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Resumo

As empresas tém opg¢des de crescimento estratégico diferenciadas e consoante a sua
escolha e implementagdo verificam resultados diferentes. A escolha da estratégia de
crescimento mais adaptada a cada empresa ¢ um factor chave de sucesso, ndo existindo uma
unica receita a seguir, muito pelo contrario, esse sucesso depende da escolha adequada a
estrutura da empresa, ao mercado, sector e economia onde se insere.

O trabalho encontra-se dividido em duas partes distintas: o caso de estudo e a nota
pedagogica. No caso de estudo foi feito um enquadramento do sector bancério, detalhando a
sua evolugdo histérica e situagdo atual, e também foi apresentado um retrato das duas
institui¢des em analise, 0 BES ¢ o BCP, evidenciado a sua historia de crescimento, o seu
posicionamento internacional, as suas redes de distribuicdo e a forma de desenvolvimento da
imagem e marca de cada instituicdo. Na nota pedagdgica ¢ elaborada uma revisdo da
literatura, pretendendo desenvolver os aspetos mais importantes ao nivel da estratégia em
geral e das estratégias de crescimento possiveis para uma organizagao — crescimento interno
(ou organico), externo e internacionalizagdo.

No final, e através da andlise de 4 questdes, pretende-se aplicar na pratica as
defini¢des teoricas de estratégia de crescimento e analisar as opgdes escolhidas pelos Bancos
em analise, procurando relacionar essas opc¢des estratégicas com a situacdo atual de cada

Banco.
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Abstrat

Companies have different choices for their strategic growth and we find different
results for each one according to the implementation process. The growth strategy choice
adapted to the company reality is a key success point during the company lifetime, but there is
no one optimal strategy to follow, but a multiple optimal choices according to the structure of
the company, market development, activity sector or economic situation of the country where
the company is installed.

The work is divided into two parts: case study and pedagogical note. In the case study
it was made a banking sector framework, detailing the historical evolution and the present
situation, and the particularities of the two institutions were presented at the case, BCP and
BES, in particular the growth strategy, the international positioning, the distribution network
and the particularities of the image and branding of each bank. At the pedagogical note level,
it was presented a literature review about strategy and growth strategy options like internal
growth (or organic growth), external growth, and internationalization as a mean to achieve a
bigger size.

At the end and through the analysis and discussion of four questions, it is expected
that the case can provide the possibility to apply the theoretical definitions of strategy and
growth strategy and discuss the options taken by both banks, trying to match the growth

strategy choices to their actual situation and market position.

Keyword: Banks, Strategy, Growth, Internacionalization
Classifications of JEL Classifications System:

* (21 — Banks; Depository Institutions; Micro Finance Institutions; Mortgages
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Estratégias de crescimento na Banca: os casos do BCP e do BES

1. Caso

O sector bancario em Portugal ¢ um sector muito competitivo, no qual as institui¢cdes
bancérias verificaram um crescimento muito acelerado desde a reprivatizacao das instituigdes
financeiras em Portugal ocorridas na década de 80. Atualmente podemos encontrar em
Portugal uma institui¢do financeira publica (CDG) que ¢ o maior banco em Portugal,
seguindo-se duas instituicdes bancarias privadas de grande dimensao, o BCP e o BES.

O BCP e o BES verificaram um crescimento muito acelerado apds as reprivatizagdes
do sector bancério, sendo que o BCP nasceu como uma nova instituicio em Portugal na
década de 80 e o BES, ja com uma historia passada que envolveu a nacionaliza¢do do Banco,
como um banco de grande dimensdo que foi reprivatizado.

Embora as duas instituicdes tenham hoje dimensdes muito similares, quando
analisamos a sua evolu¢do historica, concluimos que os dois bancos em andlise
implementaram estratégias de crescimento completamente diferenciadas entre si, o BES com
um crescimento organico muito forte ¢ o BCP com um crescimento verificado sobretudo
através de aquisi¢des de outras institui¢des no mercado nacional.

O presente caso pretende analisar as estratégias de crescimento implementadas pelas
duas instituigdes financeiras e analisar vantagens e desvantagens das escolhas implementadas
pelos bancos, e analisar possiveis erros cometidos na sua implementacdo, relacionando as
estratégias implementadas com a situagdo atual de cada uma das instituigdes no mercado
bancério (posicionamento relativo, situagdo econdmica e financeira, posicionamento da
marca, etc...).

Existird uma estratégia de crescimento Otima para um Banco implementar? A
estratégia de crescimento escolhida pode influenciar de forma determinante o posicionamento

da empresa no mercado e a capacidade de sobrevivéncia em periodos de maior adversidade?
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Estratégias de crescimento na Banca: os casos do BCP e do BES

1.1. Sector Bancario

1.1.1. Evolucao do sector Bancario em Portugal

Na segunda metade da década de 70, o mercado bancério encontrava-se fortemente
condicionado dadas a regulacdo e a presenca do Estado no sector (periodo pds
nacionalizacdes das Institui¢des financeiras em Portugal). O sector estava fortemente
condicionado, pois para além da nacionalizacdo das instituigdes, existiam fortes barreiras que
impossibilitavam o aparecimento de institui¢des privadas. As institui¢des financeiras viam a
sua atividade limitada através, por exemplo, da existéncia de limites de crédito, da
especializacdo existente nas institui¢cdes (auséncia da banca universal) e da instrumentalizagio
dos bancos feita pelo estado no financiamento a empresas publicas. Apos a revolucio de
1974, o pais encontrava-se em situagdo de desaceleracdo econdmica, perda de
competitividade externa e aumento do deficit comercial o que teve como consequéncia o
aumento do endividamento externo do pais. O sector bancario, fruto da situagdo do pais, era
utilizado para financiamento do interesse do estado (deficits), o que implicava fortes perdas
para a economia com impacto ao nivel da produtividade do pais. O facto do capital existente
estar a ser canalizado para investimentos ndo rentdveis, que por vezes nao se recuperava,
trazia um custo de oportunidade para a economia por esse capital ndo estar a ser canalizado
para investimentos produtivos no pais e custos muito elevados para o sector bancério, que via
muitos dos seus investimentos ndo rentabilizados [Borges (1994)].

Na segunda metade dos anos 80 comegou a inverter-se a tendéncia de queda do sector
que se verificava até entdo, uma vez que, com a entrada de Portugal na Comunidade Europeia,
comecaram a surgir reformas no sistema financeiro, iniciando-se o processo de liberalizagdo e
modernizagdo do sector. Iniciou-se o processo de reprivatizagdo do bancos: BTA em 1989,
BPA em 1990, BES em 1991, BFB em 1991, CPP em 1992, UBP em 1993, BPSM em 1994 ¢
BFE 1996, ¢ foram criadas condi¢des para o aparecimento de novos bancos privados, o que
implicou um aumento imediato na concorréncia e na racionalidade dos investimentos feitos
pelos bancos. A abertura do sector a iniciativa privada foi acompanhada de alteracdes
regulamentares importantes que criavam condi¢des para a concorréncia no sector, por um
lado, e protecdo dos depositantes, por outro (exemplo do General Regulation of Credit
Institutions and Financial Societies que estabeleceu os principios gerais para a atividade

bancéria na 6tica de banco universal). Como consequéncia destas alteragdes regulamentares, o
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Estratégias de crescimento na Banca: os casos do BCP e do BES

mercado bancério ficou mais competitivo e tecnologicamente avangado contribuindo para a
inversdo na tendéncia de aumento das taxas de intermediagdo bancéria.

A conjuntura que o pais comecou a viver apos a adesdo a Comunidade Europeia
trouxe uma forte dinamica de crescimento ao sector de que sdo exemplo as reprivatizagdes, o
aparecimento de novos bancos, a expansdao dos bancos no territério nacional (abertura de
agéncias), as fusdes e aquisicdes ¢ a modernizacdo tecnoldgica das instituicdes. Este
crescimento foi impulsionado a partir da década de 90 com a plena liberalizacdo de
movimentos de capitais que permitiu que as institui¢cdes financeiras portuguesas se pudessem
também estabelecer através de filiais e prestar servigos bancéarios em qualquer pais da unido
econdmica e monetaria. O sector tornou-se extremamente exigente do ponto de vista de
competicdo. Os bancos Portugueses passaram a enfrentar uma concorréncia transnacional, o
que implicou uma necessidade de ganho de escala, quer por via da internalizacdo dos bancos,
quer por via da implementa¢do de modelos de crescimento acelerado, como ¢ o exemplo das
fusdes e aquisi¢des no sector.

Apesar das operagdes de concentragdo e do aumento da dimensdo dos principais
bancos portugueses, também ¢ importante referir a importancia e o peso que bancos
internacionais passaram a ter em Portugal, principalmente o Grupo Santander com a aquisi¢ao
do Banco Totta e Acgores e Crédito Predial Portugués, passando a ser um dos 5 maiores
grupos bancarios em Portugal.

Apos esta fase de reorganizagdo do sector pos periodo de privatizagdes, concentracdes
e crescimento dos principais players bancarios em Portugal, verifica-se a partir de 2007 mais
uma mudancga substancial no mercado com a reestruturagdo e modernizagdo dos principais
bancos, dos quais sdo exemplo o rebranding e a aposta nas tecnologias de informagdo
(modernizagdo ¢ democratizagdo da utilizagdo de sites como meios de transagdo, a
proliferacao de meios de transagdo automaticos como as ATMs).

Até 2007 as institui¢cdes financeiras beneficiaram de um contexto financeiro muito
favoravel, caracterizado pelo fécil acesso a liquidez a um baixo custo e a uma alavancagem do
seu balango, permitindo que as instituicdes financeiras atingissem uma dimensdo mais
elevada (crescimento de balango). Em 2007/2008, o sector financeiro mundial ¢ afetado por
uma crise profunda que teve na sua origem a excessiva concessdo de crédito denominado
“subprime”, que afetou em larga escala o mercado bancario Norte Americano.

