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Resumo: Diante de um mercado financeiro de alta performance, € essencial que as instituicoes
financeiras tenham seu posicionamento estratégico focado na geracao de vantagens competiti-
vas, nesse sentido o presente trabalho tem como objetivo central identificar a existéncia de gru-
pos estratégicos entre os bancos brasileiros, por meio de indicadores contabeis de desempenho
econdmico-financeiro com emprego da analise de agrupamento. A amostra é composta por 22
bancos, cujos indicadores foram extraidos da base de dados Economatica. O periodo de analise
compreende o periodo de 2010 a 2012. Como método, os agrupamentos foram realizados em
duas etapas: pelo método hierarquico, para determinar o nimero ideal de clusters e, pelo método
nao hierarquico. Como resultado, foi possivel dividir os bancos em dois grupos sendo possivel
observar um comportamento padrdo entre os bancos: aqueles que sempre estiveram no grupo 1,
0s que sempre estiveram no grupo 2 e aqueles bancos que se comportaram de forma aleatdria
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entre 0s grupos ao longo dos anos. Por fim, foi possivel descrever o comportamento das organi-
zacgdes financeiras, bem como suas similaridades e tendéncias.

Palavras-Chave: Indicadores de Desempenho Financeiro. Bancos. Andlise de Cluster.

BRAZILIAN BANKS STRATEGIC GROUPING:
A LONGITUDINAL ANALYSIS OF FINANCIAL
PERFORMANCE BETWEEN THE YEARS 2010 TO 2012

Abstract: Organizations facing a high performance financial market need to have their strategic
positioning focused in generating competitive advantages. In this sense, the present paper aims
at identifying the existence of strategic groups among Brazilian banks through the cluster analysis
of accounting and financial performance indicators. The sample consists of 22 banks, whose indi-
cators were extracted from the Economatica database. The analysis timeframe covers the period
from 2010 to 2012 . As a method, banks were grouped in two stages: the hierarchical method to
determine the optimal number of clusters and then the non-hierarchical method. As a result , it
was possible to divide banks into two groups, we could observe a pattern among those that were
always were in group 1, those that were always in group 2 and those that behaved randomly
between both groups over the years. Finally, it was possible to describe the behavior of these
financial organizations as well as their similarities and trends.

Keywords: Financial Performance Indicators. Banks. Cluster Analysis.
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1. INTRODUCAO

Muitos fatores influenciaram a estrutura dos bancos comerciais no mundo, entre eles guer-
ras, crises econdmicas, autoridade constitucional e lideranca fiscal (REED e GILL, 1994).
Enquanto Império, o Brasil espelhou seu modelo bancario no europeu, que foi caracteriza-
do por Fortuna (2008) como excessivamente nobre e rigido. Um exemplo deste rigor era as
gerencias operacionais as quais obrigatoriamente deviam manter contato com os clientes,
no entanto, se situavam no fundo das agéncias e mantinham suas portas trancadas.

Até metade do século XX as atividades basicas de um banco eram as operagoes de depo-
sitos e empréstimos (descontos), outros servigos praticamente inexistiam. A partir dos
anos 50 o potencial econémico brasileiro foi explodindo, 0s bancos se propagaram e com
eles os primeiros sintomas de uma debilitada capacidade empresarial para administra-los
surgiu. Havia mais de 500 matrizes bancarias funcionando e para controlar o mercado
monetario foi necessario criar a Inspetoria Geral dos Bancos em 1920, decretar a Lei 7.293
conhecida como Sumoc (Superintendéncia da Moeda e do Crédito) em 1945 e solidificar
o Sistema Financeiro Nacional em 1964, cuja estrutura perdura até o atual momento. O
Sistema Financeiro Nacional é um conjunto de instituicdes que se dedicam, de alguma
forma, ao trabalho de propiciar as condig6es satisfatorias para a manutengao de um fluxo
de recursos entre poupadores e investidores (FORTUNA, 2008).

Neste contexto, o presente trabalho tem como objetivo central identificar a existéncia
de grupos estratégicos entre os bancos brasileiros, por meio de indicadores conta-
beis de desempenho econémico-financeiro com emprego da analise de agrupamentos.
Como Proxy para a analise, foram selecionados os indicadores anuais de estrutura e
rentabilidade dos bancos brasileiros em atividade até dezembro de 2012. O periodo de
analise compreende os anos de 2010, 2011 e 2012, analisados de forma longitudinal
ano-a-ano e de forma agrupada entre os trés anos. Esta tltima analise busca identificar
a existéncia de um padrao no desempenho econémico-financeiro dos bancos, compa-
rando aquelas instituigoes financeiras que sempre se mantiveram dentro de um mesmo
agrupamento com o desempenho obtido por aquelas que se comportaram de forma
aleatoria entre 0S grupos.

0 trabalho apresenta-se organizado em outras quatro se¢6es além desta introdutoria. A
segunda secdo descreve o referencial tedrico que serve de sustentagdo para a pesquisa.
Esta busca aprofundar os dois conceitos centrais do trabalho: grupos estratégicos e indi-
cadores de desempenho econdmico-financeiro. A terceira se¢do descreve a metodologia
utilizada, com especial atengao aos procedimentos de coleta e tratamento dos dados. A
quarta secao traz a apresentagao e analise dos resultados e a ultima traz a tona as con-
sideracgoes finais do estudo.
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2. REFERENCIAL TEORICO

A presente abordagem teorica tem como objetivo central, sustentar teoricamente, as evi-
dencias empiricas apresentadas na presente pesquisa, diante de tal desafio, primeiramente
apresenta-se alguns dos principais conceitos acerca da de Grupos Estratégicos e dos Indi-
cadores de Desempenho Economicos e Financeiros.

