outros paises que nao o Brasil. Os EUA, em 1984 tinham cerca de 15.000
bancos, hoje esse nimero é proximo de 9.700. Contamos ainda com previsdes
de que nos proximos trés anos os 300 maiores entre eles concentrardo 85%
dos depositos totais do sistema, e somente cinco bancos terdo negécios nos

50 Estados americanos.™

' para maiores informagdes vide: “Banco Central do Brasil: PROER” em “Expeiréncia Internacional”.
17
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“No Brasil, o setor devera passar por regime semelhante. Ainda ha
muito que concentrar em comparagdo a outros paises. Aqui, segundo estudo
do Morgan Stanley, os trés maiores bancos possuem 16% dos ativos totais do
setor. Na Franca, esse indice chega a 44%. No Canada, mais de 55%.” "°
Adicionalmente a isso devemos colocar que o fim dos lucros com o floating, e a
baixa nos spreads,’® impuseram uma maior pressdo sobre os custos das

instituigoes.

Com margens mais estreitas, os bancos foram em busca de receitas
alternativas. A ja citada volta as origens com aumento nas operagbes de
créditos (que subiram de 18% do PIB em 1992, para cerca de 38% em 1994),
foi insuficiente, ainda mais quando se leva em consideragdo a onda de
inadimpléncia por que se passou (somente superada com a queda dos juros
cobrados - os bancos parando de “atirar em seus proprios pés’). A redugéo de
custos e os ganaos de escala se tornaram a alternativa mais viavel. Os bancos
de varejo nesse caso tém uma situagdo mais delicada, nessa faixa de
mercado, a concorréncia € sabidamente mais acirrada, forgando os

concorrentes em dire¢ciao a maneira mais rapida de fortalecimento, comprar ou

associar-se a outros bancos.

1 Revista Exame edig&o 598.
1 Spread = diferenca entre taxas de compra e venda de um ativo.
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Nas areas de potencial investimento bancario para ganho de
competitividade e reducdo de custos a informatica e as telecomunicagbes
serdao itens de peso consideravel no balango das instituigdes brasileiras.
"Segundo a Febraban, os investimentos nesse setor atingiram 3,7 bilhdes de
dolares entre 1993 e 1995”7 | numa clara evidéncia de que acredita-se que
esta & a melhor e mais rapida forma de maximizagdo de produtividade. A
conquista de novos clientes também é uma alternativa de geragéo de receitas
que nao deve ser desprezada, principalmente pelo fato da Plano Real ter
trazido toda uma classe de pessoas que nao tinham acesso a contas bancarias
subitamente para o mercado (o fim da inflacdo permitiu um ganho de renda
significativo para as classes menos favorecidas tornando-as expressivas em
termos de mercado), fato que chamou a atengdo até de estrangeiros que
aumentam as suas participa¢des no pais de olho nesse novo mercado que se
forma, acirrando ainda mais a competicdo pela conquista desses novos

clientes.

Outra tendéncia do mercado financeiro é aquilo que alguns banqueiros
chamam de necessidade de “implosdo” dos grandes bancos, ou seja a
eliminagdo de areas ndo condizentes com a atividade principal da instituicao,
como por exemplo um departamento de atacado em um banco cuja atividade
principal & o varejo. Tal estrutura tdo difusa tende a concentrar tecnologias,
ritmos e culturas diferentes, o que néo & exatamente uma economia em termos
de custos, por isso a criagdo de bancos especificos para cada area de atuagao

& uma tendéncia inequivoca (vide o exemplo do Itall que em meados de 1995

'7 Revista Exame edigdo 598.
19
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criou o ltal Banquers Trust, exclusivamente para atuacdo como banco de

investimento).

O gigantismo dos grandes bancos de varejo também n&do pode ser
negado, ele forgara alguns concorrentes de médio porte a definir com mais
precisao seu foco de negécios, implicando no fato de que se optarem por uma
atuagéo em todo pais terdo que forgcosamente estudar uma fusdo ou aquisig¢ao.
Alternativamente ao crescimento no nimero de agéncias aparece a opgéo de
regionalizagao dos negdcio, “nesse caso, o banco tera de agregar valor a seu
servico para compensar a escala menor do que a dos grandes bancos de

varejo.”

Os bancos de atuagdo em nichos especificos ja existem no pais, s6
terdao que se preocupar quanto a sua estrutura de custos, fonte de sua
agilidade, aind; mais quando a entrada de estrangeiros no setor € uma
realidade mais proxima a cada dia que passa. “Os bancos que venham a se
alojar em nichos especificos ndo podem descuidar da escala, pois ndo ha mais

o floating para garantir o pagamento das despesas.” 1

A assisténcia do governo, sua razao e seus beneficios:

'® [dem.

" [dem.
20
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Fusdes e aquisi¢cbes sdo as solugdes menos traumaticas para o setor
financeiro chegar a seu tamanho ideal no Brasil, para tal visualizagdo podemos
pensar na hipotese alternativa a esse processo: a quebra ou liquidacao
extrajudicial generalizada das instituicdes em estado critico. Esse era o
caminho que se apresentava com o Plano Real, “no periodo de 1° de julho de
1994 a 4 de junho de 1996, sessenta e cinco instituiges financeiras, todas
controladas por capital nacional, encontravam-se sob regime especial , em
decorréncia da acao fiscalisadora do Banco Central. Desse total, quarenta e
trés foram liquidadas extrajudicialmente, treze encontram-se sob o Regime de
Administragdo Especial Temporaria (RAET), enquanto as nove restantes
permanecem sob regime de intervengéo. Dentre as instituicdes submetidas a
regime especial, os principais destaques cabem aos bancos multiplos (vinte e
cinco instituigbes) e as distribuidoras(dezenove instituigdes). Desses totais,
dezesseis bancos multiplos e quinze distribuidoras foram liquidados

» 20

extrajudicialmente.” “* (ver apéndice)

%

‘A quebra do Econdémico mostrou o potencial deletério de uma
bancarrota bancéaria de porte. O PROER tem como objetivo precipuo prevenir

uma hecatombe financeira com efeitos desastrosos, como de praxe, sobre toda

economia.”?'

*® Banco Central ¢ os dois anos do Real: paginas 47, 48 € 49.

2! Revista Exame edigdo 597.
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“A experiéncia historica demonstra que as consequencias de uma crise
bancaria sobre a economia das familias e das empresas sdo imprevisiveis.
Considerar a “quebra bancaria’ no mesmo nivel da faléncia de qualquer
empresa comercial € nao compreender o papel desempenhado pela
mercadoria com a qual transaciona uma instituicdo bancéria - a moeda - na
vida econémica. A estabilidade do sistema que intermedia as operagbes
monetarias, portanto, é fundamental para a prépria segurancga e a estabilidade

das relagbes entre os agentes econdmicos.”?