A crise financeira surgida no verdo de 2007 rapidamente se tornou uma crise

econdmico-financeira global. Dada a globaliza¢do financeira e as interligagdes que hoje os
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diferentes sistemas financeiros t€ém entre si (ex. Mercado monetario interbancario, produtos
de securitizagdo de crédito), os produtos denominados “tdxicos” estavam espalhados por
praticamente todas as economias desenvolvidas em maior ou menor concentragdo. As
economias Europeias comecaram a sentir os efeitos da crise norte americana, com titulos de
divida desvalorizados ou mesmo sem qualquer valor, com ratings revistos negativamente,
com os mercados acionistas com tendéncias fortemente recessivas e com faléncias de bancos
e empresas a ritmos mais acelerados do que até entdo.

Embora Portugal ndo tivesse uma exposi¢do demasiado elevada a produtos “toxicos”,
também o sistema financeiro e econdémico se retraiu com a crise mundial que assombrava as
economias vizinhas. A economia portuguesa e os bancos portugueses, fortemente dependentes
do mercado internacional comegaram a sentir sinais da crise: inicio da queda dos mercados
acionistas e saida de capitais estrangeiros, aumento da volatilidade dos mercados e
reavaliagdes de ativos, nomeadamente titulos de divida de paises Europeus em crise (ex.
Grécia). Toda esta nova conjuntura debilitou o sistema financeiro que comecou a evidenciar
algumas fraquezas, sobretudo em bancos com uma estrutura mais fragil (acionista ou praticas
de gestdo incorretas — moral hazard), culminando, nos casos extremos, em faléncias de
institui¢des financeiras como o Banco Portugués de Negocios e o Banco Privado Portugués.

Com a nova conjuntura recessiva que afetou o pais e o sistema financeiro como um
todo, os bancos tiveram que implementar novas estratégias de “sobrevivéncia” como a
redugdo do seu GAP comercial (racio entre crédito e recursos), novas formas de incremento
da sua margem financeira, contencdo do risco de crédito e a implementagdo de planos de

recapitalizagdo, que em alguns casos significou a entrada do Estado no capital dos bancos.

1.1.2. Consolidacao no sector bancario em Portugal

A partir da década de 90 iniciou-se um processo de consolidacdo das instituicdes
financeiras em Portugal. Os bancos em Portugal, fruto da crescente concorréncia
internacional, necessitavam de ganhar dimensdo para ganhar competitividade quando
passaram a competir também com o sector bancdrio Europeu. Como consequéncia
verificaram-se muitas operacdes de concentragdo no sector [Tavares e Capucho (2001)] como
a aquisicdo do Banco Portugués do Atlantico pelo Banco Comercial Portugués e pela

companhia de Seguros Império (1995), pela aquisi¢do de 50% do Banco Totta e Acores pelo
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Banco Pinto & Sotto Mayor e pela Companhia de Seguros Mundial (1995) e pela aquisicao de
96% do Banco Fomento Exterior pelo Banco Portugués de Investimento (1995).

A partir do ano 2000 as operagdes de concentracdo bancaria aumentaram
significativamente, fazendo com que o mercado aumentasse em muito o seu nivel de
concentragdo. Verificava-se uma concentracdo de mais de 50% da quota de clientes apenas
em dois principais grupos bancérios (CGD e BCP) e uma dominancia geral de 5 grupos
bancérios (CGD, BCP, BES, BTA e BPI). Beleza (1999) descreve o processo de concentragao
bancaria em Portugal em duas fases: 1) Primeira vaga com o “objetivo de recuperar
instituicdes particularmente débeis que foi conduzida pelo estado enquanto acionista” onde se
podem encontrar exemplos de operacdes de aquisicdes como a do Banco Nacional
Ultramarino pela Caixa Geral de Depositos e a integracdo do Banco Borges e Irmao no Banco
de Fomento e Exterior e 2) segunda vaga que teve como origem estratégias de crescimento de
grupos privados para ganhar quota e posicdo dominante no mercado como ¢ o exemplo da

aquisi¢do do BPA pelo BCP.

Tabela 1: Quota de mercado dos cinco maiores grupos bancarios em
Portugal

Agregado 1999 2000 2001 2002 2003
Crédito a Clientes 75,6 81,6 80,1 79,0 78,1
Recursos de Clientes 77,8 80,8 79,0 77,8 77,5
Ativo 75,0 81,7 79,6 78,8 79,2
Balcdes 67,2 72,0 69,3 67,4 65,6

Fonte: Relatério do Conselho de Administragdo do Banco de Portugal. Dezembro 2003

Esta concentragdo verificou-se ainda dominante até 2003, sendo que posteriormente se
verificou uma diminui¢cdo na supremacia existente pelos principais grupos bancérios. A
entrada de players internacionais comegou de certa forma a ameagar a posi¢ao dominante dos
principais bancos Portugueses, assim como a propria racionalidade dos clientes bancarios que
viam as suas poupancas totalmente concentradas apenas numa instituicdo bancaria apos a

fusdo de varias institui¢des financeiras.
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1.1.3. Caracterizacao atual do sector bancario em Portugal e desafios

futuros

O sector bancario em Portugal ¢ hoje dominado por um conjunto de 4 grupos
bancérios Portugueses e 1 grupo bancario internacional: CGD, BCP, BES, BPI, BST
respetivamente. Ao longo dos ultimos trimestres, os bancos, fruto da conjuntura e das
exigéncias regulamentares, tém vindo a prosseguir estratégias de desalavancagem do balango,

caracterizadas pela forte contencdo e seletividade na concessao de crédito.

Grafico 1. Crédito total do sistema Bancario em Portugal

293,0 295,5 2937 283.4 280.6

a9

Mar/11  Jun/11 Set/11  Dez/11 Mar/12

Fonte: Sector — Banco de Portugal/ Boletim Estatistico (excluindo institui¢des financeiras

monetarias). 1° trimestre de 2012
A reducdo da carteira de crédito tem sido comum a todo o sector bancario em
Portugal, nomeadamente a partir de Setembro de 2011. Dado que a redugdo ¢ global do

sector, esta nova realidade ndo altera significativamente as posi¢des relativas entre bancos.

Grafico 2. Quota de mercado de crédito por Instituicio Bancaria —

Mercado Doméstico

Dezembro 2007 Margo 2012
12,30% 20.80% 10,80%  22,70% “CGD
10,70% 10,00%
W BCP
BES
15,20%
21,70% 15,30% 19,80% “BPI

Fonte: Sector — Banco de Portugal / Boletim Estatistico (excluindo as institui¢des financeiras

monetarias); Bancos — Relatorios e Contas. 1° trimestre de 2012
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Ao longo dos ultimos trimestres acentuou-se a escassez e o elevado custo de funding,
o que forgou as institui¢des financeiras a depender de forma crescente do financiamento junto
do BCE. Com o objetivo de diversificar as fontes de financiamento e de reduzir os gaps
comerciais (objetivo de atingir uma meta de 120% no racio Loans to deposits em 2014
estabelecida no programa de ajustamento econdmico e financeiro), os bancos portugueses

intensificaram os esfor¢os de captagdo de depositos.

Grafico 3: Recursos totais do sistema bancario em Portugal

PR 275.0
2716 J , 2743 274.4

11/Mar 11/Jun 11/Set 11/Dez  12/Mar

Fonte Sector — Banco de Portugal / Boletim Estatistico (excluindo as institui¢des financeiras

monetarias). 1° trimestre 2012

Nao obstante o elevado esfor¢o de captagdo de depositos e o aumento global dos
depositos no sistema face a Dezembro de 2011, comparando Marco de 2012 com Dezembro
de 2007 (inicio da crise), os 5 principais bancos verificaram uma diminuicdo da quota de

mercado com a excecao da CGD.

Grafico 4: Quota de mercado de recursos de Clientes dos principais Bancos
em Portugal

Dezembro 2007 Margo 2012

9,80% 9,60%

24,80% 9.90% 26,60% L CGD
N ()

10,30%
EBCP

BES

14,90% 14,60%

19.50% 18.70% BPI

Fonte: Sector — Banco de Portugal / Boletim Estatistico (excluindo as institui¢des financeiras

monetarias); Bancos — Relatorios e Contas. 1° trimestre de 2012
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Os resultados liquidos dos principais grupos bancarios refletem as atuais condig¢des do
pais e os esforcos de adaptacdo do negoécio bancério as novas condigdes impostas pelas
autoridades de supervisdo (capital e liquidez). A diminuicdo verificada nos resultados dos
Bancos incorporam os varias efeitos negativos resultantes da crise financeira que envolveu a
zona euro, imparidades decorrentes da reavaliacdo da divida soberana e da degradacdo dos
niveis de crédito vencido que continua a aumentar na generalidade dos bancos.

A atividade bancaria em Portugal tem sofrido uma profunda altera¢do que coloca em
causa a sustentabilidade e a racionalidade do negocio bancario, uma vez que as taxas de
produtos de ativo historicas, nomeadamente as relacionadas com crédito a particulares
(habitacao e pessoal), fruto da excessiva concorréncia no sistema, se encontram muito baixas
e as taxas de produtos de passivo, decorrentes da chamada “guerra de depositos”, passaram a
situar-se em patamares muito elevados. Adicionalmente, os bancos comecaram a enfrentar um
problema “cronico” do crédito vencido que consome cada vez mais capital (decorrente das

imparidades de crédito) e cuja resolucdo estd muito ligada a evolugdo econdmica do pais.

Tabela 2: Racio de Crédito Vencido superior a 90 dias dos principais
bancarios em Portugal

Bancos CGD BCP BES BPI BST
Margo de 2010 2,6% 2,5% 1,8% 1,8% 1,2%
Margo de 2011 2,7% 3,3% 2,3% 2,0% 1,6%
Margo de 2012 4,0% 5,1% 3,1% 2,5% 2,5%

Fonte: Sector — Banco de Portugal / Boletim Estatistico (excluindo as institui¢des financeiras

monetarias); Bancos — Relatorios e Contas. 1° trimestre de 2012
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1.2. O Banco Millennium BCP

1.2.1. Historia e crescimento da Instituicio em Portugal

O Banco Millennium BCP iniciou atividade em Portugal como Banco Comercial
Portugués em 1985. O banco foi constituido por um grupo de mais de 200 acionistas
fundadores numa altura em que se davam os primeiros passos na desregulamentagdo da
industria bancaria.