2.1. GRUPOS ESTRATEGICOS (GEs)

0 conceito de grupos estratégicos surgiu, apos varios estudos, com Hunt em 1972, que
utilizou o conceito para identificar competidores e seus posicionamentos competitivos
dentro das Industrias. Com o objetivo de auxiliar a analise das diferencgas na lucratividade
entre as empresas no mesmo setor industrial (FIEGENBAUM; THOMAS, 1993) os GEs
buscam ser uteis na caracterizagdo da estrutura das ameacas e oportunidades pertinentes
a atuagdo estratégica das empresas em determinada industria (BARNEY, 1998), além de
analisar a estrutura da competicao especifica do grupo, verificando sua atratividade dentro
e entre grupos.

Segundo Porter (1979; 1980) a expressao grupo estratégico denota a semelhanca de ope-
ragOes relacionadas as caracteristicas e estratégias entre as empresas, como: variaveis de
marketing, qualidade, tecnologia, integragao, custos, poder financeiro e operacional, rela-
¢Oes com a empresa-mae e governo local dentre outras. Além disso, 0s estudos sobre 0s
GEs reforgam a analise da Industria como um todo no intuito de compreender o que ocorre
em determinado setor (PORTER, 1979; GLUCK, 1986; RUMELT, 1991; GHEMAWAT, 2002;
PALEPU et al., 2004). Visto isso, abaixo segue trés maneiras de determinar os critérios
pelos quais as empresas se agrupam.

a) Tang e Thomas (1992) caracterizaram o agrupamento através do principio de
diferenciagdo minima tanto nos produtos quanto na estratégia.

b) McGee e Thomas (1986) definiram as principais abordagens para verificar a
existéncia de Grupos Estratégicos, sdo elas: diferengas de linhas de produtos,
grau de integragdo vertical, tamanho da firma, razao entre propaganda e média
das vendas, grupo de clientes servidos, entre outras.

c) Fiegenbaum e Thomas (1993) definiram 0s grupos estratégicos de acordo
com a semelhanga das empresas em relacdo a estrutura de custo, grau de
diversificagao de produtos, organizagdo formal, sistemas de controle, geren-
ciamento de recompensas e punigdes e visoes pessoais e preferéncias para
possiveis resultados.

E importante ressaltar que as semelhancas necessarias para caracterizacdo das industrias
pertencentes a um GE nao garantem um desempenho semelhante, afinal as dimensoes es-
tratégicas desenhadas pelo grupo estratégico capta as diferencas possiveis entre as opgoes
estratégicas das empresas que o compdem, como: especializacdo, identificagao de marcas,
politica de canal, sele¢do do canal, qualidade do produto, lideranca tecnoldgica, integracao
vertical, posicao de custo, atendimento, politica de preco, alavancagem, relacionamento
com a matriz e relacionamento com 0s governos do pais de origem e anfitrides (PORTER,
1980). Desta forma, o grupo estratégico é um recurso analitico desenhado para ajudar em
analise estrutural, pois trata de uma referéncia intermediaria entre olhar a industria como
um todo e considerar cada firma separadamente.
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2.2. INDICADORES DE DESEMPENHO
ECONOMICO-FINANCEIRO

Aideia de mensurar o desempenho é ampla e esta diretamente associada com as estratégias
adotadas pela organizacao, de forma a verificar se elas estao contribuindo para criar vanta-
gem competitiva. Avaliar desempenho permite que a organizagao realize uma comparagao
entre os resultados planejados e os resultados realizados. De acordo com Azeredo, Souza e
Machado (2009) é comum a utilizacdo de padrdes preestabelecidos, sejam eles de natureza
financeira e/ou ndo-financeira. Resultados satisfatorios fazem com que 0s recursos continu-
arao disponiveis, do contrario, 0s acionistas podem procurar alternativas de retorno (MAR-
TINS et al., 2010). Para Barney (2001) existem trés possibilidades de desempenho: superior,
quando os resultados alcangados sao superiores ao previsto; normal, quando equivale ao
que era esperado; e, inferior, quando se alcanga um resultado abaixo do esperado.

Mensurar o desempenho trata-se de um conceito multidimensional, motivo pelo qual Cool
e Schendel (1998) sugerem o uso de multiplos indicadores para se obter uma avaliagdo
consistente. A forma mais tradicional de mensurar o desempenho econdmico-financeiro
parte da contabilidade por meio do célculo dos indicadores extraidos das demonstragoes
contabeis. Existe uma vasta literatura que trata de analise das demonstragdes contabeis
que, de forma geral, dividem os indices em: indice de liquidez, sendo o emprego do indi-
ce de liquidez corrente 0 mais usual; indice de atividade, calculados por meio de giro ou
prazos médios, sendo que 0s acionistas apresentam uma predilecdo em relagéo ao giro do
ativo e giro do patrimonio liquido; indices de endividamento, que pode ser calculado pelo
endividamento sobre o patrimonio liquido ou sobre o total do ativo; indices de rentabilida-
de, envolvendo tanto os indicadores de margem, medidos pela relagao entre os diversos
niveis de resultado sobre as receitas totais, como os indicadores de retorno, sendo 0s mais
tradicionais o retorno sobre o patriménio liquido (ROE) e o retorno sobre os investimentos
(ROI) medido pelo total do ativo; e, indices de mercado, envolvendo a relagdo entre os
dividendos sobre os lucros, como lucro por agdo (CRUZ et al., 2012).