A iminéncia de uma crise bancaria &€ capaz de afetar e contaminar todo
o sistema econdmico. Ela faz com que titulares de ativos financeiros fujam do
sistema financeiro, provocando a tao temida “corrida contra os bancos”, e se
refugiem, como forma de preservagao do valor de seus ativos, no mercado de
bens (em casos extremos, por meio do aumento dos estoques e da compra de
moeda estrangeira). Com fins de evitar tamanha distor¢ao, é primordial
importancia a r;anutengéo da credibilidade do setor financeiro. Credibilidade
esta que seria assegurada mediante a utilizagdo do PROER, dentre outros

instrumentos a disposi¢ao do governo.

Cuidados extraordinarios com o sistema financeiro sdo rotineiros em
todo mundo, assim como o conhecimento do fato de que uma crise bancaria se
propaga pela economia com velocidade estonteante. Um grande exemplo do

fato nos & dado pela Grande Depress&o Americand dos anos 30, que teve sua
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origem justamente em uma crise bancaria. O fato do governo n&o dever
permitir uma crise bancéaria ndo significa, evidentemente, que se deva
salvaguardar o banqueiro pouco competente ou demasiado arrojado em seus
empreendimentos, proteger o sistema financeiro em nome de interesses
maiores é sim o tonus da agdo. Um corolario a essa 6ptica € a énfase no nédo
favorecimento do comportamento descuidado por parte dos bancos, caso
contrario estariamos caindo em uma grande contradicdo. Essas premissas,

segundo o governo, estdo na base do PROER.

“Até recentemente o Banco Central ressentia-se da falta de mecanismos
legais para agao preventiva no sistema financeiro, com vistas a recuperagéo
das empresas, ante a verificagdo de ocorréncias que acarretassem perdas
patrimoniais e expusessem a risco os seus credores. Os instrumentos
utilizados com o propoésito de sanear instituicdes, sob a roupagem de planos
de recuperagdo ou de termos de compromisso, eram de documentos cuja
eficacia depend?a da posic¢ao unilateral das sociedades interessadas. O Banco
Central ndo dispunha de mecanismos habeis que pudessem fundamentar a
determinacdo de medidas de capitalizagdo, reorganizagéo, de alienagéo de

controle ou de afastamento de administradores.” %

Foram introduzidas importantes alteragcbes na legislacdo até entdo
vigente com a Medida Provisoria n® 1.182, de 17/11/1995, cuja uitima reedi¢ao

se deu sob o n? 1.470, de 05/06/1996, especialmente no tangente aos poderes

3 1dem, pagina 39.
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atribuidos ao Banco Central para atuar no fortalecimento e no seneamento do
mercado, prevenindo e solucionando crises de liquidez e/ou solvéncia de

instituicdes financeiras.

A nova legisiacdo em questao faculta ao Banco Central determinar aos
proprios controladores da instituigdo onde problemas de potencial crescimento
tenham sido decretados a adocao de medidas de capitalizagdo da sociedade,
transferéncia de controle acionario e reorganizagao societaria mediante fus&o
ou cisdo, antes de decretar o regime especial. O dispositivo é dotado de
carater inovador a medida que promove algo nunca feito anteriormente,
devolve aos responsaveis pela crise da instituicdo o dever de soluciona-la a
tempo (ndo mais simplesmente transfere para o governo as responsabilidades
de solucao e administracdo), e ainda faz com que o proprio mercado atue

como parceiro na conjuragéo da crise de liquidez ou de solvéncia.

A edigdo da medida proviséria sobre fusdes bancarias traz uma série de

beneficios:

Primeiramente; o reconhecimento, pelo Banco Central, de 100% dos
créditos da instituicao incentivada contra a Unigo, hoje cotados com desagio
no mercado privado, sdo as conhecidas ‘moedas podres” repentinamente

famosas em funcgdo do programa de privatizagao.

24
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Em segundo lugar “(..)é a permissdo para que , no balango da
instituicdo adquirida, sejam langados como prejuizo os créditos incobraveis ou
de dificil recuperacao. Esses prejuizos poderédo ser compensados, para efeito
de imposto de renda, em até 30% do lucro anual da instituicéo resultante da
fusdo ou aquisicdo.(...) As boas normas de gestdo bancaria exigem que os
créditos de recuperagdo duvidosa sejam amparados por provisdes adequadas
e, eventualmente, debitados integralmente a conta de créditos em liquidagao.
A quase totalidade das faléncias bancarias resulta da insuficiéncia dessas
provisdes, o que leva a instituicio a ostentar no seu ativo o que ja deveria ter
sido levado a conta de prejuizos. (...) Os efeitos devem ser automaticos, ja que

os bancos devem pagar imposto de renda sobre os lucros, mas n&o sobre os

prejuizos.” %

Um terce}ro beneficio “(...) é a permissao para que o agio na aquisi¢ao
das agbes das instituigdes financeiras possa ser amortizado como despesa
pelas instituicdes adquirentes, nas condi¢bes aprovadas pelo Banco Central.
(..) O incentivo ficard restrito ao caso em que nao apenas a instituicao
adquirente é sadia, mas também a incorporada, pois s6 neste ultimo caso é

possivel que suas agées sejam vendidas com agio.” *

2* Mario Henrique Simonsen em: revista Exame edi¢30597.

3 Idem.
25
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Em quarto e altimo lugar, vem a criagao de linhas de crédito do Banco
Central para o financiamento dos programas de redugéo dos custos inerentes
a fusdo. Os créditos concedidos teriam spreads menores comparativamente

aqueles praticados no mercado.

O nascimento do Nacional-Unibanco:

O time das superpoténcias privadas financeiras tinha até 18/11/1995,
data do anlncio oficial da compra de parte do Nacional pelo Unibanco,
somente dois integrantes: o Bradesco e o ltal. Agora conta com um terceiro
integrante, o Unibanco reforgado pelo pedago bom do Nacional, comprado por

1 bilhdo de dodlares.

Y
Considerando os ativos somados do Nacional e do Unibanco, chega-se

a 28 bilhdes de délares. Isso deixa para tras o Bradesco, cujos ativos sdo de
25,9 bilhdes de dolares. Quanto ao patriménio liquido, a unido leva a um total
de 2,3 bilhdes de délares, um notavel terceiro lugar entre os bancos nacionais.
Em suma, qualquer método de mensuragao indicaria 0 mesmo, o nascimento

de mais um concorrente de peso no setor bancario.

26
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O fim dos lucros faceis conferidos pela inflagdo causaram estragos em
todo o setor, mas o Nacional foi particularmente afetado de forma intensa,
coroando uma década de boatos sobre a ma situagdo do banco com um que
de verdade. A associacdo com o Unibanco ja era algo que os executivos do
Ultimo consideravam, em funcdo de um inegavel ganho de escala que a
operagac acarretaria. O futuro proximo mostraria que tal pensamento era

correto.