A primeira fase de desenvolvimento caracterizou-se por crescimento organico, que
teve um grande impulso com o langamento da NovaRede em 1989, um banco de massas que
prometia a0 mercado um servi¢o rapido, barato e para todos, complementando o servigo
oferecido pelo Banco BCP, um Banco dedicado a elites com um servigo de elevada qualidade,
mas cujo acesso estava limitado a clientes bancarios de maior patrimoénio. De 1985 até 1994,
seguindo uma estratégia de crescimento organico, o banco conseguiu aumentar de forma
expressiva a sua quota no mercado de servicos financeiros em Portugal. Em 1994 (menos de
dez anos apods o seu nascimento) o BCP atingiu quotas 8,3% em ativos totais, 8,7% em crédito
a clientes e 8,6% em depositos de clientes [Associacdo Portuguesa de Bancos].

Apbs esta fase de consolidacdo organica, o Banco decidiu adquirir um banco
doméstico com o objetivo de aumentar a sua quota de mercado em Portugal. Em Marco de
1995, o BCP adquiriu o controlo do Banco Portugués do Atlantico, na época o maior banco
comercial em Portugal, através de uma OPA conjunta pela totalidade do capital social do
Atlantico lancada com a companhia de Seguros Império.

A operacdo de concentragdo com o Atlantico, levou ao estabelecimento de uma
relacdo de cooperacdo com o Grupo José de Mello, o maior acionista da Império, culminando
na incorporacdo do Banco Mello no BCP em Junho de 2000. Ainda no ano de 2000, em
Marco, o BCP chega a acordo com a CGD para a compra de uma participagdo de controlo do
Banco Pinto & SottoMayor, adquirindo para além das agdes da CGD também as restantes
acdes na posse dos acionistas minoritarios, sendo o Banco SottoMayor incorporado no BCP

em Dezembro de 2000.
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Tabela 3: Indicadores de dimensao até 2000 do Millennium BCP

Indicadores de dimensao 2000 1999 1995
Numero de Sucursais (Portugal) 1.383 915 749
Numero de Colaboradores (Grupo) 16.099 12.598 12.304
Ativo Total (Milhdes Euros) 61.979 39.179 26.957
Capitalizacao bolsista (Milhdes Euros) 11.874 5.510 1.113

Fonte: Relatério e Contas do Millennium BCP. 2000

Tabela 4: Indicadores de negocio até 2000 do Millennium BCP

Indicadores de negdcio 2000 1999 1995
Crédito a Clientes (Milhdes Euros) 41.113 23.736 9.960
Recursos de Clientes (Milhdes Euros) 56.642 32.483 20.625
Lucro liquido (Milhdes Euros) 505 430 101
ROE 27,7% 25,0% 12,3%
Cost-to-Income 54,1% 42,4% 53,1%

Fonte: Relatério e Contas do Millennium BCP. 2000

Apos este periodo de aquisigdes, o BCP altera a sua estratégia, nomeadamente em
relacdo ao ramo segurador, bastante forte no grupo apos todas as aquisicdes de grupos
bancérios com empresas seguradoras associadas. A aposta do Banco, passa por um conceito
de Bancassurance, substituindo desta forma uma rede propria de distribuicdo de seguros. Em
consequéncia, o BCP vendeu a totalidade do capital social da Império Bonanga, da Seguro
Direto e 51% do capital social da Ocidental, Ocidental Vida e Médis.

Durante 2005, o Banco teve uma estratégia forte de enfoque nos ativos core, tendo
alienado um numero significativo de posi¢des fora do seu negdcio estratégico. Estas vendas
geraram mais valias substanciais contribuindo para o refor¢co dos fundos proprios do Banco.
No decurso de 2006 o Banco continua com a estratégia de focaliza¢do no core business.

Na data de 13 de Margo de 2006, o Millennium BCP fez um antincio preliminar de
langamento de Oferta Publica Geral de Aquisicao de agdes representativas do capital social do
Banco BPI. No entanto, esta opera¢do ndo teve o sucesso pretendido. Contudo, em 25 de
Outubro de 2007, o BCP recebe uma proposta de negociagdo para uma eventual fusdo entre os
dois bancos, tendo o Conselho de Administragdo Executivo em 30 de Outubro deliberado

considerar inadequados e inaceitaveis os termos da proposta e de manifestar ao Conselho de
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Administragdo do Banco BPI que o Banco estaria disponivel para encetar negociagdes, que
pudessem levar a uma solu¢do equitativa, onde a instituicdo resultante tivesse plena
autonomia estratégica. Em 25 de Novembro de 2007, estas negocia¢des concluiram-se sem
sucesso.

A OPA do BCP ao BPI foi um marco de mudanga histérica do Banco, tendo-se
iniciado conflitos entre membros da gestdio do Banco e entre acionistas, evidenciando
algumas debilidades da instituicdo ao mercado. Seguiram-se noticias negativas sobre praticas
incorretas de gestdo, queda do titulo BCP, o que aliado a crise financeira que surgiu em 2007,
veio colocar este Banco numa situagdo mais débil. Esta nova conjuntura interna e externa veio
obrigar a instituicdo a reforcar os seus capitais proprios e a desinvestir em ativos ndo core
(operagdo nos EUA, operacdo na Turquia e identificagdo de outras operagdes ndo core como a

Roménia e Grécia).

Tabela 5: Indicadores de dimensao até 2007 do Millennium BCP

Indicadores de dimensao 2007 2006 2005
Numero de Sucursais (Portugal) 885 864 909
Numero de Sucursais (Exterior) 743 614 642
Numero de Colaboradores (Grupo) 21.122 19.325 19.648
Ativo Total (Milhdes Euros) 88.166 79.045 76.850
Capitalizacgdo bolsista (Milhdes euros) 10.545 10.112 8.361

Fonte: Relatorio e Contas Millennium BCP. 2007

Tabela 6: Indicadores de negocio até 2007 do Millennium BC

Indicadores de negdcio 2007 2006 2005
Crédito a Clientes (Milhdes Euros) 65.650 56.670 52.909
Recursos de Clientes (Milhdes Euros) 63.953 57.239 56.363
Lucro liquido (Milhdes Euros) 563,3 787,1 753,5
ROE 13,7% 22,0% 24,1%
Cost-to-Income 62,6% 60,0% 63,3%

Fonte: Relatorio e Contas Millennium BCP. 2007

Os objetivos estratégicos hoje admitidos pelo Banco passam pela a manutengdo da

integridade e consisténcia do Grupo, apostando em operagdes internacionais com ligacdo a
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atividade dos clientes e acionistas, preservar a atratividade do banco enquanto institui¢do
privada, evitando a entrada do Estado com capital na institui¢do, criando condi¢des para o
reembolso do financiamento publico e favorecendo a capitalizagdo do Banco, explorando
sinergias, know how e capacidades das diversas operagdes. O Banco hoje vive um processo de
refundagdo, procurando fortalecer novamente os seus alicerces e as novas bases para o seu

crescimento.

Tabela 7: Indicadores de dimensao até 2011 do Millennium BCP

Indicadores de dimensao 2011 2010 2009 2008
Numero de Sucursais (Portugal) 885 892 911 918
Numero de Sucursais (Exterior) 837 852 898 886
Numero de Colaboradores (Grupo) 21.567 21.370 21.796 22.589
Ativo Total (Milhdes Euros) 93.482 100.001 95.550 94.424
Capitalizagdo bolsista (Milhdes euros) 980 2.732 3.967 3.826

Fonte: Relatorio e Contas Millennium BCP. 2011

Tabela 8: Indicadores de negocio até 2011 do Millennium BCP

Indicadores de negdcio 2011 2010 2009 2008
Crédito a Clientes (Milhdes Euros) 68.046 73.905 74.789 74.295
Recursos de Clientes (Milhoes Euros) 65.530 67.596 66.516 65.325
Lucro liquido (Milhdes Euros) -848.,6 301,6 225,2 201,2
ROE -22,0% 6,1% 4,6% 4,5%
Cost-to-Income 58,4% 56,3% 63,6% 58,6%

Fonte: Relatorio e Contas Millennium BCP. 2011

A capitalizacdo bolsista do Millennium BCP acaba por ser um espelho da evolugdo
historica da institui¢do. Com um periodo de grande crescimento até 1999 onde a cotagdo
atingiu um valor superior a 5 euros, o Banco inicia uma trajetéria de queda na sua cotacdo
bolsista, que a partir de 2003 retomou a sua trajetoria de valorizagdo. O ano de 2007 ¢ um ano
de viragem na valorizacdo bolsita do banco no mercado, uma vez que a OPA falhada sobre o
BPI, as crises internas que se seguiram, acompanhadas por uma crise financeira que se
instalou apds este ano significaram para o banco uma queda muito acentuada no seu valor

bolsita (uma variagdo negativa de cerca de 97%). Quando comparado com a evolu¢do do
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PSI20 (indice bolsista onde estd inserido), o banco verificou uma melhor performance até
2002, sendo que até 2007 teve um crescimento menos acelerado do que o respetivo indice,
mas no entanto teve a partir de 2008 uma performance relativa mais positiva do que o PSI20,

com a percentagem de queda a ser mais reduzida.

Grafico 5: Evolucao da cotacao bolsista do BCP e do PSI 20
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Figura 1 — Evolucao Historica do Banco Millennium BCP
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Fonte: Site externo do Millennium BCP. 2012
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Hoje o Millennium BCP apresenta-se no mercado com a aspira¢do de “ser um banco
de referéncia no servico ao cliente, com base em plataformas de distribui¢do inovadoras e
com mais de dois ter¢os do capital alocado ao retalho e as empresas. Operando em mercados
de elevado potencial, que apresentam crescimentos anuais esperados de volumes de negdcio
superiores a 10%, o banco visa atingir um niveis de eficiéncia superior, traduzindo num
compromisso com um racio de eficiéncia que se situe em niveis de referencia para o sector e
com uma reforgada disciplina na gestdo de capital e custos”. A instituicdo assume
publicamente que os seus valores t€ém na posicdo central as pessoas € como tal os seus 5
valores estdo ligados ao respeito pelas pessoas e instituicdes, o enfoque no cliente, uma
vocacdo de exceléncia, a confianga e a ética e responsabilidade. Através do exercicio da sua
atividade alicercada nestes valores, o Millennium BCP pretende cumprir a sua missdo na
sociedade “criando valor para o cliente através de produtos e servigos bancarios e financeiros
de qualidade superior, observando rigorosos e elevados padrdes de conduta e responsabilidade
corporativa e crescendo com rentabilidade e sustentabilidade, de modo a proporcionar um
retorno atrativo aos acionistas, que fundamente e reforco a autonomia estratégica e a

identidade corporativa”.