Uma analise financeira é significativa quando é possivel estabelecer alguns padroes com 0s
quais os indices de uma empresa podem ser comparados, de forma a determinar o quanto
essa empresa esta em relagdo aos seus concorrentes, ao seu setor industrial, ou em rela-
¢ao a melhor empresa do setor (GROPPELLI; NIKBAKHT, 2010). De acordo com Groppelli
e Nikbakht (2010), em geral se emprega trés abordagens principais na analise desses in-
dices: 1) andlise do grupo representativo, que compara os indices de uma determinada
data em relagdo aos de outras companhias ou aos indices do setor; 2) andlise de séries
temporais, que permite tragar uma tendéncia dos indices no decorrer do tempo e analisar
a melhora ou a deterioragao do desempenho da empresa ao longo do tempo; e, 3) andlise
comparativa, que se refere ao estudo dos indices ao longo de um periodo de tempo de uma
empresa comparados com 0s do setor ou com 0s de outras empresas.

3. METODOLOGIA

O presente estudo caracteriza-se como descritivo quanto aos objetivos. Para Andrade
(2010, p. 112) na pesquisa descritiva, “os fatos sao observados, registrados, analisados,
classificados e interpretados, sem que o pesquisador interfira neles”. Trata-se de uma pes-
quisa quantitativa quanto aos procedimentos técnicos de analise, pois se utiliza da mode-
lagem matematica para solucdo e analise dos resultados.

Universidade
W Potiguar
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Foi realizado com base em uma amostra inicial intencional composta por 49 bancos brasi-
leiros listados na base de dados Economatica, contendo indicadores contabeis anuais para
0 periodo de dezembro de 1994 a dezembro de 2012. Optou-se em coletar os dados dentro
de um periodo de tempo que abrangesse 0 maior nimero possivel de instituigdes financei-
ras ativas até dezembro de 2012. Dessa forma, dos 49 bancos listados na base de dados
inicial, 27 foram excluidos da amostra por ndo estarem ativos em dezembro de 2012 ou
por nao conter todos os indicadores selecionados para o estudo, restando 22 bancos cujos
indicadores anuais compreendem o periodo de dezembro de 2010 a dezembro de 2012.

Os indicadores selecionados para o estudo dividem-se em dois blocos: estrutura de capital
e de rentabilidade. Os indicadores de estrutura de capital englobam: 1) endividamento ge-
ral medido sobre o ativo total — EX/AT; 2) endividamento geral medido sobre o patrimonio
liquido — EX/PL; e, 3) grau de imobilizagdo do capital proprio — AF/PL, medido pelo valor do
ativo fixo sobre o patriménio liquido. Os indicadores de rentabilidade sdo: 4) giro do ativo
— G_AT; 5) giro do patrimdnio liquido — G_PL; 6) margem bruta — MB; 7) margem liquida
—ML; 8) rentabilidade do ativo — RE_AT; e, 9) rentabilidade do patrimdnio liquido — RE_PL.

Os dados foram tratados por meio da analise de conglomerados (analise de cluster), que
consiste em uma técnica estatistica de interdependéncia que procura agrupar os elementos
conforme sua estrutura natural em fungao do grau de similaridade entre os individuos, a par-
tir de variaveis predeterminadas (FAVERO et al., 2009). A analise de conglomerados se divide
basicamente nas seguintes etapas (FAVERO et al., 2009): 1) analise das variaveis e dos obje-
tos a serem agrupados; 2) selecdo da medida de distancia ou semelhanca entre as variaveis;
3) selecdo do algoritmo de agrupamento: método hierarquico ou ndo-hierarquico; 4) escolha
da quantidade de agrupamentos formados; e, 5) interpretacéo e validagao dos agrupamentos
escolhidos. Os testes foram feitos com uso do software estatistico SPSS versao 19.

Em andlise de agrupamentos, a utilizagdo de varidveis com naturezas distintas pode preju-
dicar a estrutura dos agrupamentos, requerendo que as variaveis originais envolvidas no
estudo sejam padronizadas. Para Favero et al. (2009) a forma mais utilizada de padronizagao
das variaveis é transforma-las em escore Z (Z scores). O escore Z elimina o viés da diferenca
de escala de forma que cada variavel apresente média zero e desvio padrao igual a um.

A analise de agrupamento foi elaborada em duas etapas de forma complementar, engloban-
do os métodos hierarquico e nao-hierarquico. O método hierarquico foi utilizado de forma
exploratoria por ndo requer que se estabeleca, a priori, 0 numero de clusters que melhor
represente as caracteristicas dos bancos estudados. A partir da quantidade de agrupamen-
tos apontados pelo método hierarquico, foi empregado o método nao-hierarquico de forma
a melhorar a solucdo final.

Para que os agrupamentos ndo se apresentem de forma discrepante entre 0s dois méto-
dos, a analise hierarquica foi realizada com emprego da medida de distancia euclidiana e
0 método de agrupamento Ward. Definido a quantidade de agrupamentos pelo método
hierarquico, foi empregado o método ndo-hierarquico K-means. Este método produz ape-
nas uma solugdo, sendo a melhor para o nimero de conglomerados definido previamente
(FAVERO et al., 2009). O processo do método ndo-hierarquico K-means é composto de trés
passos: 1) particdo inicial em K clusters; 2) calculo dos centroides pela distancia euclidiana
para cada um dos K clusters; e, 3) agrupar 0s sujeitos aos K clusters cujos centroides se
encontram mais proximos. O método K-means visa minimizar a variancia interna entre os
elementos nos grupos e maximizar a variancia entre os grupos (FAVERO et al., 2009).
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0 estudo foi realizado de forma longitudinal sendo analisado cada ano de forma separada.
Apos a analise individual ano-a-ano, buscou-se identificar um padrdo de comportamento
entre 0s bancos. Estabelecido este padrdo, foi realizada uma analise do desempenho das
instituicoes financeiras que sempre se apresentaram agrupadas dentro de um mesmo c/us-
ter, bem como o desempenho daqueles bancos que a cada ano foram agrupados de forma
aleatoria em um cluster diferente. Esta tltima etapa de analise foi realizada por meio da
analise descritiva de médias.