O potencial de sinergias vislumbrado desde o inicio das negociagdes
por ambos os lados era enorme. Os custos anuais de cada um deles em
separado chegava a casa dos 500 milhdes de dolares, somando cerca de 1
bilhdo de délares anuais quando computados em conjunto. A fusdo reduziu
esses custos a aproximadamente a metade, num claro exemplo das vantagens
que a operagio em questao trouxe em especial para a instituicdo adquirente, o

Unibanco.

A situagido do Banco Nacional tornou-se particularmente dificil a partir
da intervencao no Banco Econémico, em Agosto de 1995. Desde o referido
fato o Nacional assistia impotente a saida de capitais quase ininterrupta de
seus cofres, o mercado antecipava que o banco seria o préximo na linha de
intervencéo do Governo e por isso tratava de se precaver contra possiveis
dificuldades apresentadas pela instituigdo, exemplo claro do fato foi a troca de

postos de atendimento promovida pelas Lojas Americanas no dia seguinte a

27
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intervengdo no Econdmico pelo Banco Central, passaram do Nacional para o
Unibanco. Isso representou um baque fortissimo sobre o caixa da instituicdo, o
bilhdo de délares positivos do primeiro semestre de 1995 transformaram-se em
5 bilhdes negativos no segundo semestre. Sem outra alternativa para
fechamento de sua posi¢do diariamente, o Nacional viu-se compelido a
recorrer ao redesconto (redesconto B, mais precisamentezs), o saldo dessa
conta de ajudas diarias chegou a cerca de 10 bilhdes de ddlares por volta de

Novembro de 1995, evidenciando inequivocamente a proeminente crise.

Até a eclosdo da crise o Nacional vinha destacando-se no mercado por
sua extrema agressividade, fato compativel com seus resultados até o ano de
1994. Neste ano o Nacional apresentou uma rentabilidade de 18,2% sobre o
Patriménio Liquido, contra taxas inferiores a 15% de bancos como Bradesco,
Bamerindus, Itad, Real e Unibanco”. No entanto um corolario para tamanha
agressividade, traduzida numa evidente politica de concesséao de crédito, foi o
alto prego cobr:do com o controle de liquidez promovido pelo governo a partir
do segundo trimestre de 1995. As deficiéncias no controle das concessoes de
crédito tornaram-se patentes. A inadimpléncia comegou a assumir propor¢des

preocupantes, principalmente para os bancos com alto grau de alavancagemze,

a politica agressiva adotada pelo Nacional, e suas consequéncias sobre o

2% Redesconto B: Facilitagdo do redesconto tradicional, uma linha de emergéncia de até R$ 10 milhdes
por instituigdo, por prazo de 5 a 15 dias, neste dltimo caso com garantias de bens iméveis. A taxa
cobrada era a taxa média Selic mais 5% a.a., mais barata que a taxa usual de redesconto que era de Selic
+ 8% até o limite, Selic + 9% acima do limite, e Selic + 10% caso as necessidades ultrapassassem duas
vezes o limite da instituigio ( “Mercado Financeiro produtos e servigos” Eduardo Fortuna 10® ediclio, pg
66).

27 Revista Exame edi¢iio 597.

28 Alavancagem: Volume de empréstimos, investimentos e aplicagdes feitos pela institui¢fio, com relagdo

ao seu Patriménio Liquido.
28
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grau de alavancagem da instituicido o colocou em uma posigdo deveras

arriscada, o banco vergou até um ponto sem retorno precipitando sua crise.

A partir da deflagragdo da crise do Nacional o Unibanco, que ja se
encontrava-se em negociagdes com o Nacional, entra em cena promovendo a
maior fusdo no sistema financeiro brasileiro até entdo, nascendo mais uma

instituicao de peso no mercado.

Os desafios da integracao pds-fusao:

Naturaimente os desafios que se apresentaram com a fuséo foram
gigantescos. Na primeira semana depois da incorporagéo, tudo caminhou bem.
A operagéo-hoipital montada para atender a clientela rendeu bons frutos,

contendo o processo de saques no antigo Nacional.

Assim como a clientela, os novos funcionarios também parecem ter sido
bem recebidos por seus novos patroes. Coerentemente com estudos na area
de fusdes e aquisicbes como expora o paragrafo seguinte, foi adotada desde o
primeiro dia uma estratégia de tranquilizagdo dos novos funcionarios, que
consistia em informa-los adequadamente sobre os novos procedimentos

adotados, e em especial quanto as suas respectivas posi¢cdes dentro do

29
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processo em andamento. No processo de incorporagdo certamente
funciondrios e agéncias serdo cortados. Ocorre que um processo de
incorporagdo €, em verdade, muito mais complicado do que fechar algumas
agéncias e demitir alguns funciondrios. Talvez a administragao do pessoal seja
um dos principais desafios num processo de fusdo ou incorporagao, e portanto

deve seguir certos critérios.

LY

Dois grandes problemas humanos podem ocorrer em aquisigoes:
e Perda de pessoas chave.

e Perda de eficacia organizacional.

Sempre que se processa uma aquisicdo, os gerentes devem ter em
mente que o conhecimento maior sobre a instituicado adquirida (sob quaisquer
pontos) estd nas maos de seus empregados. Mesmo que a longo prazo se

!
pretenda enxugar o quadro de funcionarios, se isso nao for tratado de forma
adequada, as pessoas erradas sairdo e o empreendimento podera se ver
ameacado. Incerteza e insegurancga estao associadas a quase todas as fusées
e aquisi¢cbes. Constitui fator essencial a identificagao das pessoas criticas para
a continuagcao do processo e acionar um plano para garantir que estas
pessoas nao saiam. “Quando uma fusdo é anunciada os temores e ansiedade
sao alimentados pelas incertezas a respeito do que as mudangas irao trazer.

Existe, tipicamente, um sentimento de vulnerabilidade nas pessoas e de perda

de controle.(...) A incerteza que cerca as mudangas faz, muitas vezes, com que

30
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os empregados experimentem perda de entusiasmo pelo seu trabalho e pela
sua organizacgao, e uma queda do moral e do orgulho organizacional segue-se
a fusdo. Inimeras horas sao gastas na alimentagdo da maquina de boatos, e
grande quantidade de pessoas adota uma atitude de esperar para ver. Quanto
mais cedo uma aparéncia de certeza quanto ao futuro puder ser comunicada,
mais cedo as pessoas se acalmardo. Uma vez criada uma nova visdo para a
organizacao e estabelecidos novos alvos, as pessoas podem refocalizar suas

energias para frente.”?

Quanto aos problemas anteriormente expostos, evidéncias nos mostram

que o Unibanco foi preciso e rapido em sua solugéo obtendo bons resultados.