1.2.2. A Internacionalizacao do Grupo BCP

Paralelamente a consolidagdo da operagdo em Portugal, o BCP iniciou um forte
processo de expansdo do seu negbécio de retalho em outras geografias. Os objectivos
implicitos a esta estratégia foram o desenvolvimento da sua posi¢cdo em mercados com grande
ligacdo historica e cultural (ex. Angola e Mocambique) e em mercados onde existia uma
racionalidade comercial forte de forma a poder desenvolver operagdes num modelo similar ao
adotado no mercado Portugués (ex. Poldnia e Grécia). Iniciou esta estratégia em 1998 com o
langamento de uma joint venture com um grupo Polaco na Poldnia, iniciando as suas
atividades neste mercado como Millennium, (designag¢do que veio posteriormente a dar nome
a todas as operagdes do Grupo) vindo a tomar o controlo desta institui¢do em 2006.

Em 1999 langou em conjunto com uma seguradora Grega um novo banco na Grécia —
NovaBank — conseguindo em 2005 o seu controlo, fazendo no ano seguinte o rebranding da

marca para Millennium bank.
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Em 2007, e ap0s ter falhado a aquisicao do Banco Publico Romeno Banca Comerciala
Romana em 2005, o BCP langa uma operacdo greenfield na Roménia, continuando a sua
estratégia de aposta em mercados emergentes.

Adicionalmente, e investindo em mercados com ligagdo historica a Portugal, o Banco
fez uma forte aposta no continente Africano, detendo o principal Banco Mogambicano —

Millennium BIM — e uma Banco de menor dimensdo em Angola — Millennium Angola.

Figura 2 — Posicionamento internacional do Millennium BCP
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Fonte: Site externo do Millennium BCP

Nem toda a estratégia internacional foi bem sucedida, sendo que nos ultimos anos o
Grupo BCP implementou uma estratégia de desinvestimento nos ativos internacionais
denominados ndo estratégicos. No ano de 2005, o grupo alienou os seus negocios bancarios e
seguradores em Macau, iniciou o seu processo de venda de 80,1% do capital do Banque BCP
France e do Banque BCP Luxemburgo a um grupo Francés, operacdo que se veio a concluir
em 2006, e j& em 2006 também alienou a totalidade do capital do BCPbank Canada. Em
2010, e ja como consequéncia da crise financeira instalada, o BCP vendeu também 95% do
Banco que detinha na Turquia e a totalidade do capital do Banco que detinha dos EUA.

Assim, o BCP hoje mantem-se presente nos mercados denominados por core, Polonia,
Mogambique e Angola, em mercados ndo core Grécia e Roménia, detendo ainda uma sucursal
bancéria em Macau, escritorios de representacdo espalhados pelo mundo, nomeadamente

onde existem concentragdes de comunidades Portugueses (Suig¢a, Alemanha, Inglaterra,
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Venezuela, Africa do Sul e Brasil), assim como diversos acordos bancérios que visam servir
as comunidades Portugueses como ¢ o exemplo de Franca, Canada, EUA e Australia.

As operagdes internacionais t€ém hoje uma importancia muito elevada para os
resultados e negdcio efetuado pelo Grupo BCP. No final de 2011 as operagdes internacionais
jé contribuiam com 54% dos Colaboradores, 49% das sucursais, 24% do ativo total do Grupo.
Estas operagdes tém contribui¢des muito relevantes para os resultados do grupo, 207,3

Milhdes euros positivos num total de -848,6 Milhdes de Euros do Grupo.

Tabela 9 — Indicadores de dimensao das principais operacoes do
Millennium BCP

Milhées Euros. 2011 Polonia Angola Moc¢am- Grécia Roménia
bique

Colaboradores 6.289 893 2.377 1.212 690
Sucursais 451 61 138 120 66
Ativo 11.404 1.388 1.792 6.364 522
Recursos 9.292 872 1.338 2.983 275
Crédito 9.545 506 1.061 4.865 398
Resultado liquido 113,3 33,3 89,4 -3,5 -17,8
Quota crédito 5,0% 3,4% 35,9% 2,0% 0,8%
Quota Recursos 4,9% 2,6% 33,7% 1,4% 0,6%

Fonte: Relatorio e Contas Millennium BCP. 2011

1.2.3. Distribuicao comercial

O BCP ¢ um banco universal fornecendo todos os servigos financeiros disponiveis no
mercado a todos os segmentos de clientes, no entanto o principal enfoque estratégico do
Banco ¢ a banca de retalho.

A banca comercial do Banco estd organizada em 4 grandes redes comerciais, retalho,
private, empresas e corporate, sendo que dentro de cada rede comercial ainda existem
subsegmentos de clientes com estratégias de Customer Relationship Model, servigo e produto

diferenciado por segmentos.
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Figura 3: Segmentaciao de Clientes do Millennium BCP
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Fonte: Millennium BCP. 2012

A rede de retalho em Portugal serve os clientes particulares, dos segmentos Mass
Market (patriménio inferior a 50 mil euros) e Prestige (patrimonio inferior a 350 mil euros), e
os clientes negocios, dos segmentos Micronegocios (faturagcdo inferior a 500 mil euros) e
Negocios (faturagdo inferior a 2,5 Milhdes de euros), beneficiando de uma rede de
distribuicdo de cerca de 860 pontos fisicos de atendimento ao publico. Em termos
organizacionais a rede retalho estd organizada numa otica geografica contigua, servindo os
clientes numa logica de servigo especializado. Embora a hierarquia das sucursais no retalho
ndo esteja organizada por segmento, quando se desce ao nivel das sucursais, o Banco organiza
a sua distribui¢@o por tipologia de cliente. Assim, atualmente, o Banco tem sucursais de Mass
Market, que sdo sucursais especializadas no servico de clientes Mass de patriménio mais
reduzido (numa légica muito similar ao conceito NovaRede langado pelo Banco), sucursais
Prestige, composta apenas por gestores de cliente com carteiras de clientes Prestige, sucursais
Negocios, totalmente especializadas no servico e atendimento a clientes empresariais do
retalho e apenas em casos em ndo exista massa critica de clientes, o0 Banco opta por modelos
assentes em plataformas mistas de servico ao cliente.

A rede empresas do Banco ¢ uma rede totalmente especializada no servigo a clientes
Empresa com niveis de faturacdo entre 2,5 milhdes de Euros e 50 Milhdes de Euros. A rede
de distribui¢do da rede empresas ¢ muito inferior a rede retalho, contando com cerca de 50
sucursais em todo o pais. Quando subimos no nivel de faturacdo dos clientes, nomeadamente

ao nivel da rede Corporate o Banco ¢ composto por uma dire¢do de coordenagao que ¢ apenas
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responsavel pela gestdo de cerca de 6 sucursais concentradas nas dreas metropolitanas de
Lisboa e Porto.

A rede Private do Millennium BCP tem como objetivo o fornecimento de um servigo
verdadeiramente diferenciador cliente a cliente (tailor made). O Millennium BCP aposta
numa rede de distribui¢do private muito discreta cujo pilar principal ¢ o gestor de cliente,
denominado Private Banker. Para este segmento, o Banco implementou a estratégia de
deslocagdo do Private banker ao encontro do cliente em detrimento de uma rede de
distribuicdo espalhada pelo pais. Em consequéncia, esta rede apenas dispoe de 3 polos em
todo o pais: Lisboa, Porto e recentemente, em 2012, Braga.

O Millennium BCP tem atualmente uma rede de distribuicdo para todos os segmentos
e redes totalmente assente na marca Millennium, ndo existindo implementada uma distingao
das redes com uma marca propria. Até¢ 2004, o Banco, fruto da estratégia que implementou de
fusdes e aquisi¢des, tinha um numero de marcas muito elevado no mercado, o que criava
dificuldades e ineficiéncias inerentes a gestdo de um conjunto de marcas muito alargado (ex.
BCP, Mello, Banco Pinto e Sotto Mayor, Nova Rede, etc...). Em 2004, o Banco implementou
o rebranding da sua marca adotando apenas uma designa¢do uniforme em todo o negdcio,
quer a nivel nacional, quer a nivel das suas operagdes internacionais. Assim, o Grupo BCP
passou a apresentar-se a0 mercado como Millennium, implementando depois submarcas para
identificagdo do pais ou do segmento. Embora sem uma visibilidade externa muito vincada, o
banco distingue os seus segmentos, servigos € comunicacao através de submarcas Prestige,
Negocios, Empresas, Corporate e Private.

Relativamente ao negdcio internacional, o Millennium BCP implementou uma
estratégia de banca de retalho nas suas operacdes. As principais operacdes do Banco fora de
Portugal estdo muito enfocadas no desenvolvimento de banca de retalho (Polénia, Grécia,
Mogambique, Angola e Roménia). Devido a implementacdo desta estratégia, o Banco ja tem
mais de 50% de colaboradores fora de Portugal e uma contribuicdo muito relevante dos

resultados obtidos nas operacdes internacionais para o total de resultados do Grupo.

1.2.4. Marca e Comunicacao

A marca Millennium foi langada em 2004, com o rebranding de todas as sucursais do
Grupo em Portugal, unificando todas as marcas apenas numa marca conhecida pelo publico —

a marca Millennium. A marca aquando do seu langamento veio romper com os standards até
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ai implementados ao nivel do sector Bancério: uma cor diferenciadora, demonstrando
inovacdo, modernidade/juventude, dinamismo e qualidade [Marketest (Basef)]. Numa unica
noite, o BCP fez o rebranding de toda a sua rede comercial, reabrindo e surpreendendo o
mercado com a sua nova cor e designacdo. A op¢do estratégica por implementar uma marca
unica deveu-se fundamentalmente as razdes de aumento de eficiéncia, pois permitiria
racionalizar o investimento em diversas marcas e o back office de apoio a cada marca e
assegurar uma designacdo que pudesse ser implementada em todas as geografias (uma
identidade comum).

