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1. Introducéo

O setor bancério no Brasil € um dos setores mais expressivos em volumes de fusdes. Essa estratégia tem sido utilizada amplamente
por determinados grupos, como Bradesco, Ital, Unibanco, entre outros. Conforme mencionado por Brito, Batistella e Fama (2004) os
grandes bancos no Brasil vém adquirindo diversas institui¢des privadas de menor porte nos Ultimos anos. As aquisi¢oes sdo motivadas
pelos ganhos de escala, maiores fatias de mercado e umamaior diluicdo dos custos e despesas fixos, principalmente os gastos com
pessoal e administrativos. De acordo com estatisticas da UNCTAD, menos de 3% do total de operagdes F& A cross border realizadas
na década de 90 foram oficial mente classificadas como fusfes. Desta maneira, muito embora o presente trabalho utilize o termo F& A,
as transacOes aqui analisadas correspondem, de fato, a operacfes de aquisi¢do, e assim as empresas, no caso os bancos, da amostra
considerada devem ser vistas como empresas compradoras.

2. Objetivos

- Revis8o da literatura sobre redes sociais, fusdes e aquisi ¢oes;

- Operacionalizar e utilizar o software Ucinet;

- Mapear os bancos participantes nas fusoes,

- Elaborar a matriz de relacionamento (matriz sociométrica);

- Elaborar os sociogramas e as medidas pertinentes a rede de fusdes.

Destaforma, a utilizacdo do software ird contribuir para o cruzamento dos atributos dos bancos (faturamento, funcionarios, valor das
acles, etc.) com suas respectivas posi¢cdo na rede de fuso dos bancos.

3. Desenvolvimento

Fusbes e Aquisicdes
Segundo Camargos e Barbosa (2009) os processo de fusdes e aquisi¢des fazem parte da estratégia empresarial, e por meio dessas



transagdes as empresas buscam expansado rapida, conquista de novos mercados, maior racionalizaggo produtiva, economias de escala,
ativos complementares, entre outras vantagens.

As fusOes e aquisi¢cBes ndo devem ser encaradas como uma solugdo simples para problemas internos ou ameagas mercadol égicas,
devido ao elevado grau de complexidade, risco e incerteza que envolvem esses tipos de operagdes, além da auséncia de um consenso
sobre ganhos (sinergias) e criagéo de valor.

Quanto aos motivos das fusdes, conforme apontado por Rossetti (2001, p. 81), podem ser agrupados em trés grandes contextos:

a) Crescimento e diversificagdo: diversas barreiras de entrada mercadol 6gicas e até mesmo culturais, podem ser agilmente transpostas,
possibilitando répido acesso a mercados. Além disso, a possibilidade de diversificagdo embute uma diminuicdo inerente ao risco
global ao qual a empresa fica exposta;

b) Sinergia: sdo caracterizadas pelas economias de escala resultantes da reducéo de custos indiretos das empresas fusionadas,

¢) Aumento de capacidades: muitas vezes, empresas combinam-se para aumentar sua capacidade administrativa, financeira e
tecnoldgica.

Considerando somente a teoria da Economia Industrial, é possivel afirmar que as empresas muitas vezes crescem via Fusdes e
Aquisicdes, e ndo pelos meios de crescimento organico, porque deste modo elas podem: i) acessar mercados ou aumentar o poder de
mercado de formaimediata; ii) obter ganhos de eficiéncia produtiva, seja do ponto de vista estético, ou dindmico; iii) diversificar suas
atividades produtivas; e (iv) acancar ainternacionalizago de suas atividades (PINTO e IOOTTY , 2005).0s setores mais susceptivels
a processos de fusdo e aquisi¢ado sd0 aqueles em processo de consolidagdo, no qual concorrentes se fundem (HARRISON, 2005) e ha
reducéo do nimero de segmentos (MINTZBERG e QUINN, 2001).