Para que tudo desse certo adotou-se um procedimento simples e

correto: os dois bancos foram mantidos em funcionamento como antes, cada
¢

um vendendo os mesmos produtos e servicos que ja vendiam, a Unica

modificacdo aparente foi a mudanga nos letreiros das agéncias. Nunca o

incorporador é melhor do que o incorporado em tudo. A questdo é decidir o

que prevalece em cada area. Muitas vezes, pode-se ter um espirito de corpo

forte nas duas empresas que acabe por impedir a busca da melhor alternativa

Esse fato evidencia uma disposigdo do banco adquirente de promover

uma integragdo gradual sem traumas que possam tornar-se problemas

» “Guija da Ernest & Young para administrago de Fusdes e Aquisigdes” pgs 276 € 277.
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adicionais no dificil processo de integragao de culturas das duas instituigbes.
Deve-se dar & nova empresa (a adquirida) tempo para que ela assimile e
entenda as novas regras de funcionamento trazidas pela instituicdo
adquirente. Caso esse espaco nao seja respeitado, problemas espinhosos na
assimilagdo da nova instituicao certamente aparecerdo e aquilo que era
potencialmente um ganho se torna uma perda. E preciso muito cuidado para
nao se “matar a galinha dos ovos de ouro” ao se impor uma cultura estranha
ao adquirido, sinergias sdo desperdigadas entdo. “A mudancga é o pior inimigo
em fusdes e aquisi¢des, porque corrdi fortemente o moral,(...) custam dinheiro.
Se uma ou duas operacgdes forem mudadas, podera ndo fazer muita diferenca.
Mas se o adquirente quiser implantar todo os seus sistemas de uma s6 vez, os

custos poderéo pular para fora dos gréﬁcos”e’o.

Outra questao importante, e delicada, enfrentada pelo Unibanco logo no
principio da incorporagdo foi recuperar a clientela que se desgarrou do
Nacional em §ungéo dos dias agitados pré-fusdo, e manter os que
permaneceram. Os grandes clientes foram visitados por representantes dos
dois bancos e no varejo, 0 Unibanco procurou esclarecer a antiga clientela do
Nacional sobre a solidez do novo banco. Resultados positivos foram colhidos:
segundo dados divulgados pelo Unibanco, houve um saldo liquido de captacao
junto ao publico no primeiro dia de abertura do novo banco de 60 milhdes de
délares, subindo para 200 milhdes ao final; da primeira semana’' . E claro que

nem todos os clientes do Nacional permaneceram no Unibanco. “Segundo um

*® 1dem, pg 267.

31 Revista Exame edigiio 598.
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estudo da Booz-Allen & Hamilton, (...) apenas 40% dos clientes de um banco

"2 O Unibanco dispunha

incorporado continuam clientes de quem o comprou
de uma vantagem adicional para que a taxa de permanéncia se situasse acima
dos 40%: as semelhancas entre os dois bancos, principalmente na area de

pessoas fisicas, a mais cobigada pelo Unibanco com a incorporacgéo.

O Unibanco certamente ja possuia Know-how para fazer a incorporacao.
Desde o seu nascimento, em 1924, a Casa Moreira e Salles passou por
diversas fusdes e incorporagdes até chegar ao atual Unibanco. Nos anos 40,
uniu-se a dois bancos de cidades proximas a Pogos de Caldas, o Machadense
e o Botelhos. Depois foi a vez do Banco Agricola Mercantil, do Predial e do
Banco Mineiro. Nada porém se assemelhava, em tamanho, a incorporagio do
Nacional, mesmo assim, com tamanha tarefa pela frente o Unibanco foi capaz
de vencer as etapas mais dificeis dessa monumental empreitada e se manter
no ranking de risco das agéncias internacionais® logo apos a incorporagéo.
"Segundo os p:imeiros relatorios das agéncias internacionais de classificacédo
de risco, o Unibanco manteve o mesmo grau de solidez que tinha antes do
fechamento do negécio com o Nacional, pois fez um aumento de capital de
682 milhdes de Reais, integralizados em agbes preferenciais, sem direito a

voto, para absorvé-lo.”* Dentro das proporgdes do fato, isso por si s ja pode

ser considerado uma grande realizagao e um sucesso.

32
Iderm.
** Suplemento Especial da Folha de Sio Paulo: “De olho nos bancos™dia 18 de Agosto de 1996.
3* Revista Exame edigdo 598.
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Apresentacido dos indices utilizados:

O exame do desempenho de um banco precisa levar em conta uma
série de fatores, e, quanto mais completos forem os indicadores, melhor sera a
qualidade da analise desenvolvida. O presente estudo se utilizara de doze
indices comumente utilizados para a analise de balango, que serdo chamados
de indices classicos, e de indices especificos, em numero de seis, que serao

chamados de indices dindmicos.

« indices Classicos:

(1) Rentabilidade Patrimonial (RP):

A Rentabilidade Patrimonial é expressa pela relagdo entre o Lucro
Liquido apds impostos e participagdes minoritarias e o Patrimonio Liquido
expresso no ﬁngl do exercicio. Ele significa o ganho do acionista por cada
unidade de seu patriméonio colocada a disposi¢ao do banco.

(2) Rentabilidade sobre o Ativo Total (RAT):

A rentabilidade sobre os Ativos Totais é outra medida de desempenho,
é expressa pela relagao entre o Lucro Liquido apés impostos e participagoes
minoritarias e o Ativo Total, significando quantos centavos de Real a
instituicao consegue por cada Real de Ativo Total. Esse indicador € universal e
serve para comparagdes internacionais.

(3) Liguidez Corrente (LC):
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A liquidez Corrente é medida pela relagdo entre o Ativo Circulante e o
Passivo Circulante, o primeiro representando aplicagdes que se materializam
em até um ano, ai incluidas as disponibilidades imediatas, e o segundo as
obrigacdes devidas em até um ano. Mede a capacidade de uma empresa de
saldar suas dividas de curto prazo com seus valores correntes ou circulantes,
na data do balango, sem informar a respeito da situagéo financeira no decorrer
do exercicio ou das perspectivas para exercicios futuros.

(4) Liquidez Geral (LG):

A Liquidez Geral é calculada pela divisdo entre a soma do Ativo
Circulante com o Realizavel a Longo Prazo e a soma do Passivo Circulante
com o Exigivel a Longo Prazo. Ela expressa a capacidade total de solvéncia
da instituicao.

(5) Grau de Imobilizacdo do Patriménio Liquido (GIPL):

O Grau de Imobilizagdo do Patriménio Liquido é calculado pelo
quociente entre o Ativo Permanente e o Patriménio Liquido, significando que
parcela das origens dos acionistas foi empregada em imobiliza¢des. Indica até
que ponto o Ca‘pital Préprio esta aplicado no Ativo Permanente, ou seja, até
que ponto a instituigao ndo pode contar com fundos préprios para financiar seu
Capital de Giro.

(6) Capital de Terceiros (CT):

O Capital de Terceiros pode ser medido pela relagdo entre a soma do
Passivo Circulante com o Exigivel a Longo Prazo e o Ativo Total, significando
qual a parcela de capital de terceiros em relagdo ao total das aplicagbes ativas
da instituicao.