Paralelamente a nova marca, o Banco implementa uma assinatura “a vida inspira-nos”
expressando um compromisso com a sociedade e um posicionamento de “alegria de viver” e
de “fazer parte da vida dos clientes”.

Num estudo publicado pela International Brand Finance [global banking 500], a
marca Millennium registou um valor de 357 Milhdes de doélares (272 Milhdes de Euros)
posicionando-se na 248* posi¢cao mundial.

A marca Millennium sofre um importante impacto negativo com a crise interna que
afetou o Banco a partir de 2007. Problemas internos, mas praticas de gestdo, mudancas de
gestores de topo, “guerras” entre acionistas, colocando em causa a seriedade e o
profissionalismo de uma instituicdo que até ai tinha uma historia de sucesso de grande
crescimento e confianca. No entanto, em termos comerciais a marca Millennium continuou
com bons resultados junto do publico em geral permanecendo em 2° lugar nos indices de “top
of mind” e “recordagdo espontanea” e 1° banco na “recordagdo espontanea” de campanhas

publicitarias.

1.3. O Banco Espirito Santo

1.3.1. Historia e crescimento da Instituicio em Portugal

O Bando Espirito Santo (BES) tem uma histéria que remonta ao século XIX com 143
anos de existéncia. A Instituicdo nasceu em 1869 com a criagdo da Caza de Cambio,
especializada na transagdo nacional e internacional de instrumentos financeiros, sendo o
conceito alargado em Lisboa em meados da década de 80, com a abertura de sucessivas casas
bancérias. Em 8 de Abril de 1920, acontece um dos principais marcos na histéria do Banco

Espirito Santo, a abertura da sucursal de Torres Vedras, um dia antes da transformagdo da
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casa Bancaria Espirito Santo Silva & Ca em Banco Espirito Santo SA, seguindo-se uma fase
de abertura de sucursais em vdrias zonas do pais. Em 1926, o BES posiciona-se no Grupo das
5 principais institui¢des privadas em Portugal.

A partir de 1932, com o novo modelo de gestdo implementado, o BES inicia uma fase
de consolidagdo e expansdo da Institui¢do, assumindo em 1936 a lideranga na banca privada
em Portugal, na altura com um total de 18 agéncias. Em 1937, e por via da fusdo com o
Banco Comercial de Lisboa, nasce o nome Banco Espirito Santo e Comercial de Lisboa
(BESCL).

As décadas 50 e 60 foram décadas de grande crescimento para a institui¢do,
acompanhando e promovendo o crescimento do pais, nomeadamente o desenvolvimento
internacional da economia Portuguesa. Em 1960, o Banco j& contava com 47 sucursais, € 6
anos depois quase que duplicava a rede com 82 sucursais, adquirindo neste mesmo ano a casa
bancaria Blandy Brothers a operar no Funchal.

Apos a revolugdo de Abril 1974, da-se uma alteracao profunda a forma de gestdo do
Banco no mercado. No seguimento da politica de nacionalizagdes em Portugal, a familia
Espirito Santo foi obrigada a refazer os seus interesses financeiros no exterior, em paises
como o Brasil, Suica, Franga e Estados Unidos da América, culminando com a criacdo do
Grupo Espirito Santo (GES), voltando a Portugal em meados dos anos 80 para fundar o BIC
(Banco Internacional de Crédito) em parceria com o Crédit Agricole e com a ESSI.

Em 1991, o Grupo Espirito Santo recupera o controlo do BESCL durante o processo
de reprivatizacdo. O Banco consolida a sua presenca em Portugal, com o refor¢o da sua quota
de mercado no segmento de retalho e no segmento de empresas, chegando aos Acores, em
2002, com o Banco Espirito Santo dos Agores que inicia a sua atividade nesta geografia,
sendo detido maioritariamente pelo Banco Espirito Santo e pela Caixa Econdmica da

Misericordia de Ponta Delgada.

Tabela 10: Indicadores de dimensao até 2000 do BES

Indicadores de dimensao 2000 1999 1998 1997
Numero de Sucursais (Portugal) 629 608 574 540
Numero de Colaboradores (Grupo) nd nd nd nd
Ativo Total (Milhdes Euros) 42.657 37.445 32.120 26.768
Capitalizagdo bolsista (Milhdes euros) 3.580 3.278 3.106 2.389

Fonte: Relatorio e Contas BES. 2000
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Tabela 11: Indicadores de negocio até 2000 do BES

Indicadores de negdcio 2000 1999 1998 1997
Crédito a Clientes (Milhdes Euros) 21.789 16.987 14.051 9.861
Recursos de Clientes (Milhdes Euros) 30.059 25.949 21.673 18.131
Lucro liquido (Milhdes Euros) 228.,0 205,5 168,4 150,2
ROE 21,94% 21,14% 20,25%  22,75%
Cost-to-Income 51,0% 53,1% 55,1% 56,2%

Fonte: Relatorio e Contas BES. 2000

Em 2006 o Banco refunda a sua identidade, langando uma nova imagem e uma nova
linha publicitiria e de comunicagdo, tentando mostrar ao publico a sua capacidade de
rejuvenescimento, vitalidade e modernidade. Atualmente o BES tem como prioridades a
captagdo de clientes particulares e empresas, o reforco do share of wallet (principalmente na
vertente de poupanca) através da diversificacdo e inovacdo na oferta de produtos e servicos
assente em iniciativas de cross-selling e cross-segment. Outra grande aposta do BES em
Portugal ¢ o apoio a internacionalizacdo da economia com o apoio a empresas Portuguesas
para a sua expansdo nos mercados internacionais, com parcerias com entidades locais,
missdes comerciais com empresarios em paises relevantes, a aplicacao de know how existente
no trade finance e a implementagdo de equipas especializadas para apoiar estes produtos para
empresas. No que diz respeito a sua atividade internacional, o BES tem continuado a apostar
nas regides e nos paises com afinidades culturais e com crescente aproximagdo econémica a

Portugal (Espanha, Brasil e Africa).

Tabela 12: Indicadores de dimensao até 2007 do BES

Indicadores de dimensao 2007 2006 2005
Numero de Sucursais (Portugal) 700 623 600
Numero de Sucursais (Exterior) 57 46 39
Numero de Colaboradores (Grupo) 9.481 8.804 8.524
Ativo Total (Milhdes Euros) 93.819 84.628 71.687
Capitalizacdo bolsista 7.500 6.810 4.080

Fonte: Relatorio e Contas BES. 2007
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Tabela 13: Indicadores de Negdcio até 2009 do BES

Indicadores de negdcio 2007 2006 2005
Crédito a Clientes (Milhdes Euros) 43.161 35.752 31.662
Recursos de Clientes (Milhoes Euros) 54.305 49.634 43.558
Lucro liquido (Milhdes Euros) 607.1 420.7 280.5
ROE 16,6% 14,7% 13,5%
Cost-to-Income 47.5% 52,3% 56,0%

Fonte: Relatorio e Contas BES. 2007

Atualmente, o Banco Espirito Santo tem uma posi¢cdo reforcada no mercado tendo
ultrapassado o BCP na capitalizacdo bolsista e aproximado os seus volumes de negocio,
estando a lutar pela lideranca na Banca Privada em Portugal. O BES assume como sendo o
seu principal objetivo a criagdo de valor para os Clientes, Colaboradores e Acionistas.
Assume como sua missdo o alinhamento de uma estratégia de refor¢o constante e sustentado
da sua posi¢dao competitiva no mercado com um total respeito pelos interesses e bem-estar dos
seus clientes e colaboradores. O BES entende que ¢ seu dever permanente contribuir de forma
cada vez mais aprofundada e proactiva para o desenvolvimento social, cultural e ambiental do
pais. Os principios do Grupo BES estdo ligados ao valor (criacdo de valor com base numa
governacao responsavel, de modo a merecer a confianga e a lealdade dos acionistas, clientes,
colaboradores e fornecedores), ao saber (desenvolvimento da sua atividade encorajada na
transmissdo e acumulagdo de conhecimento ao longo de mais de um século de histéria), ao
rigor (definicdo de politicas exigentes na gestdo dos varios riscos inerentes a atividade
bancéria) e na transparéncia (na informac¢do com os stakeholders e na defini¢do dos seus

objetivos estratégicos).

Tabela 14: Indicadores de dimensao até 2011 do BES

Indicadores de dimensao 2011 2010 2009 2008
Numero de Sucursais (Portugal) 701 731 734 743
Numero de Sucursais (Exterior) 100 97 65 60
Numero de Colaboradores (Grupo) 9.863 9.858 8.902 8.943
Ativo Total (Milhdes Euros) 98.589 104912 105915 97.882
Capitalizacgdo bolsista (Milhdes Euros) 1.973 3.360 5.332 3.345

Fonte: Relatorio e Contas BES. 2011, 2010, 2009 € 2008
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Tabela 15: Indicadores de negocio até 2011 do BES

Indicadores de negdcio 2011 2010 2009 2008
Crédito a Clientes (Milhdes Euros) 51.221 52.606 50.531 48.198
Recursos de Clientes (Milhdes Euros) 54.383 55.988 60.595 55.698
Lucro liquido (Milhdes Euros) -108,8 556,9 571,7 419,2
ROE -0,1% 9,4% 11,0% 10,2%
Cost-to-Income 57,9% 46,7% 41,1% 52,2%

Fonte: Relatorio e Contas BES. 2011

O BES verificou um periodo de grande crescimento do seu valor bolsista entre 1999 e
2007, ano em que se iniciou a crise financeira mundial (crescimento de 32%). Neste periodo a
performance do BES foi melhor do que a evolugdo do respetivo indice nos anos de 1999 a
2001 e nos anos de 2005 a 2007. Nos restantes periodos e principalmente no periodo de 2007
a 2012, a performance do titulo BES foi mais negativa do que a evolucdo do respeito indice

onde esta inserido.