4. APRESENTACAO E ANALISE
DOS RESULTADOS

Por se tratar de indicadores econdmico-financeiros em diferentes escalas, todos os valores
foram transformados em escore Z e as analises de conglomerados foram calculadas com
base nesses valores padronizados. Preliminarmente, para cada um dos trés anos escolhi-
dos para o estudo, os bancos foram agrupados pela analise de conglomerados hierarquica.
Optou-se por adotar 0 método aglomerativo hierarquico como uma técnica exploratdria,
por nao se ter ideia de quantos clusters seria ideal para o estudo. Para todos 0s anos, o co-
eficiente do processo aglomerativo apontou pela existéncia de dois grupos de bancos. Fi-
xado o namero de clusters, a etapa seguinte consistiu em realizar a analise de agrupamento
pelo método ndo hierdrquico, de forma a obter uma melhora nos resultados dos grupos.
Na sequéncia serao relatados os resultados encontrados por este método aglomerativo.

Para o ano de 2010, o grupo 1 ficou com oito bancos e o0 grupo 2 com 14 bancos, conforme
demonstra o Quadro 1.

Quadro 1 - Resultado dos agrupamentos para o ano 2010.

1 — ABC Brasil 3 — Alfa Investimentos

2 — Alfa Financeiro 5 —Banese

4 — Amazbnia 6 — Banestes

13 — Daycoval 7 —Banpard

14 — Finansinos 8 — Banrisul

18 — Mercantil Financeiro 9 — Bic Banco

20 — Banco Parana 10 — Bradesco

22 — Santander 11 — Banco do Brasil
12 — BRB Banco
15 — Indusval

16 — Itad/Unibanco
17 — Mercantil do Brasil
19 — Nord Brasil
21—Pine

Fonte: Autores, 2013.

Trés indicadores foram 0s que mais contribuiram para a formagéo desses grupos: Exigivel
Total sobre os Ativos (p < 0,01), Exigivel Total sobre o Patriménio Liquido (p < 0,001) e
Giro do Patrimonio Liquido (p < 0,01). Qutros dois indicadores também contribuiram, em-
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bora menos expressivos: Imobilizagdo do Capital Proprio (p < 0,05) e Rentabilidade sobre
0 Patrimdnio Liquido (p < 0,03).

No ano de 2010, os bancos do grupo 1 apresentaram 0s menores indices de endividamento
e 0S menores giro do patriménio liquido. O menor endividamento foi do banco 14-Finan-
sinos (EX/AT = 28,1% e EX/PL = 39,0%). O Banco Finansinos S/A é um banco regional
com sede na cidade de Novo Hamburgo-RS que atua no segmento de crédito de consumo,
capital de giro, crédito pessoal e consignado e desconto de titulos (FINANSINQOS, 2013). 0
foco nesse segmento justifica seu baixo grau de endividamento. Analisando seu Balango
Patrimonial referente ao ano de 2010, foi constatado um endividamento de R$ 7.124 mil,
sendo que o valor mais representativo esta no passivo circulante na conta Recursos de
Aceites Cambiais (R$ 4.958 mil, 69,6%). Seu ativo totaliza R$ 25.384 mil, sendo que a
conta Operagdes de Crédito representa 55,2% desse valor (R$ 14.022 mil). O banco Fi-
nansinos também registrou 0 menor giro do patriménio liquido entre 0s bancos no ano de
2010 (0,34 vezes), a menor margem liquida (7,3%) e, por consequéncia, 0 menor retorno
sobre o patriménio liquido (2,4%).

0 maior endividamento do grupo 1 no ano de 2010 foi do banco ABC Brasil (EX/AT = 85,8%
e EX/PL = 603,3%. 0 Banco ABC Brasil € um banco multiplo, especializado na concessao
de crédito e servigos para empresas de médio a grande porte, habilitado a operar nas car-
teiras Comercial, de Investimentos, Financeira, Crédito Imobiliario e Cdmbio (BANCO ABC,
2013). 0 Balango Patrimonial de 2010 (divulgado no Earning Release 4.Tr) registra um
endividamento de R$ 8.449,33 mil, representado basicamente pelas contas Depdsitos no
Passivo Circulante (R$ 2.936,41 mil, 34,8%) e Obrigacdes por Repasses do Pais — Institui-
¢Oes Oficiais (R$ 2.386,73 mil, 28,2%), contra um Ativo total de R$ 9.816,89 mil (a conta
mais representativa é Operagdes de Crédito, R$ 7.040,61 mil, 71,7%) e um Patrimonio
Liquido de R$ 1.347,92 mil. A Tabela 1 faz um comparativo entre os valores maximo e

minimo dentro de cada grupo e entre 0s dois grupos.
EX/AT* EX/PL* AF/PL**
o Var./ o Var./ ,,/ Var./
° | Mediana] " | Mediana | | Mediana
1N 8 8 8

Mediana 78,0 354,8 1,6
Amplitude 57,7 564,3 75
Minimo 281 -640% 390 -890% 01 -91,3%
Maximo 858 100% 6033 700% 7,6 3741%

Tabela 1 - Valores dos indicadores apurados para os Agrupamentos de 2010.