Propriedades das redes

Souza (2004) propde que as andlises quantitativas possuem basicamente dois ponto importantes no estudo das propriedades: i)
concentracdo no conceito de similaridade entre os nos e ii) identificaco de clusters com propriedades comuns ou andlise de
correspondéncia entre grupos de agentes relacionados a partir de um determinado conjunto de variave's (structural equivalence). A
partir dos dados quantitativos, podem ser realizadas andlises qualitativas das possiveis inter-rel agdes entre os grupos identificados.

4. Resultado e Discussao

Os resultados da pesquisa estdo divididos em duas partes diferentes de andlise, sfo elas:

- Otica das Redes: Seralevado em conta o mercado, ou seja, 0 comportamento dos bancos e as fusdes e aquisi¢des realizadas, além do
impacto dentro darede social.

- Otica das Agdes. Consiste nos resultados para os acionistas dos bancos envolvidos em uma F&A, em especial dos bancos
adquirintes.

Centralidade dos bancos em F& A

Observa-se que destes cinco bancos mais centrais, o Bradesco ndo travou qualquer tipo de ligagdo com os outros quatro bancos da
listatanto diretamente como indiretamente, através de um banco intermediério, como foi o caso entre Santander e ABN Amro através
do Redl.

Nota-se a fusdo entre Ital e Unibanco com uma ligacdo direta entre eles, tornando este conglomerado financeiro um dos mais fortes
do mundo, dessa forma as aguisi¢des de cada um realizadas no passado passam a serem incorporadas pel os dois reciprocamente. Com
isso pode-se considerar o Itad-Unibanco o maior banco tanto em valor quanto em quantidade de F& As, visto que asomade F&As do
Itai com o Unibanco, ultrapassa as a cangadas pel 0 Banco Bradesco.

Andlise dos bancos rel evantes através da proximidade

Pode-se observar que os principais bancos constatados no grau de centralidade, ndo sdo os mesmos observados no grau de
proximidade, porém o que se deve levar em conta é a sequéncia e a posi¢ao dos bancos mais centrais , podendo ser observada a
seguinte ordem: Ital, Bradesco, Unibanco, ABN Amro Bank, Santander.

Isso demonstra que possuir um maior nimero de aquisicies, ou sgja, ser 0 ator com maior grau de centralidade, aumenta e muito as
chances de um banco possuir uma localizag&o privilegiada em relagcdo aos seus concorrentes diretos, tal localizac8o é indicada pelo
grau de proximidade na rede ou no caso o mercado, no sentido de oportunidades, uma vez que seu grau de proximidade, demonstraa
menor distancia do banco em relacdo aos demais integrantes da rede, se refletindo em uma maior facilidade em acessar diferentes
sub-grupos da rede.

Andlise dos bancos relevantes através da intermediacéo
Indicando que uma maior quantidade de aquisi¢des pode levar a um maior controle sobre possiveis futuras F& As, a forma como
ocorre a intermediacdo estd em ndo apenas se fundir e adquirir bancos desenfreadamente, mas adquirir os bancos que ja possuem



posi¢des privilegiadas na rede pode ser uma boa estratégia, para um maior controle sobre o mercado.

Séo eles: Bradesco, Itall e Unibanco, respectivamente, no caso do Bradesco que possui a maior intermediacdo, seguido pelo Itall e
Unibanco, que mesmo se levada em conta a fuséo entre os dois ultimos, a soma do grau de intermediac@o de ambos, ainda ndo atinge
o grau do Bradesco, que foi o responsavel por adquirir outros bancos relevantes, como o BCN, Bilbao Vizcaya, o proprio Pontua foi
adquirido pelo BCN e que agora também integra ao Bradesco, isso contribuiu ainda mais para a posi¢éo privilegiada do grupo na
intermediacdo, uma vez que foram feitas aquisi¢cdes de bancos ja com um certo grau de influéncia.

Analise das redes sociais através dos buracos estruturais

E interessante observar que um maior grau de centralidade levou a um melhor desempenho de eficécia dentro da rede, igualando o
grau de centralidade com o grau de eficécia, umavez que se trata de umarede onde 0s contatos ou as aquisi¢es sdo realizadas apenas
uma vez, ndo existindo a possibilidade de um mesmo banco ser adquirido duas vezes, o que impede a relagéo entre eles, ocorrendo
apenas arelacdo como o banco comprador final.