Grafico 6: Evolucao da cotacao bolsista do BES e do PSI 20

PSI20

12 504 13,62 15 r 14 000
- 12 000
8464 - see - 10 000
- 8 000
- 6000
5825 6,69 2,88 - 4000
135 055 L 2000
2— 0
1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012

908 1021 1044

11,37 10,92 5494 5419

Fonte: Site “a bolsa”

1.3.2. A Internacionalizacao do BES

Durante a década de 90, a atividade do BES expandiu-se geograficamente, sendo que
em 1992, o BES adquiriu o Banco Industrial del Mediterraneo, que posteriormente alterou a
sua designacdo para Banco Espirito Santo (Espanha), e alargou as suas operagdes no mercado

espanhol, onde reforca a sua posi¢do em 2000 com a aquisi¢do da Benito y Monjardin e da
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GES Capital. Em 1995 o BES inaugura em Macau o Banco Espirito Santo do Oriente e em
1998, a Societé Bancaire de Paris (mais tarde Banque Espirito Santo et de la Vénetie).

Os anos de 2000 e 2001 marcam uma mudancga na estratégia do Banco reforcando a
importancia do portfolio internacional para o Grupo. Em 2000 o BES estabeleceu uma
importante parceria com o Grupo Bradesco, levando a aquisi¢do pelo BES de 3,25% do
capital do Bradesco e a aquisi¢do pelo Bradesco de 3% do capital do BES. Os investimentos
no continente Americano chegaram aos EUA, onde o BES adquiriu o capital do Espirito
Santo Bank, um Banco de Private Banking dirigido a clientes da América Latina. Em 2001, e
para completar o chamado “triangulo estratégico”, foi constituido o BES Angola, um banco
de direito Angolano, que iniciou a sua atividade em 24 e Janeiro de 2002. Em 2003, o BES
vendeu 20% do capital do BES Angola ao grupo Angolano GeniGroup.

Os anos que se seguiram a 2005 foram anos de consolida¢ao do Grupo. Em 2005, o
BIC ¢ integrado no BES e em 2006 o BES consolida a sua expansdo internacional através da
incorporacdo do BES (Espanha), passando a sucursal, bem como com a abertura de uma
sucursal em Cabo Verde. No triénio de 2009 a 2011, a expansdo internacional foi uma
prioridade estratégica do Grupo e o BES reforca a sua presenca em Africa com a aquisi¢do de
uma participagdo de 40% do Aman Bank (Libia) e de uma participagdo direta de 25,1% no
Moza Banco (Mogambique). Adicionalmente o BES estabelece uma parceria com uma
empresa de leasing na Argélia e transforma o balcdo de Cabo Verde na sucursal BES Cabo
Verde (BESCV).

O BES, em termos de estratégia internacional, tem uma posi¢do nos segmentos de
maior valor acrescentado, nomeadamente ao nivel da Banca de investimento e Banca de
empresas. Esta estratégia ¢ evidenciada quando se analisa a dimensdo de balanco decorrente
da parte internacional do negocio: 23% dos Colaboradores, 26% do ativo total, 21% do total
de crédito, 22% dos recursos, 12% das sucursais mas com uma contribui¢do muito relevante
para os resultados do grupo (160,8 Milhdes euros num total de -108,8 Milhdes de Euros do
Grupo).
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Tabela 16 — Indicadores de dimensao das principais operacoes do BES

Milhoes Euros. 2011 Espanha Reino América do Africa
Unido sul

Colaboradores 567 210 197 1047
Sucursais 25 1 2+Bradesco 45

Ativo 5.300 3.575 2.600 6.900

Recursos nd nd nd 2.200

Crédito 3.500 637 3.900

Resultado liquido 9,9 18,6 20,4 242

Fonte: Relatorio e Contas BES. 2011

Para além das operacgdes bancérias que o BES tem no exterior, o Grupo também tem
uma estrutura de escritorios de representacdo espalhados pelo mundo, nomeadamente nos
locais onde existe maior concentragdo de Portugueses ou em locais de interesse maioritario
para empresas Portuguesas. Neste sentido, o BES estd também presente através desta figura
juridica em Paises Europeus como a Franga, Suica, Alemanha e Itdlia e em outros continentes
através de uma presenga no Canadd, EUA, Africa do Sul, México, Brasil e China.
Adicionalmente o BES tem também uma forte presenca através de sucursais bancarias na

Venezuela e Luxemburgo.

1.3.3. Distribuicao comercial

O Grupo BES ¢ a segunda maior rede de distribuicao Privada bancaria em Portugal,
servindo todos os segmentos de clientes particulares, empresas e institucionais, abordando
estes segmentos de forma diferenciada. A sua rede de distribuicdo ¢ hoje consequéncia da
estratégia de crescimento organico implementada, alavancada na for¢a da marca BES.

A especializagdo da abordagem comercial em torno das necessidades financeiras dos
clientes motivou ao longo dos ultimos anos a criacdo de apostas de valor distintas e de
equipas dedicadas e especializadas para fornecer servicos aos segmentos de retalho, private

banking e banca de empresas.
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Figura 4: Segmentaciao de Clientes do BES
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Fonte: Site externo do BES

A data de 31 de Dezembro, o BES tinha uma rede de distribuicdo de 701 balcdes de
retalho, 22 centros de private banking e 24 centros de empresas. Como negocio
complementar, o Grupo BES conta ainda com parcerias em curso com cerca de 2.000 agentes
de seguros ao abrigo do programa assurfinance (uma parceria com a companhia de seguros
Tranquilidade) e cerca de 2.700 promotores externos.

A rede de retalho serve a atividade desenvolvida com clientes de negdcio (faturagdo
inferior a 2,5 Milhdes de euros) e clientes particulares como o segmento affluent (patriménio
superior a 50 mil euros) e Mass Market (patrimonio inferior a 50 mil euros). O Banco tem
uma abordagem especializada, sendo distinta face a apresentada pela restante concorréncia.
Em termos estratégicos, o BES opta uma estratégia multi-servico no mesmo local fisico
apresentando nas sucursais de retalho um servigo de gestdo personalizada através do
“implante” de gestores do segmento BES 360°. Assim, contrariamente a estratégia do BCP,
que apresenta um espaco totalmente dedicada aos segmentos de maior valor, o BES, prefere
ter maior capilaridade do servico apresentando-o disponivel em mais postos fisicos. Em
termos de estrutura de gestdo da rede de retalho, o BES apresenta uma estrutura de gestao
matricial ao nivel das dire¢des comerciais, pois o Gestor BES 360°, para além de reportar ao
respetivo responsavel de sucursal onde esta inserido e ao respetivo Diretor Comercial, reporta
ainda a um Diretor comercial totalmente especializado na gestdo do segmento affluent do

BES.
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A rede Empresas e Institucionais do BES ¢ uma rede que abarca a atividade com as
grandes e médias empresas e o negdcio com clientes institucionais ¢ municipios. O Grupo
BES detém uma importante presenga neste segmento, fruto do seu tradicional papel no
financiamento a este sector. Esta rede serve um conjunto de clientes com faturacido superior
2,5 Milhoes de euros no caso das médias empresas e superior a 50 milhdes de euros no que
diz respeito a clientes Corporate.

Para servir os clientes particulares de maior patrimonio, o BES tem o servigo Private
Banking que ¢ servido por 22 centros private em Portugal. Estes centros Private Banking
acompanham os clientes de elevado patrimonio através de especialistas que avaliam de forma
global as necessidades dos clientes, onde se inclui a prestacdo de servigcos de banca de
investimento a medida e assessoria financeira.

Relativamente a estratégia internacional, o BES tem implementado um modelo de
negocio mais ligado a segmentos de alto valor, onde se inclui a Banca de Investimento. O
BES apenas implementou uma estratégia de retalho em Angola, Mogambique, sendo que as
restantes operacdes estdo mais vocacionadas para a Banca de Empresas e Banca de

Investimento.

1.3.4. Marca e Comunicacao

O Banco Espirito Santo lidera o top 10 do “brands Portugal 2011 (interbrand), sendo
a marca mais valiosa em Portugal entre as empresas que compdem o PSI20 (951 Milhdes de
Euros de valor estimado). O BES associa a sua marca uma imagem de solidez, antiguidade,
familia e confianca, construida ao longo de muitos anos de existéncia.

Como forma de fortalecer a sua marca junto do publico, o BES faz uma aposta muito
grande na conjugacdo da sua marca com iniciativas de responsabilidade social (ex. BES Art,
BES Biodiversidade, BES Futuro Sustentavel, etc...), integrando também os principais indices
mundiais relacionados com o tema (ex. Dow Jones Sustainability Indexes e FTSE4Good).

O BES em 2006 alterou a sua imagem radicalmente face a anterior, passando de uma
cor verde-escuro para um verde mais forte, ficando com uma imagem mais jovem e
enquadrada nas alteracdes que se vinham a verificar no mercado bancario. Ao tornar a
imagem mais clara, mais transparente, menos pesada e mais moderna, o BES pretendeu passar

3

uma imagem de um Banco virado para o futuro e modernidade — mensagem de “verde

futuro”.
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Nos ultimos anos, o BES fez uma forte aposta na promog¢ao da sua marca junto do
publico em geral associando a sua imagem a causas (ex. sele¢cdo nacional) e a pessoas de
referencia para o pais (ex. Cristino Ronaldo), fazendo uma ligagao entre a sua comunicagao e

uma imagem de “Portugalidade”.
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2 Nota Pedagogica

2.1. Publico-Alvo

O caso apresentado dirige-se aos alunos da area de gestdo, nomeadamente areas
especializadas em estratégia e em gestdo de instituicdes financeiras (bancos).

Este caso poderd ser lecionado nos seguintes niveis de escolaridade: Licenciatura,
Mestrado e Pés-graduagdes.