(7)_Capital de Giro Proprio (CGP):
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i ’ O Capital de Giro Proprio é definido pelo quociente entre a diferenga do

. Patriménio Liquido com o Ativo Permanente e o Patriménio Liquido. Significa
em que propor¢do de unidades de Patriménio Liquido houve sobra entre o
préprio Patrimonio Liquido e o Ativo Permanente.

(8)_Depositos a Vista (DAV):

Este indice exprime a relagéo entre os Depositos & Vista e o Patrimbnio
Liquido, significando quantos Reais de Depositos a Vista sdo conseguidos
para cada Real de Patriménio Liquido.

\

(9) Depositos de Poupanca (DP):

A relacao entre os Depositos de Poupanga e o Patriménio liquido,
expressa quantos Reais o banco conseguiu captar em poupanca para cada
Real de Patriménio Liquido.

(10)_Depésitos Interfinanceiros (DI):

Os Depositos Interfinanceiros podem ser relacionados com o Patriménio

Liquido da mesma maneira € com 0 mesmo significado que os Depositos a

Vista.

%
(11) Depésitos a Prazo (DPR):

Os Depésitos a Prazo podem ser igualmente medidos em relagdo ao
Patriménio Liquido, significando quantos Reais a prazo o banco consegue
captar para cada Real de seus acionistas.

(12) Grau de Alavancagem (ALV):

A Alavancagem Total exprime a relagdo entre a soma do Passivo
Circulante com o Exigivel de Longo Prazo e o Patriménio Liquido. Significa
quantos Reais de terceiros o banco consegue de fundos para cada Real dos

&

acionistas.
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¢ indices Dinamicos:

(1) RPS/RIF: Receitas de Prestacdo de Servicos em relacdo as Receitas de

Intermediacdes Financeiras.

Este indicador mede quantos Reais obtidos com a prestagéo de servigos
o banco conseguiu para cada Real originario da intermediacao financeira.

(2) RPS/DPess.: Receitas de Prestacao de Servicos em relacdo a Despesas

com Pessoal.

Significa quantos Reais de receitas provenientes de prestacdo de
servigos o banco obtém para cada Real gasto com pessoal (notar que esta
rubrica inclui todos os itens que representam desembolso com pessoal).

(3) DPess /RBIF: Despesas com Pessoal em relacdo ao Resultado Bruto de

Intermediacdes Financeiras.

Este indice serve para mostrar qual foi a porcentagem gasta com
despesas de pessoal retirada do Resultado Bruto de Intermediacbes
3
A
Financeiras, o qual representa a diferenca entre as receitas e as despesas que

se originaram com os negoécios de intermediagao financeira.

(4) ODA/RBIF: QOutras Despesas Administrativas em relacdo ao Resultado

Bruto de Intermediacdes Financeiras.

Este indicador mostra qual foi a porcentagem gasta com outras
despesas administrativas que nédo as de pessoal em relagdo ao Resultado
Bruto de Intermediagdes Financeiras.

(5) (DPess.+ODA)/RBIF: ‘Despesas com Pessoal _mais Outras Despesas

Administrativas em relacdo ao Resultado Bruto de Ihterhediacées Financeiras.
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Este indicador corresponde a soma dos itens DPess./RBIF e ODA/RBIF,

significando qual a porcentagem do Resultado Bruto de Intermediagbes

Financeiras foi consumida em gastos com pessoal e despesas administrativas.

(6) RIF/Dpess.: Receitas de [ntermediacdo Financeira em relacdo as Despesas

com Pessoal.

Este indicador representa qual o percentual representativo das Receitas

de Intermediacdo Financeira quando se tem por base as Despesas com

Pessoal®.

L.A.P.I.R.e part. minorit.
Patriménio Liquido
Ativo total
Ativo Circulante
Passivo Circulante
Realizavel |.p.
Exigivel I.p.

Ativc Permanente
Depésitos a vista
Depésitos de poupanga
Depdsitos interfinanceiros
Depésitos a prazo
RIF
RPS
DPess.

RBIF
ODA

indices Classicos

Rentabilidade Patrimonial (RP)
Rentabilidade Sobre Ativo Total (RAT)
Liquidez Corrente (LC)
Liquidez Geral (LG)

Grau de Imobilizagado do P.L. (GIPL)
Capital de terceiros (CT)
Capital de Giro Proprio (CGP)
Grau de Alavancagem (ALV)
Depdsitos a vista (DAV)
Depésitos de poupanca (DP)
Depésitos interfinanceiros (DI)
Depésitos a prazo(DPR)

Ano: 1996 (19)
126.854
2.047.683
22.088.127
17.946.403
17.659.477
1.891.399
2.376.156
2.250.325
613.897
2.083.536
44,254
5.532.876
2.777.028
323.055
477.212
919.873
594.257

Ano: 1996 (19)
6,195%
0,574%

R$1,0162
R$0,9901
109,896%
80,708%
-9,896%
978,454%
29,980%
101,751%
2,161%
270,202%

Ano: 1995 (29)
69.212
1.101.104
12.270.152
10.042.056
10.208.847
1.219.950
954.051
1.008.146
440.585
1.365.593
866.883
2.628.868
2.050.866
137.254
246.353
468.668
246.663

Ano: 1995 (22)
6,286%
0,564%

R$0,9837
R$1,0089
91,558%
90,976%
8,442%
1013,791%
40,013%
124,020%
78,729%
238,748%

35 A5 definigBes para os indices utilizados sdo provenientes do “Manual de analise financeira” publicado
pela Bolsa de Valores do Rio de Janeiro, e da revista “Suma Econ6mica” , editora Tama.
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L.A.P.I.R.e part. minorit.
Patriménio Liquido
Ativo total
Ativo Circulante
Passivo Circulante
Realizavel |.p.
Exigivel |.p.

Ativo Permanente
Depositos a vista
Depositos de poupanga
Depésitos interfinanceiros
Depositos a prazo
RIF
RPS
DP
RBIF
ODA
indices Cléassicos

Rentabilidade Scbre Ativo Total (RAT)
Liquidez Corrente (LC)
Liquidez Geral (LG)

Grau de Imobilizagédo do P.L. (GIPL)
Capital de terceiros (CT)
Capital de Giro Proprio (CGP)
Grau de Alavancagem (ALV)
Depésitos a vista (DAV)
Depésitos de poupanga (DP)
Depésitos interfinanceiras (DI)
Depésitos a prazo(DPR)

Rentabilidade Patrimonial (RP)

Ano: 1996
285.062

| 2153757
23.920.534

19.995.488
18.578.138

1.684.669

3.184.587
2.240.377
765.152
2.268.138
37.552
3.966.445
4.920.240
685.001
954.389
1.5685.618