2 N 14 14 14
Mediana 90,6 967,6 71
Amplitude 7,7 1019,6 25,0

Minimo 866 -44% 6466 -332% 03 -952%
Maximo 943 41% 16662 722% 253 2552%
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Rentabilidade

Var. / Var./ o Var./ o Var./ Var. / Var./
Mediana Mediana | © |Mediana] * |Mediana Mediana Mediana
8 8

1N 8
Mediana 0,1 05 518 19,0 2.1 12,3
Amplitude 0,2 0,4 35,2 32,4 5,6 17,1

Minimo 01 -286% 03 -364% 389 -250% 73 -617% 1,7 -184% 24 -80,5%
Maximo 03 786% 07 383% 740 428% 396 1089% 7,2 251,5% 195 58,7%

2 N 14 14 14 14 14 14
Mediana 0,1 1,3 49,5 14,4 1,7 19,4
Amplitude 0,1 2,4 52,3 19,4 2,7 289

Minimo 01 -440% 08 -389% 215 -56,7% 51 -646% 08 -536% 58 -70,0%
Maximo 02 600% 32 150,0% 738 490% 245 706% 35 1046% 347 788%
* Significativo p < 0,01
** Significativo p < 0,05
Fonte: os autores, 2013.

Ao analisar os balangos patrimoniais desses dois bancos é possivel verificar as grandes
diferencas entre os valores apresentados. O Banco Finansinos nao possui em seu passivo
a conta Depositos, pelo fato de ndo oferecer aos seus clientes a opgao de conta corrente
e aplicagdes financeiras. Seu foco é exclusivo na linha de concessao de créditos. O Banco
ABC Brasil também atua nesse segmento, mas também possui servicos de conta corrente
e aplicacOes financeiras.

O grupo 2 de 2010 é caracterizado pelos bancos com maior indice de endividamento e
maior giro do patriménio liquido. O banco que obteve o maior indice de endividamento so-
bre o Ativo (94,3%), maior endividamento sobre o Patrimonio Liquido (1.666,2%) e maior
giro do Patriménio Liquido (3,2 vezes) foi o Banco Mercantil do Brasil. Tais valores refletem
uma dispersao de 4,1%, 72,2% e 150,0%, respectivamente, sobre as medianas do grupo.

Em 2011 o grupo 1 ficou formado por apenas quatro bancos, enquanto o grupo 2 agrupou
0s outros 18 bancos, conforme demonstra o quadro 2. As variaveis que mais contribuiram
para a formacdo dos grupos foram: exigivel total sobre o Ativo Total (p < 0,001), exigivel
total sobre o Patrimonio Liquido (p < 0,01), giro sobre o Ativo (p < 0,01), margem bruta (p
< 0,01) e rentabilidade sobre o Ativo (p < 0,01). A variavel margem liquida também contri-
buiu, embora de forma menos expressiva (p < 0,05).

Potlguar
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Quadro 2: Resultado dos agrupamentos para 0 ano 2011.

Grupo 1 I Grupo 2

Fonte: Autores, 2013.

Da mesma forma como 2010, o grupo 1 é caracterizado pelos bancos com 0s menores en-
dividamento e menores giro sobre o Patriménio Liquido. A Tabela 2 demonstra os valores
dos grupos para o0 ano 2011.

Tabela 2: Valores dos indicadores apurados para 0s Agrupamentos de 2011.
Estrutura

EX/AT* EX/PL*

Var./ Var./ Var./
1) 0, 0,
4 4 4

1 N
Mediana 61,2 166,1 42
Amplitude 619 601,8 11,6

Minimo 245 -599% 325  -805% 01  -97.9%
Maximo 864 412% 6343 2818% 117 1776%
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Rentabilidade

Var/ Var./ Var./ Var./ Var./ Var/
Mediana Mediana Mediana Mediana Mediana Mediana

1 N 4 4
Mediana 0,44 59,0 19,9 215
Amplitude 0,1 1,1 33,1 57,2 7.9 34,8

Minimo 02 -158% 035 -205% 475 -196% 99 -505% 26 -322% 33 -845%
Méximo 03 368% 15 2318% 806 365% 670 2363% 105 1768% 382 77,8%

2 N 18 18 18 18 18 18
Mediana 0,1 1,3 389 12,7 1,6 14,4
Amplitude 0,1 32 47,0 285 41 43,3

Minimo 01 -462% 05  -614% 105 -729% -41 -1320% -0,7 -1445% -57 -1393%
Maximo 02 538% 37 1842% 576 481% 244 926% 34 1144% 37,7 160,7%
* Significativo p < 0,01
** Significativo p < 0,05
Fonte: Autores, 2013.

Novamente em 2011 o Banco Finansinos foi 0 que apresentou o0 menor indice de endivida-
mento (EX/AT = 24,5% e EX/PL = 32,5%) e o menor giro sobre o Patrimonio Liquido (0,4
vezes). Tais indices representam uma dispersdo de 59,9% abaixo do grupo para a variavel
EX/AT (Mediana = 61,2%), 80,5% abaixo para a variavel EX/PL (Mediana = 166,1%) e 20,5%
abaixo para a variavel G_PL (Mediana = 0,44). O banco Parana obteve o melhor desempenho
do grupo 1 nos indicadores margem liquida (67,0%) e rentabilidade sobre o Ativo (10,5%),
0 que representa uma dispersao de 236,3% acima da margem liquida do grupo (Mediana =
19,9%) e de 176,8% acima da rentabilidade sobre o Ativo (Mediana = 3,8%).