O caso adequa-se para ser leccionado na licenciatura de gestdo, no entanto carece de
alguns conhecimentos mais avan¢ados na area e portanto sugere-se que seja apresentado no 3°
ano, podendo ser um caso adequado para a disciplina de Estratégia Empresarial.

Para alunos do mestrado ou ensino pds graduado sugere-se que o caso pedagdgico seja
apresentado em cursos/disciplinas relacionadas com estratégia (industrial ou de servigos),
gestao geral e relacionadas com a 4area financeira ou da banca. Com este caso pedagogico, os
alunos poderdo adquirir conhecimentos gerais sobre o sistema bancario em Portugal e avaliar

estratégias diferenciadas de crescimento de uma empresa no mercado.

2.2. Objetivos Pedagogicos

O caso apresentado descreve o crescimento verificado nos dois maiores bancos
privados em Portugal atualmente, o Millennium BCP e o Banco Espirito Santo. Os dois
bancos optaram por estratégias de crescimento diferenciadas e como tal obtiveram um
resultado diferente na sua historia. O objetivo deste caso ¢ analisar as duas formas de
crescimento que tiveram por base na evolugao dos bancos apresentados e analisar os impactos
das opgoes estratégicas de cada banco na posicao que hoje detém. Pretende-se ainda debater
neste caso as vantagens e desvantagens das duas estratégias, em que conjunturas/situagdes sao
preferiveis e ainda os resultados de cada estratégia em cendrios adversos, nomeadamente em
alturas de crise profunda como o sistema financeiro mundial atravessa neste momento.

A resolugdo deste caso permitird aos alunos o desenvolvimento de competéncias e
conceitos relacionados com:

- Entender o mercado bancario em Portugal atualmente e a sua evolugdo

recente;
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- Aprender as estratégias de crescimento organizacional que podem ser
aplicadas de forma genérica pelas empresas e quais 0s seus impactos e riscos
esperados;

- Perceber a importancia das tomadas de decisdo estratégicas numa empresa e
relacionar essas escolhas com a propria sustentabilidade da empresa no
mercado;

- Perceber de que forma as estratégias estdo relacionadas e sobretudo
dependentes do contexto onde a empresa de insere (econdmico, social,

politico e concorrencial).

2.3. Revisao da literatura

No capitulo da revisao de literatura sdo apresentados os principais conceitos para
melhor entender o caso apresentado, nomeadamente os conceitos relacionados com as
estratégias de crescimento empresariais, detalhando também a internacionalizacdo de

empresas como uma fonte importante para um crescimento sustentado.

2.3.1. Estratégia

Para melhor entender as escolhas que os dois bancos apresentados, BCP e BES,
fizeram ao longo da sua existéncia e que marcam a sua dimensdo e posicionamento atual,
devemos entender o que ¢ a estratégia e qual a sua aplica¢do na dimensdo empresarial.

A estratégia comegou inicialmente por ser um termo muito ligado a pratica miliar, no
entanto hoje ¢ aplicado a uma multiplicidade de situacdes, afirmando-se que a estratégia “¢
um conceito multidimensional e situacional ¢ isso dificulta a existéncia de uma definicao de
consenso” [Hambrick (1983)].

A estratégia estd hoje totalmente ligada a vida empresarial, como um meio de
sobrevivéncia concorrencial. Existem varias definicdes de estratégia, no entanto existe um
fator que ¢ comum a todas a elas, a inseparabilidade entre a organizagdo e o meio envolvente,
uma vez que este podera representar uma oportunidade mas também condicionalismos a

atividade das organizagdes.

Caso Pedagogico 30



Estratégias de crescimento na Banca: os casos do BCP e do BES

Na literatura podemos encontrar varias definicdes de estratégia ao longo dos anos,
podendo encontrar-se uma evolugdo do conceito nas diferentes versdes. Chandler (1962)
define a estratégia como “a determinagdo dos objetivos bdsicos de longo prazo de uma
empresa e a adocao das acdes adequadas e afetacdo de recursos para atingir esses objetivos”,
por sua vez, Steiner e Miner (1977) definiram estratégia como “o forjar de missdes da
empresa, estabelecimento a luz das forcas internas e externas, formulagdo de politicas
especificas e estratégias para atingir objetivos e assegurar a adequada implementagdo de
forma a que os fins e objetivos sejam atingidos”, e mais recentemente, Porter (1980) definiu
estratégia competitiva como “acdes ofensivas ou defensivas para criar uma posi¢do
defensavel numa industria, para enfrentar com sucesso as for¢as competitivas e assim obter
um retorno maior sobre o investimento” ou Mintzberg (1987) que define estratégia como
“uma for¢a mediadora entre a organizagdo ¢ o seu meio envolvente: um padrao no processo
de tomada de decisdes organizacionais para fazer face ao meio envolvente”.
Independentemente das definigdes e entendimentos, a estratégia ¢ um conceito que pode ser
aplicado a varias ciéncias e areas de interesse como a militar, ja antes referida, biologia,
economia, gestdo, entre outras.

A estratégia torna-se um factor essencial para o desenvolvimento e permanéncia de uma
organiza¢cdo no mercado, conseguindo preservar as suas diferencas € o seu posicionamento
face aos concorrentes de uma forma sustentavel. O desenvolvimento de uma estratégia para
uma organizac¢ao nao € um processo standard e raramente copiavel de outra organizagdo, pois
a sua defini¢do implica uma conjugacdo de uma série de factores, como os factores externos
(meio envolvente da empresa — ex. concorréncia) e os factores internos, como por exemplo as
capacidades dos recursos humanos da empresa, as capacidades organizacionais, tecnologicas
e cientificas, entre outras.

A definicdo de uma estratégia para uma organizacdo implica uma andlise em diversas
vertentes:

1)  “onde estamos?”’, que permite a empresa perceber o cenario onde se encontra e
estruturar o seu posicionamento quer relativamente as forcas externas, quer
relativamente as capacidade internas. Esta fase do processo permite a empresa
conhecer as condi¢cdes onde opera e assim tomar decisdes mais informadas
adaptadas a realidade onde se encontra. A empresa devera fazer uma analise do
meio envolvente englobando os factores de natureza politica, legal e fiscal,

econémica e demografica, social e cultural, tecnologica, ecoldgica, entre outras
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[Carvalho & Filipe (2008)]. Para tal, sugerem-se vdrias teorias para apoiar a
organiza¢do nesta fase inicial para perceber o enquadramento onde se encontra
como a andlise das 5 forcas de Porter (1980), onde se analisa a competitividade da
industria com base no poder de negociacdo dos compradores, poder negocial dos
fornecedores, ameaca de produtos/servicos substitutos, ameaca de entrada de novos
concorrentes e rivalidade na industria, o modelo da industria de Brandenburger e
Nalebuff (1996), que embora seja uma aproximacdo ao modelo de 5 forcas de
Porter, d4 também importancia a cooperagcdo para além da concorréncia, ou a
analise PEST onde sdo analisados os aspetos politicos, econdmicos, sociais e
tecnologicos. Para além da andlise ao envolvimento externo, também a andlise ao
envolvimento interno devera ser feito nesta fase, percebendo quais as competéncias
distintivas da organizagdo face a concorréncia. Ao nivel interno poderdo ser
aplicadas teorias de Mintzberg (1987) tendo em conta a estrutura organizacional da
empresa, as competéncias e os recursos internos, bem como o modelo dos 7 P’s
[Booms & Bitner, (1981) que pressupde a analise do produto, preco, comunicagao,
distribuicdo, processos, o lugar (place) e as pessoas. As duas vertentes (externa e
interna) devem também ser analisadas em conjunto permitindo conjugar os factores
externos com os factores internos da empresa. Para tal podem ser aplicadas a
andlise SWOT que combina uma analise dos pontos fortes e fracos, ameacas e
oportunidades, ou a matriz BCG que permite uma avaliagdo dos negocios da
empresa (produtos ou localizagdes) tendo em conta a quota de mercado e a taxa de
crescimento de mercado.

2)  “Para onde queremos ir?”, que implica uma defini¢do de um caminho para chegar a
um determinado objetivo, evitando tudo o que desvia a organizagdo desse mesmo
caminho. A resposta a esta pergunta permite a empresa alinhar todos os
comportamentos (externos —ex. clientes ou interno- ex. colaboradores), em torno de
um objetivo e caminho comum. Carvalho & Filipe (2006) sugerem as seguintes
defini¢des de visdo, missdo, objectivos e valores:

* Visdo: poderd entende-se como sendo uma utopia da empresa, do que
pretende ser no futuro, sendo um elemento motivador e mobilizador de
todos;

*  Missdo: define o negocio da empresa e o desafio que apresenta diariamente

a todos;
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* Objetivos: sdo os fins da empresa e o que a empresa se propoe atingir de
forma global, devendo ser o mais quantificados possivel (sugere-se a
aplicagdo da metodologia smart — specific, measurable, achievable,
rewarding/results oriented, time-bound);

* Valores da empresa: devem ser a base para todas as vertentes anteriores,
sendo o conjunto de sentimentos que estruturam, ou pretendem estruturar, a

cultura e as praticas no interior de uma organizagao.

Estando definidas as principais linhas de orientagdo da organizac¢do, a empresa inicia a
implementagdo da sua estratégia escolhendo o melhor caminho para cada negécio e para toda
a organizacdo, como a estratégia de baixo custo e/ou diferenciacdo de Kim & Mauborgne
(2004) que podera seguir um caminho de Red Ocean (competicdo dado o mercado atual) ou
Blue Ocean (encontrando novo espago no mercado), a estratégia da vantagem competitiva de
Porter (1980), que poderd implementar a sua estratégia pelo custo (reducdo de custos),
diferenciagdo (melhorando a relagdo qualidade preco e assim ganhar valor do produto ou
servigo apresentado), focalizagdo (através de apostas em determinados nichos de mercado
com alta rentabilidade), ou a estratégia da velocidade de Wheelen & Hunger (2006), que
estabelecem 3 estratégias diferentes que as empresas podem implementar, sendo o
crescimento (através da concentragdo ou diversificagdo da carteira de negdcios), a
estabilidade (com a manutencdo dos termos do negocio estaveis no mercado) ou a estratégia
defensiva (ligada a uma mudancga substancial do negécio culminando com a sua faléncia ou
venda).