1.223.870

Ano: 1996
13,2356%
1,1917%

R$1,0763

~ R$0,9962

104,0218%
80,9793%
-4,0218%

1010,4541% |

35,526%
105,311%
1,744%
184,164%

Ano: 1995 | Ano: 1994
154.580 = 147.427
 1.967.821 | 1.155.457
21.629.305 | 12.957.627
17.554.881 | 10.334.201
17.403.863 | 10.732.002
1.596.773 | 1.509.248
2.252.461 1.061.688
2.477.651 | 1.114.178
 964.387 | 554.053
- 2.162.316 | 1.459.992
802.981 512.206
6.303.489 = 3.856.148
4284194 @ 1.608.171
| 348.938 333.795
588.839 | 542.553
918.742 | 974.904
632.317 | 539.888
Ano: 1995 = Ano: 1994
7.8554% | 12,7592%
| 0,7147% | 1,1378%
- R$1,0087 | R$0,9629
R$0,9743 | R$1,0042
 125,9084% | 96,4275%
| 90,8782% | 91,0174%
| -25,9084% | 3,5725%
998,8878% | 1020,6948%
49,008% | 47,951%
' 109,884% | 126,356%
- 40,806% 44 329%
320,328% | 333,734%

»
5

Analise dos indices:

Os dados utilizados compreendem os seguintes balangos semestrais:
1995.2 e 1996.1, e os seguintes balangos anuais: 1994,1995 e 1996 (todos os
valores dos balangos em questdo encontram-se em Reais), analisados

separadamente. Comecaremos com uma andlise individual dos indices




classicos, passando posteriormente a analise dos indices dindmicos, seguindo
a ordem de apresentacdo destes. Subsequentemente apresentaremos a
analise conjunta dos dados em questao. As respectivas taxas de variagido sao

apresentados no apéndice referente.

indices Classicos:

« Rentabilidade Patrimonial (RP) e Rentabilidade sobre o Ativo Total (RAT):

Ambos medem a eficiéncia da gestdo dos administradores, ponderando
os resultados do objetivo da atividade da empresa e a politica financeira
adotada no exercicio. O ano de 1995 apresentou franca queda, em ambos os
indices, com relagdo ao ano anterior, 0 que ndo nos deve causar estranheza,

i
uma vez que o ano em questdo foi o mais duramente atingido pela crise do
setor bancario, e por ocasido do encerramento desse exercicio o banco ainda
ndo contava com os efeitos da fusdo com o Nacional. Ja o ano de 1996
apresenta franca recuperagd@o da queda sofrida em 1995 para ambos os
indices, quer com relagdo a este ano, quer com relagdo a 1994. Isso é um
importante indicio de que os resultados da fusao foram bons para a institui¢ao,
mesmo quando consideramos a ajuda proveniente do Governo via PROER, e

de que o banco conseguiria encontrar seu caminho para a superagcado das

dificuldades patentes.
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Os indices relativos as variagées semestrais, do segundo semestre de
1995 e do primeiro semestre de 1996, corroboram com as evidéncias.
Apresentando variagdo negativa, a RP nos da uma visdo do impacto da
absorcao do Nacional pelo Unibanco, sendo que no primeiro semestre de 1996
os efeitos dos cortes de despesas associados a tal unido ainda nao surtiam
efeitos, portanto, com um patriménio liquido maior, quase o dobro do ano
anterior, o aumento das receitas liquidas no semestre ndo foram suficientes
para a manutengdo do indice. Quanto ao RAT, verificamos tendéncia de
crescimento, fato que tem intima relagdo com a fusao ocorrida, uma vez que o
Unibanco somente adquiriu bons créditos do Nacional, causando um impacto
favoravel sobre seu Ativo, o que determinou este comportamento do indice em

questao.

%
¢ Liquidez Corrente (LC) e Liquidez Geral (LG):

Ambos os indices sdo concernentes a capacidade de solvéncia da
instituicdo, um a curto prazo (LC), e outro de maneira generalizada, como 0
proprio nome indica (LG). Nestes indices procederemos analises disjuntas pois

os prazos referentes a ambos sao diferentes.
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O LC refere-se ao curto prazo, como a maior parte das atividades dos
bancos brasileiros concentrava-se no curto prazo, em fungcdo da inflagédo
reinante na economia até o Plano Real, que encurtava os horizontes de
planejamento e alongava os juros cobrados, praticamente extinguindo os
empréstimos de longo prazo, ndo se deveria esperar outra coisa sen&ao a
evolugéo positiva desse indice em todos os periodos da pesquisa. Um fator
que contribuiu para o salto dado pelo LC de 1995 com relagéo ao de 1994 foi,
mais uma vez, a fusdo. A parte boa do Nacional inflou o Ativo Circulante do
Unibanco, visto as caracteristicas da atividade bancaria brasileira,
determinando uma evolugdo muito boa para este grupo de contas, evolug&o

esta prontamente captada pelo LC.

Ja o LG, captando os efeitos de longo prazo, incorpora outro lado da
fusao, o lado da aquisicao de Passivo de Longo Prazo. Como as obriga¢oes
adicionadas (Exigivel de longo Prazo), com relagdo ao LC, foram de maior
vuita do que asﬁreceitas adicionadas (Realizavel de Longo Prazo), os efeitos
fizeram-se sentir com a variagio negativa das condigdes de solvéncia geral de
1995 com relagdo a 1994, e de 1996 com relagéo ao mesmo ano base. Mas
1996 exibe uma boa recuperagdo com relagdo a 1995, indicando recuperagao
da instituicido. O comportamento do indice de solvéncia geral captou no
exercicio de 1996 a injecao de recursos oriundos do PROER, o que
tecnicamente aumentou as obriga¢des de longo prazo dadas as condigbes de

pagamento, devendo refletir-se sobre este indice negativamente, mas como

dito anteriormente, o resultado do periodo foi positivo com relagao ao ano
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anterior, indicando uma expressiva melhora nas condigbes de solvéncia,

quando descontado o efeito dessa divida contraida com o Governo.

Os indices semestrais novamente confirmam as hipéteses levantadas. O
LC exibe crescimento com relagao ao segundo semestre de 1995, confirmando
o impacto positivo sobre o Ativo de curto prazo da fusdo com o Nacional. O LG
apresentou variagao nega‘tiva, captando os efeitos do financiamento do

PROER, contraido no primeiro semestre de 1996.

+Grau de imobilizagdo do Patriménio Liquido (GIPL):

Primeiramente, é interessante notar que somente em 1994 o referido
indice se encontra abaixo da unidade. Quanto mais abaixo da unidade for,
mais liquidez pgde ter a firma, igualando-se a unidade mostrara que o Capital
Préprio esta integraimente aplicado em imobilizagbes, devendo o capital de
giro ser totalmente suprido por fundos externos, quando superior a unidade, a
instituico estara recorrendo a Capital de Terceiros para cobrir suas
necessidades de Capital de Giro, mas também para financiar parte de seu
Ativo Permanente e Realizavel a Longo Prazo. Para o banco em questao
deveriamos esperar que em 1994, quando ainda era estavel a situacao de

equilibrio, que o indice estivesse abaixo da unidade, o que reaimente ocorre.