Novamente em 2011 o Banco Mercantil do Brasil (Grupo 2) foi o que apresentou 0s maio-
res indices de endividamento (EX/AT = 94,5% e EX/PL = 1.711,2%), representando uma
dispersao de 5,8% acima do grupo para a variavel EX/AT (Mediana = 89,3%) e de 105,0%
acima para a variavel EX/PL (Mediana = 834,6%). E, embora esse banco tenha atingido o
maior giro sobre o patrimonio liquido (3,7%) com uma amplitude de 184,2% acima do
grupo (Mediana = 1,3 vezes), tal fato ndo resultou em melhor rentabilidade. Sua margem,
liquida foi de apenas 3% e a rentabilidade sobre o ativo de 0,6%, ficando em pendltimo
lugar entre 0s 22 bancos analisados.

As piores taxas de retorno do ano de 2011 ficaram com o banco Indusval. A margem bruta
foi de 10,5%, 72,9% abaixo da mediana do grupo 2 (38,9%) e a margem liquida foi 4,1%
negativa, 132,0% abaixo do grupo (Mediana = 12,7%). O retorno sobre o Ativo foi de 0,7%
negativo, ficando 144,5% abaixo do grupo (Mediana = 1,6%) e o retorno sobre o Patrimé-
nio Liquido de 5,7% negativo foi 139,3% abaixo do grupo (Mediana = 14,4%).

Em 2012 o grupo 1 também ficou formado por apenas quatro bancos, mas com uma com-
posi¢ao um pouco diferente em relagdo ao ano anterior. O Banco Banparana passou para o
grupo 2 e o Banco Daycoval entrou em seu lugar, conforme demonstra o Quadro 3.



Ano 4, Edicao Especial - ISSN 2236-8760

Quadro 3: Resultado dos agrupamentos para 0 ano 2012.

Grupo 1 I Grupo 2

Fonte: Autores, 2013.

As variaveis que mais contribuiram para a formagdo dos grupos foram: endividamento
sobre o Ativo (p < 0,001), endividamento sobre o Patrimonio Liquido (p < 0,01), margem
liquida (p < 0,01) e rentabilidade sobre o Ativo (p < 0,001). O giro sobre o Patrimonio Li-
quido também contribuiu, embora de maneira menos expressiva (p < 0,05).

Da mesma forma como nos anos anteriores, 0 grupo 1 se caracteriza por apresentar 0s
bancos que contém 0s menores indices de endividamento e, embora contenha 0 menor
giro do patrimdnio liquido, ndo concentra s neste grupo os valores mais baixos para este
indicador. A Tabela 3 demonstra os valores dos grupos.

88

Tabela 3: Valores dos indicadores apurados para 0s Agrupamentos de 2011.

EX/AT* EX/PL* AF/PL

Var./ Var./ Var./
Mediana Mediana Mediana
4

1N
Mediana 74,5 300,8 0,7
Amplitude 54,1 430,0 6,0

Minimo 283 -620% 395 -869% 0.1
Maximo 824 106% 4695 561% 6,0
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Rentabilidade

Var./ 1] o Var./ o Var./ o 1] o Var./
Mediana Mediana| * |Mediana| ™ | Mediana| ” | Mediana| * |Mediana
1N 4 4 4 4 4 4

Mediana 0,2 05 59,9 21,1 3,7 14,0
Amplitude 0,1 0,7 25,5 13,8 2,3 10,3
Minimo 01 -313% 03 -398% 412 -313% 170 -194% 24 -348% 6,/ -51,7%
Maximo 02 438% 10 883% 666 112% 308 461% 47 262% 17,0 22,0%

2 N 18 18 18 18 18 18
Mediana 0,1 1,2 48,0 13,0 1,5 16,3
Amplitude 0,1 2,6 69,9 259 34 314

Minimo 01 -417% 05 -615% 25 -949% 03 -975% 01 -96,6% 04 -97,9%
Maximo 02 50,0% 31 157,7% 723 506% 263 1019% 35 1330% 318 946%
* Significativo p < 0,01
*“* Significativo p < 0,05
Fonte: Autores, 2013.

Os menores indices de endividamento do grupo 1 também ficaram por conta do banco
Finansinos (EX/AT = 28,3% e EX/PL = 39,5%), representando uma amplitude de 62,0%
abaixo para o indicador EX/AT (Mediana = 74,5%) e de 86,9% abaixo para o indicador EX/
PL (Mediana = 300,8%). A maior margem liquida e maior rentabilidade sobre o Ativo entre
0s bancos também ficaram com um banco do grupo 1, da mesma forma como no ano an-
terior. O Banparana obteve uma margem liquida de 30,8%, representando uma amplitude
de 46,1% acima do grupo (Mediana = 21,1%) e a rentabilidade sobre o Ativo foi de 4,7%,
que embora esteja 26,2% acima do grupo (Mediana = 3,7%), foi o pior desempenho dos
trés anos analisados.

Os maiores indices de endividamento também se concentram no grupo 2, liderado nova-
mente pelo banco Mercantil do Brasil. O endividamento sobre o Ativo foi de 94,0%, ficando
5,2% acima do grupo (Mediana = 89,3%) e o endividamento medido sobre o Patrimdnio
Liquido foi de 1.570,1%, 87,7% acima do grupo (Mediana = 836,6%). Assim como no
ano anterior, as piores rentabilidades também ficaram por conta do banco Indusval, que
apresentou os seguintes indices: margem liquida = 0,3% (97,5% abaixo do grupo, com
Mediana = 13,0%); rentabilidade sobre o Ativo = 0,1% (96,6% abaixo do grupo, com Me-
diana = 1,5%); rentabilidade sobre o Patriménio Liquido = 0,4% (97,9% abaixo do grupo,
com Mediana = 16,3%).