Essas medidas indicam o grau de alcance dos bancos dentro da rede ja descontada as relages redundantes e com isso constata-se a
influéncia do mesmo dentro da rede que envolve os bancos brasileiros.

Analise das redes sociais através dos Cliques

Os resultados foram obtidos levando-se em consideracéo os N-clique, uma vez que todos os membros de um grupo de bancos estdo
conectados a uma distancia superior a 1, nesse caso N indica o nimero da distancia a serem a cangadas no grupo, foi utilizado N=2,
com isso considera-se ndo apenas as ligagdes diretas dos bancos, ou simplesmente uma aguisicéo de um banco por outro (N=1), mas
fara parte do grupo também os bancos localizados a uma distancia de dois bancos. Esse é considerado o alcance do grupo, dessa
forma sdo inseridos nos grupos os bancos menos expressivos, que foram adquiridos por bancos intermediérios.

Com essas caracteristicas, foram encontrados cerca de 25 sub-grupos dentro da rede social banc&ria. Os maiores sub-grupos séo o
nimero 1 e o 11, o primeiro liderado pelo Ital-Unibanco, e o segundo liderado pelo Banco Bradesco, tornando os dois principais
grupos financeiros dentro do mercado

Impacto da F& A sobre as agdes do Itall
Ocorre umavalorizagdo naagdes do Itall (ITAU4 PN) de cercade 137% e de 117% nas agdes ITAU3 ON de 2001 a 2005, porém esse
periodo € anterior a compra do BankBoston.

Impacto da F& A sobre as agdes do Bradesco

No longo prazo (2002-2007) ambas as acdes, tanto a BBDC4 como BBDCS3, valorizam-se 622% e 628% respectivamente. E um
resultado amplamente significativo levando-se em considerag@o o periodo anterior a fusdo, onde as mesmas agbes valorizaram-se
entre 1997 a 2002 48% e 52%.

Impacto da F& A sobre as agbes do Unibanco

as agdes UBBR4 se manteram praticamente estaveis no periodo de 2000 a 2004, cerca de 0,87%. As agbes UBBR3 porém sofreram
uma desvalorizacdo de 25% nesse mesmo periodo. Os resultados antes da aquisi¢cdo demonstram uma performance melhor das aces
gue o periodo posterior a aquisi¢do, no periodo de 1997 a 2000 as agdes UBBR4 val orizaram-se 31%, e as UBBR3 140% no mesmo
periodo.

5. Consider acBes Finais

A andlise das redes permitiu, analisar de maneira diferente a competitividade dos bancos. Um mercado que ha anos sofre profundas
transformag6es com as F& As, tal processo se deu em grande intensidade a partir dos anos 90, e vem ganhando corpo desde entdo. Foi
elaborado uma matriz contendo quais bancos foram adquiridos e quais foram os adquirintes, com isso elaborou-se um gréfico o qual
ilustraas F& As em quest&o.

Os resultados obtidos demonstram as principais razes de ocorréncia de uma fusdo ou aquisi¢éo bancéria, as principais barreiras, as
etapas do processo de F& A, além do impacto registrado dentro da rede em que o banco estdinserido. Foi obtido através da exploracéo
do software um mapeamento completo do setor de bancos privados brasileiros, além do poder de centralizagdo de capital de cada
banco, as medidas obtidas servem como base para diagnosticar os impactos ja ocorridos no mercado, bem como verificar-se possiveis
situacBes futuras dentro do mercado, através da influéncia de um determinado banco na rede. O setor se encontra altamente
centralizado ao nivel de capital, demonstrando que aqueles que iniciaram de forma mais marcante o processo de F& A dentro do
mercado, obtiveram vantagens em relagcdo aos demais, uma vez que se utilizaram de aquisicbes para obterem crescimentos
significativos, restringindo qualquer possibilidade de crescimento aos bancos menores.
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