Para os anos subsequentes deveriamos esperar valores abaixo da unidade,

44



e

.

-~

-, oy

{
¢

— vy
L

'

pois tiveram lugar a fusdao e a crise do setor bancario, fatos pronta e

corretamente captados pelos indices do periodo.

A crise, a fusdo e a ajuda governamental ficam bem claros quando
examinados os indices semestrais. No segundo semestre de 1995, quando os
efeitos da crise ainda nao haviam sido plenamente sentidos, e quando a fuséo
também nao o havia, o indice era positivo. No primeiro semestre de 1996, a
maior parte desses acontecimentos ja havia ocorrido, e seus efeitos, mesmo
que nao integralmente, ja podiam ser sentidos, determinando a alta acima da

unidade do indice para o periodo.

As variagbes do GIPL, tanto anuais quanto semestrais, confirmam as
hipoteses. Sendo a baixa registrada de 1996 com relagao a 1995 causada pelo
aumento relativo do Patrimbnio Liquido ter sido maior do que o aumento

¥
relativo do Ativo Permanente, ambos causados pela fusao.

o Capital de Terceiros (CT):

Manteve-se relativamente estavel durante os anos analisados, assim
como para os semestres em questdo. Esteve sempre abaixo da unidade,

significando que a participacao de terceiros nas aﬁlica};c")es do ativo do banco
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se manteve, algo que pode ser considerado um fator positivo em virtude das
adversidades do periodo. Caso a marca da unidade tivesse sido ultrapassada,
estariamos diante de uma situagéo onde o banco perderia competitividade pois
estaria conseguindo uma menor participagdo propria nas atividades
gerenciadas por si. O normal para uma situagéo de crise seria que este indice
apresentasse variagdo negativa significante, algo que n&o ocorreu com a

instituicao analisada.

o Capital de Giro Préprio (CGP):

b

‘,A\
i
A=

Mede a capacidade de financiamento proprio das atividades cotidianas

e R

da instituicao. Como deveriamos esperar, em virtude da fusdo e da crise

ne

g?, bancaria, este indice apresentou forte crescimento em 1995 com relagéo a
g§§ 1994, em virtude da crise, e reversdo dessa tendéncia em 1996 com relagéo a
(!b 1995, mas mes:no assim permaneceu com variagdo negativa com relacao a
i; 1994. em termos absolutos, os indices anuais registraram valores negativos
Q}’ para 1995 e 1996, evidenciando respectivamente a crise bancaria e a injecao
‘ g de capital dada pelo Governo. A movimentagao fica um tanto mais clara com a
g observagdo dos indices semestrais, onde ficam bem caracterizados estes
: ;E} movimentos. O banco girou Capital de terceiros durante esse periodo de
| %i negatividade do indice.

P
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o Depébsitos a Vista (DAV), Depésitos de Poupanca (DP), Depositos

Interfinanceiros (DI), e Depésitos a Prazo (DPR):

Todos os indices em questdo sdo relativos a capacidade de captagao
do banco. Com excegdo do DAV de 1995 com relagdo a1994, todos os demais
indices registraram tendéncia negativa. Isso se deve a alianca entre a crise do
setor e a fusao ocorrida. A crise tem implicagbes obvias sobre a captagéo
bancaria, ja a fusdo ataca pelo lado do questionamento sobre a saude
financeira da nova instituicdo. O que se deve esperar do novo banco? Qual
sera sua nova caracteristica? Que politica interna prevalecera? Essas s&o
algumas das perguntas que devem ter surgido ap6s o processo. Alie-se a isso
o fato da retengdo do saldo das contas dos clientes ocorrido até a solugéo final
para o caso do Nacional e teremos como resultado da equagdo uma saida de
clientes da nova instituicdo, fato que foi prontamente combatido pelo
Unibanco. A sangria de clientes certamente implica em prejuizo para as

!
atividades bancarias.

+Grau de Alavancagem (ALV):

Este indice é particularmente alto para a atividade bancaria, ou seja é
bastante acima da unidade. Como ele mede a capacidade de levantamento de

fundos de terceiros para cada Real dos acionistas, uma boa interpretagao para
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ele é a de como o mercado percebe a situagdo da instituicdo. Neste caso o
Unibanco foi particularmente bem sucedido, uma vez que apesar da
turbuléncia do ambiente econdmico e da profunda mudan¢a em si (referimo-
nos a fuséo), observamos pouca variagdo no nivel desse indice, indicando
confianga do mercado na instituicdo, principalmente no pés fuséo. Tal
conclusio é confirmada pelo fato do primeiro rating bancario publicado no pos
fusdo nao ter classificado o novo Unibanco-Nacional em posigéo diferente do

pré fusdo.*

indices Dinamicos:

e RPS/RIF: Receitas de Prestacdo de Servicos em relagdo as Receitas de

Intermediagdes Financeiras.

Este indice é um indicador de desempenho da instituigdo. Indica qual o
percentual de receitas geradas pela prestagdo de servicos com relagao as
receitas advindas da intermediagéo financeira. Observando-se sua evolugao,
verificamos que de 1994 para 1995 ele decresce, e de 1995 para 1996 ele
reverte a tendéncia e volta a crescer, mas nao atinge o nivel de 1994. Este
comportamento reflete o fato da domesticagdo da inflagdo brasileira.
Anteriormente ao Plano Real, as corre¢des sobre os indices geravam ganhos

faceis para os bancos, determinando poucas cobrangas com relagdo aos

3¢ Folha de siio Paulo, caderno especial “De olho nos bancos” de 18 de Agosto de 1996.
48



servicos prestados, assim como relativos ganhos com intermediagao
financeira. Com o debelar da inflagdo e as novas condigbes para o setor, os
ganhos com floating acabam e ajustes sao requeridos, determinando
primeiramente a alta nas receitas de intermediagdo financeira, os bancos
voltando as suas atividades originais de concessao de crédito. Mas isso nao
fora o suficiente para suprir o déficit de rendimentos gerado pelo fim da
inflacdo, logo as tarifas bancarias subiram. Ha também a alta de juros
deflagrada pela crise de inadimpléncia, contribuindo ainda mais para a

elevacao das receitas de intermediagao financeira. Todas esses movimentos

sdo coerentes com o padrao de evolugao do indice em questao.
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M « RPS/Dpess.: Receitas de Prestacdo de Servigos em relagéo a Despesas com
4
] Pessoal.
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T Um indice que pode ser considerado como uma medida de eficiéncia da

estrutura de funcionamento da instituicdo. Teve uma variagdo negativa de
V 1994 para 1995, e positiva em 1996 quer com relacdo a 1995 quer com
relacdo a 1994. Isso indica a adaptacdo do banco a nova apresentagéo da
economia, adaptando sua estrutura aos novos tempos de maior produtividade
requerida (inclusive refletindo o acerto de posigdo do pés fusao). O bom
caminhar do indice, ou seja, sua evolugdo positiva indica sucesso do banco

! em seus ajustes.