Apds analisar os resultados dos agrupamentos dos trés anos, é possivel perceber a exis-
téncia de grupos uniformes de bancos. A analise seguinte foi realizada dividindo esses
bancos pelo padrdo de comportamento observado. Dessa forma, trés grupos foram esta-
belecidos conforme demonstra o Quadro 4.
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Quadro 4: Grupos de acordo com o comportamento observado nos 3 anos.

14 — Finansinos 3 — Alfa Investimentos 1—ABC Brasil
18 — Mercantil Financeiro 5 — Banese 2 — Alfa Financeiro
20 — Banco Parana 6 Banestes Iy ——

8 — Banrisul ’

9 — Bic Banco 7 — Banparand

10 — Bradesco 13 — Daycoval

11 —Banco do Brasil 29 — Santander

12 —BRB Banco

15— Indusval

16 — Itati/Unibanco

17 — Mercantil do Brasil
19 — Nord Brasil

21— Pine

Fonte: Autores, 2013.

0 grupo 1 foi formado pelos bancos Finansinos, Mercantil do Brasil e Banco Parana. Estes
trés bancos sempre se mantiveram no grupo 1 ao longo dos trés anos analisados ante-
riormente. Da mesma forma, o grupo 2 foi formado pelos bancos que sempre estiveram
no grupo 2 nos trés anos estudados. O grupo 3, no entanto, foi formado pelos bancos que
transitaram aleatoriamente entre 0s grupos 1 e 2.

A andlise seguinte faz um comparativo entre as medianas de cada um dos indicadores,
cujas diferencgas entre elas tenham sido significativas. Essas medianas foram calculadas
pelos seus valores globais abrangendo os trés anos da amostra. Para tanto, primeiro foi
realizado um teste de diferenca entre as medianas e s6 foram considerados significativos
0s valores para p < 0,01. A Tabela 4 apresenta os resultados.

Tabela 4: Grupos de bancos de acordo com 0s padroes.

EX/PL* AF/PL
Srupos Var./ Var./ Var./
Sancarios Mediana Mediana Mediana
TN J g 9
Mediana ~ 61,3 158,5 1.2
Amplitude 53,7 326,6 76

Minimo 245 -600% 325 -795% 01 -94,9%
Méximo ~ 782 27,6% 3591 1266% 7.6 544,9%

2 N 39 39 39
Mediana 90,8 9872 71
Amplitude 9,4 1138,8 29,0

Minimo 851 -62% 5724 -420% 03 -955%
Méximo ~ 945 41% 17112 733% 293 3146%

3N 18 18 18
Mediana 82,7 4775 3,5
Amplitude 11,6 450,4 14,2

Minimo 772 -67% 3376 -293% 04 -89,8%
Méximo ~ 887 73% 7880 650% 146 313,0%
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Grupos
Bancarios Var/ Var/ Var./ Var/ | o | Var/ | | Var/
Mediana Mediana Mediana Mediana|] © | Mediana| " | Mediana
1N 9 9 9 9
Mediana 05 56,1 219 3,8 11,3
Amplitude 0,2 0,2 33,1 59,8 8,7 34,0

Minimo 01 -389% 03 -340% 4756 -154% 73 -668% 18 -534% 24 -788%
Maximo 03 444% 05 106% 806 436% 670 2065% 105 1746% 364 2213%

2 N 39 39 39 39 39 39
Mediana 0,1 1,3 41,9 12,9 1,5 16,8
Amplitude 0,1 3,1 69,9 30,3 41 43,3

Minimo 01 -417% 06 -560% 25 -942% -41 -1314% -07 -1480% -57 -1339%
Maximo 02 667% 37 1746% 723 725% 263 1036% 34 131,1% 37,7 124,8%

3N 18 18 18 18 18 18
Mediana 0,1 0,8 481 171 2,0 13,8
Amplitude 0,1 1,2 443 14,8 3,8 34,2

Minimo 01 -308% 04 -472% 294 -389% 81 -529% 08 -601% 39 -716%
Méximo 02 538% 16 1025% 73,8 532% 229 336% 46 1274% 382 176,0%
* Significativo p < 0,01

Fonte: Autores, 2013.

Para o grupo 1 o menor indice de endividamento sobre o ativo foi de 24,5% observado
para o Banco Finansinos. Este valor foi atingido no ano de 2011 e representa uma diferenca
de 60,0% em relagdo ao grupo (Mediana = 61,3). O valor maximo atingido para esse indi-
cador no grupo 1 foi de 78,2%, alcangado pelo banco Mercantil Financeiro em 2012, um
resultado 27,6% superior a mediana do grupo. No grupo 2, o valor maximo atingido para o
indicador endividamento sobre o ativo foi de 94,5% atingido pelo banco Mercantil do Brasil
em 2011 e o minimo foi observado em 2012 pelo banco Indusval. Esses valores situam-se
4,1% acima e 6,2% abaixo, respectivamente, em relagao ao grupo 2(Mediana = 90,8%).

Ja com relagdo ao endividamento sobre o patrimonio liquido, o0 menor valor apurado no
grupo 1 foi de 32,5% obtido pelo banco Finansinos em 2011 e 0 maximo foi de 359,1%
registrado pelo banco Mercantil Financeiro em 2012. Esses valores sao, respectivamente,
79,5% abaixo e 126,6% acima do grupo (Mediana = 158,5%). No grupo dos mais endivi-
dados, o grupo 2, o maior valor foi de 1.711,2% apurado pelo banco Mercantil do Brasil em
2011, e 0 menor foi de 572,4%, também do banco Indusval obtido em 2012. Esses valores
estao 73,3% acima e 42% abaixo do grupo 2 (Mediana = 987,2).

Com relacdo ao grupo 1, 0 menor valor apurado para o giro do patrimdnio liquido foi registra-
do pelo banco Finansinos em 2012 (0,3 vezes) e 0 maior foi 0 do banco Parana (0,5 vezes),
também obtido em 2012, estando, respectivamente, 34,0% abaixo e 10,6% acima do grupo
(Mediana = 0,5). Quanto ao grupo 2, 0 menor giro do patrimdnio liquido foi de 0,6 obtido pelo
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banco Pine em 2012 e o maior valor foi de 3,7 registrado pelo banco Mercantil do Brasil em
2011, respectivamente 56,0% abaixo e 174,6% da mediana do grupo, que foi de 1,3.

Com relacdo ao grupo 1 para o indicador margem bruta, constata-se que o menor valor
foi registrado pelo banco Parand em 2011 (47,5%) e o maior pelo Banco Finansinos, tam-
bém obtido em 2011 (80,6%). Esses valores sdo 15,4% abaixo e 43,6% acima do grupo,
respectivamente, cuja mediana foi de 56,1%. Embora o banco Finansinos tenha obtido a
maior margem bruta, percebe-se que a maior margem liquida (67,0%) e maior rentabilida-
de sobre o ativo (10,5%) foi observado pelo banco Parana no ano 2011. A margem liquida
foi 206,5% acima do grupo (Mediana = 21,9%) e a rentabilidade sobre o ativo ficou 174,6%
acima do grupo (Mediana = 3,8%). O banco Finansinos ficou no ano 2010 com a menor
margem liquida (7,3%, 66,8% abaixo do grupo), e com o0 menor retorno sobre o ativo
(1,8%, 53,4% abaixo do grupo).

Para o grupo 2, a menor margem bruta ficou por conta do banco Indusval em 2012 (2,5%)
e a maior foi registrada pelo banco BRB, também em 2012. Esses valores sao, respecti-
vamente, 94,2% abaixo e 72,5% acima da mediana do grupo (41,9%). O banco Indusval
também registrou a menor margem liquida (-4,1%) e a menor rentabilidade sobre o ativo
(-0,7%) no ano 2011. Esses valores estao 131,4% e 148,0%, respectivamente abaixo da
mediana do grupo (12,9% e 1,5%, respectivamente). A maior margem liquida ficou por
conta do hanco Pine em 2012 (26,3%, 103,6% acima do grupo) e a maior rentabilidade
sobre 0 ativo ficou com o banco Banese em 2011 (3,4%, 131,1% acima do grupo).

Observa-se também na Tabela 4 que todos os valores do grupo 3 ndo representaram ne-
nhum extremo, por essa razao optou-se em nao descrever seus resultados.

5. CONSIDERACOES FINAIS

De posse do proposito de identificar a existéncia de grupos estratégicos entre os bancos
brasileiros, por meio de indicadores contabeis de desempenho econdmico-financeiro com
emprego da analise de agrupamentos. Utilizou-se de uma amostra final representada por
22 bancos, cujos indicadores foram extraidos da base de dados Economatica para o pe-
riodo de 2010 a 2012. Os indicadores utilizados dividem-se em dois grupos: estrutura de
capital e rentabilidade. Os indicadores de estrutura de capital sdo: 1) endividamento geral
medido sobre o ativo total — EX/AT; 2) endividamento geral medido sobre o patrimonio
liquido — EX/PL; e, 3) grau de imobilizagdo do capital proprio — AF/PL, medido pelo valor
do ativo fixo sobre o patriménio liquido; e os de rentabilidade sao: 4) giro do ativo — G_AT,;
5) giro do patrimdnio liquido — G_PL; 6) margem bruta — MB; 7) margem liquida — ML; 8)
rentabilidade do ativo — RE_AT; e, 9) rentabilidade do patrimonio liquido — RE_PL.

Os agrupamentos foram realizados em duas etapas: primeiro pelo método hierarquico,
como técnica exploratoria por ndo se saber de antemao a quantidade de clusters existen-
tes; na sequéncia, o agrupamento final foi realizado pelo método ndo hierarquico. Para
todos os anos detectou-se a existéncia de dois clusters. Em todos 0s grupos analisados,
o grupo 1 foi formado pelos bancos que continham o menor indice de endividamento e o
grupo 2 pelos bancos mais endividados.
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Apos analisar os resultados dos agrupamentos dos trés anos, foi possivel perceber a exis-
téncia de grupos uniformes de bancos por sempre pertencerem ao mesmo grupo em todos
0s anos. Dessa forma, uma nova analise foi feita dividindo esses bancos pelo padrdo de
comportamento observado, por meio da analise das medianas e seus valores maximos e
minimos, evidenciando, em geral, um comportamento linear de grande parte dos bancos
da amostra, cuja variabilidade de grupos se apresenta raramente, demonstrando uma simi-
laridade constante entre as organizag6es em seus indicadores econdmicos e financeiros.

Por fim, o presente trabalho restringe-se a uma analise meramente descritiva dos casos,
ndo se possibilitando compreender as causas de tais variagoes nos seus desempenhos
econdmico-financeiros e suas variagoes ao longo do tempo. Esse fato por si sd, constitui
a principal limitagao do estudo. Assim, sugere-se que este trabalho seja continuado, bus-
cando compreender esses fendmenos aqui apresentados.
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