— v
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. ¢ (RPess./RBIF), (ODA/RBIF), e [(DPess.+ODA)/RBIF]: Despesas com Pessoal

em relacdo ao Resultado Bruto de Intermediagdes Financeiras, Outras
B Despesas Administrativas em relagdo ao Resultado Bruto de Intermediagées
§?i Financeiras, e, Despesas com Pessoal mais Outras Despesas Administrativas

b em relagao ao Resultado Bruto de Intermediacdes Financeiras.

™

L)

Sao também indices concernentes a eficiéncia da estrutura
administrativa da instituicdo, o primeiro medindo a eficiéncia da alocagao dos
gastos com pessoal, o segundo medindo com relagdo a outras despesas
administrativas e o terceiro a eficiéncia administrativa como um todo (é a soma
dos indices anteriores). A movimentacdo desses indices é particularmente
interessante. Cresce de 1994 para 1995, indicando a falta de cuidado com a
eficiéncia administrativa tida na época de ganhos mais que compensatérios
com floating. Cai de 1995 para 1996, indicando o ajuste em busca da agora

3
tdo necessaria eficiéncia administrativa, mas em 1996 com relacdo a 1994

ot

observamos baixa, em fun¢do do aumento da estrutura acarretado pela fusao
com o Nacional. A evolugao desses indices € um bom resumo para os

acontecimentos da época.

¢ RIF/DPess.:

50
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gﬁng Este indice capta a evolugdo da lucratividade gerada pelas
’?35’ z

;7;’;9 . intermediagdes financeiras com relagdo as despesas com pessoal, ou seja
(s

r s*’ qual o lucro de intermediagbes financeiras gerado por cada Real gasto com
¢

) pessoal. de 1994 para 1995, observamos tendéncia positiva, de 1995 para
F’; 1996 uma tendéncia negativa, mas mesmo assim, em 1996 com relagao a
(o

¢ 1994, observamos uma alta. A interpretacdo dessa evolugdo nos conduz ao
5 ™ fato do banco estar encontrando o seu equilibrio correto sob as novas
Pt

condi¢des de funcionamento e mercado do pés Real.
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Capitulo III: CONCLUSAO
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Conclusao:

Dados os fatos concluidos com a analise dos indices desenvolvida no
capitulo anterior, e o quadro econémico geral caracterizado no primeiro
capitulo, a primeira e mais evidente conclusédo é a de que realmente mais um

participante de peso nasce no mercado varejista bancario brasileiro.

Tal conclusdo tem motivacdo no bom desempenho exibido pelo
Nacional-Unibanco no superar de situagbes adversas de peso, quer as
propostas pela nova configuragdo do mercado bancario, quer as propostas
pela prépria fusdo. deve-se ressaltar mais uma vez o fato da referida operagéo
nao encontrar paralelo na histéria do setor no Brasil, acrescentar que o
processo se concluiu em tempo considerado record para qualquer setor, um
ano, inequivocamente um fator adicional de complicagées em potencial muito

%
bem superado.

As fusdes exercem, frequentemente, um impacto significativo sobre a
lucratividade global e a salide financeira de uma corporagéo , positivo ou
negativo. Mas a avaliagéo desse resultado s6 pode ser implementada com um
relativo grau de confianga apos o decorrer de um tempo maior que um ano, o
prazo observado nesse trabalho. O importante é salientar que a instituicao em

questao superou muito bem a fase que talvez seja a mais critica de uma fuséao,
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o primeiro ano de existéncia da nova instituicdo. Tal s6 foi conseguido devido
a correta estratégia gradualista de integragdo adotada. Uma fuséo deve
oferecer claras vantagens sobre a consecug¢do dos mesmos objetivos através
do crescimento interno, que no caso em questdo nao seria viavel em fungao do
expressivo aumento da concorréncia e da urgéncia em nao sucumbir ao

processo de ajuste a perda dos ganhos com floating.

~

A Unica saida encontrada (e eftivamente adotada) teve um comego
muito bom, o suficiente para projetar um futuro promissor para a institui¢éo,
mas insuficiente para concluirmos pontualmente pela efetivagdo deste.
Somente um acompanhamento mais prolongado medira se todas as sinergias
do processo foram devidamente mantidas e aproveitadas, como neste inicio de

vivéncia conjunta dos antigos Nacional e Unibanco.
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Regimes

Administragao
Especial
Temporaria
20%

Liquidag&o
Extrajudicial
66,15%

Instituicdes

Intervengéo
13,85%

Distribuidoras
29,2%

Bancos
Muitiplos
38,5%

Corretoras Demais
18,5% 13,8%
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institulSes Financelras sujeitas a regime aspedai A;' ‘ R
R ‘Periodo de 01/07/1994 2 04/06/1996 o -
i Discriminagio - Regimes S ?
—— A ;80 Expecisl Tempori intervenglo  Liquideclo Extrajudiclsl | Totd |
Bancos Maktipios . : 6 3 1. 25
Bancos Comercials X 1 2 3
Bancos Estaduais de Desenvolvimento X X 1 1
Sociedades de to Mercanth . 1 2 3]
Corretoras 1 2 9 12
Distribuidoras 3 1 1 19
Sociedades de Credito Imobiliario 1 X X 1
Total 13 9 43 65
Fonte: Banco Central e os dois anos do Real

o Nameros da Aglio do Banco Central
b Periodo de 1303/1974 a 04/12/1996
éi) 7s0b regime de Intervangao
5;} ‘ 13 sob regimede Administragio Especial Temporarna
: ‘;; 108 sob regime de Liquidagio Extrajudicial
i Subtotal: 128 entidades atuaimente submetidas a Regime Especial
i
- %“i 6 encerradas por decisfo judicial
® 206 regimes especiais encerrados
el " 72 liquidagdes ordinérias
55} 84 faléncias
¥
5 : . 3 regimes suspensos pof decisio judicial
o ip Subtotal: 461 regimes especiais j& encerrados
#ng} t& o : : ‘ .
“"v E} Total Geral: 589 empresas stbmetidas a regime especial até 04/12/1995
b
i
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&
i
i
i
b
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Bancos que tweram decretagao e/ou encerramento de reglme especlal

Periodo de 01/07/1984 a 06/06/1996
-Ainda sem solugdo - Ja com solugéo
Solugao por

Sem estudos Comestudos  acordode  Lein® 6024, de
em andamento em andamentc  mercado 13031974

Com baba nos
Liquidaghio ordinaria  registros plbli
artigo n° 1@ alinea  artigo n® 19 alinea
“p". e,

Situagao Total de bancos
Decretados
no Plano ; , ,
Real. - 18 6 4 ix : 30
Decretados
antes do
Plano Real. x X X 3
Total 19" 6 4 4

Forte: Banco Centrad ‘_
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£
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