A implementacdo da estratégia definida acaba por ser o principal Key driver de sucesso de
uma organizagdo. A capacidade de implementagdo da estratégia definida, do envolvimento de
todos os stakeholders nessa mesma estratégia, o acompanhamento dos resultados, a
implementagdo de agdes corretivas atempadas sdo tudo factores que a empresa deve ter como
foco durante a sua atuacdo. As estratégias mal sucedidas sdo normalmente consequéncia de
uma incorreta implementacdo por parte dos orgdos de gestdo. Mais importante do que
desenhar uma estratégia para uma organizagdo ¢ a capacidade da organizagdo implementar
essa estratégia e ter a capacidade de mudar quando tal ¢ exigido pelo mercado ou pelos

objetivos da organizagao.
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2.3.2. Estratégias de crescimento empresariais

As empresas que operam num mercado competitivo necessitam hoje de ter uma
flexibilidade e uma capacidade de crescimento sustentdvel que lhes permita manterem-se
ativas e competitivas face aos seus pares. As dindmicas dos mercados desenvolvidos impdem
as empresas uma dindmica de crescimento ¢ de mudanca que caso ndo seja acompanhada
pelas mesmas as faz desaparecer (mercado pelo controlo das empresas). Adicionalmente, a
propria gestdo das empresas tende a favorecer um crescimento da organizagdo, uma vez que a
dimensdo e a complexidade da organizagdo atribui maior poder a gestdo, dado o maior
afastamento entre esta e os acionistas e os restantes stakeholders.

Para prosseguir o objetivo de crescimento de uma organizacdo, a gestdo poderd optar
por implementar um conjunto de estratégias diferenciadas, que poderdo passar por um
crescimento interno ou externo a propria organizacdo, sendo que a estratégia a optar ndo ¢é
unica para cada sector, empresa ou segmentos de negocios, podendo ambas ser aplicadas em
condi¢des similares e produzir efeitos muito diferenciados [Bento (1998); Ferreira (2002)].
Uma empresa pode optar por uma estratégia de crescimento que poderd seguir por duas diregdes:
através de aquisicdes e fusdes com outras empresas (crescimento externo) ou aumentando os seus
préprios ativos através do reinvestimento dos seus proprios cash flows no negdcio existente
(crescimento organico ou interno). Estas duas tipologias de estratégias sdo também regularmente

usadas em simultaneo.

2.3.2.1 Crescimento organico ou interno

O crescimento organico ¢ o meio mais usual de crescimento das organizacdes, pela
utilizagdo dos meios gerados internamente para reinvestimento produtivo. E uma estratégia
que aproveita as potencialidades da empresa (tecnologicas, organizativas, produtivas,
capacidade de inovagdo e recursos financeiros disponiveis) para desenvolver estratégias e
investimentos que permitam um crescimento da empresa e uma posi¢do de mercado de maior
relevancia.

A implementa¢do de uma estratégia de crescimento interna, normalmente implica um
maior controlo da empresa e da gestdo e encoraja a um maior empreendedorismo interno, uma
vez que obriga a uma aposta constante na exploragdo de novos produtos e servigos, no

conhecimento, em competéncias internas e na implementacdo de rotinas de melhoria

Caso Pedagdgico 34



Estratégias de crescimento na Banca: os casos do BCP e do BES

constantes dos seus processos internos [Levitt & March (1988); March (1991)]. Este tipo de
estratégia de crescimento normalmente atribui maior conhecimento aos acionistas sobre os
ativos da empresa e na generalidade implica investimentos mais planeados e com resultados
estimados de forma mais proxima a realidade.

A aposta numa estratégia de crescimento interno tem vantagens que importa referir
como a exigéncia de menos capital ou como um maior controlo da empresa, pois incentiva a
um maior empreendedorismo interno € uma maior prote¢do da cultura interna. No entanto esta
estratégia apresenta alguns riscos e limitagdes que deverdo ser tidos em conta, pois as
empresas que optam por esta forma de crescimento tendem a focar-se nos processos e técnicas
que permitiram um maior crescimento e desenvolvimento inicial, reduzindo assim as
capacidades internas para o desenvolvimento de novas linhas de negécio. E também uma
estratégia que implica normalmente um crescimento mais lento uma vez que necessita de um
Investimento maior nos recursos internos [Bento (1998)].

O crescimento interno € o meio preferencial de crescimento para uma organizacio que
pretende um crescimento linear e mais controlado, uma vez que permite um maior controlo da
evolucao da dimensdo da empresa causando menos impacto ao nivel organizacional e cultural

da empresa.

2.3.2.2 Crescimento externo

As principais motivagdes para seguir uma estratégia de crescimento externo da
organizagdo estdo relacionadas com a criacdo de sinergias e economias de escala [Peteraf
(1993)], uma vez que as sinergias sdo um meio para que os resultados das unidades quando
combinadas sejam superiores aos resultados obtidos pelas unidades individualmente
[Gaughan (2002)], um melhor e maior controlo da empresas fakeovered, uma vez que os
novos corpos de gestdo tém maior facilidade para abandonar estratégias de mercado ou
habitos internos incorretos [Jensen (1988)] e a criagcdo de poder de mercado que corresponde a
uma maior possibilidade de atuacdo no mercado menos dependente dos clientes e
concorrentes [Carlton & Perlof (1990)].

A estratégia de crescimento externo pode ser implementada de diversas formas,
nomeadamente fusdes, acordos entre empresas, aquisicdo de participacdes ou aquisi¢do de

ativos, de empresas ou constituicdo de novas empresas ou sociedades comuns e ¢ uma forma
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de revitalizacdo das empresas, criando condi¢des para antecipar e reagir adequadamente as
altera¢des de mercado.

A estratégia de crescimento externo apresenta como principais vantagens a
possibilidade de aceder a recursos e ativos ja em fase de exploracdo, com possibilidade de
rentabilizacdo mais rapida, o aumento quase imediato de quotas de mercado e da base de
Clientes, o acesso a novos recursos (humanos e tecnoldgicos) e o aumento do poder de
mercado quer pela aquisicao de concorrentes quer através da aquisicdo de empresas a jusante
ou a montante. No entanto este tipo de crescimento pode trazer alguns inconvenientes que
podem ter um efeito contrario ao desejado, como o aparecimento de conflitos sociais entre
colaboradores das organizagdes envolvidas, elevados custos de integragdo de novas estruturas
(informaticas, tecnologicas, marcas, etc...), erros de avaliacdo que podem implicar perdas
avultadas de forma imediata e potencial perda de clientes superior ao estimado (ex. na banca
os clientes bancarios normalmente tentam dividir o seu patrimonio por mais de uma
instituicdo financeira). Adicionalmente esta forma de crescimento carece de um maior
controlo por parte dos acionistas da empresa, uma vez que estd sujeita a um maior risco de
investimento para proveito proprio, pois um conglomerado de negdcios maior cria uma maior
protecdo dos cargos exercidos pelos 6rgaos de gestdo — problema de agéncia [Amihud & Lev
(1981), Shleifer & Vishny (1989), Jensen (1986)].

Uma estratégia de crescimento externo podera ser implementada através de diversos
mecanismos como as fusdes, aquisicdes de empresas ou agrupamentos contratuais de
empresas.

As Fusdes e Aquisi¢oes (M&A) sdo dois mecanismos que permitem juntar capital de
duas ou mais organizacOes para prosseguirem objetivos em conjunto, sendo que existe uma
distincdo que devera ser feita entre estes dois conceitos. As fusdes, de acordo com o cédigo
das sociedades comerciais, consiste na combinagdo de duas ou mais empresas numa sO
empresa que ird funcionar apds a operagdo, implicando necessariamente que pelo menos uma
das organizacdes deixa de existir [Ferreira (2000)]. As fusdes e aquisicoes podem ser
distinguidas consoante o tipo de entidades envolvidas ou consoante o tipo de entidade que €
criada com a operagdo. No que diz respeito ao tipo de entidades envolvidas, podemos
distinguir as fusdes e aquisicdes em 1) horizontais, na qual as empresas envolvidas atuam no
mesmo ramo de atividade, sendo o principal objetivo a obtencdo de uma posi¢do mais
dominante no mercado com o aumento do nimero de clientes, da quota de mercado e de uma

posicdo concorrencial no mercado mais vantajosa, 2) verticais, na qual as empresas
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envolvidas fazem parte da mesma cadeia de valor, atuando no entanto em fases diferentes da
cadeira de valor (a jusante ou a montante), sendo que o principal objetivo deste tipo de
operacOes € aumentar a autonomia da empresa no mercado, passando uma sé entidade a
dominar outras fases do processo como € o exemplo de fornecedores e produtores finais ou
produtores finais e redes de distribui¢do, 3) conglomerado, na qual as empresas atuam em
ramos de atividade normalmente ndo relacionados, onde o principal objetivo prende-se com a
diversificacdo do risco da atividade do grupo empresarial envolvido ou 4) concéntrica, na
qual as empresas envolvidas tém atividades diferenciadas mas que no entanto estdo
relacionadas entre si, procurando assim obter vantagens competitivas, nomeadamente na
prestacdo de um servico mais completo ao cliente, podendo beneficiar de uma economia de
experiéncia ja adquirida [Ferreira (2000)]. Por outro lado as fusdes podem ser também
classificadas quanto tipo de entidade que € criada com a operacdo. Assim, podemos encontrar
no mercado operagdes de fusdo por incorporacdo, na qual se preserva a existéncia de uma das
sociedades para integracdo da outra ou outras envolvidas na operagdo (com estas ultimas a
extinguirem-se no mercado) ou fusdo por concentragdo, na qual todas as empresas envolvidas
deixam de existir autonomamente para dar origem a criacdo de uma nova entidade juridica
(nova empresa no mercado).

Contrariamente as fusdes, as aquisicdes pressupdem que uma das empresas pretende
assumir o controlo, total ou parcial, do capital de outra ou outras empresas envolvidas. As
aquisi¢Oes, também conhecidas vulgarmente pelo seu termo Anglo-Saxénico como takeovers,
sdo um importante mecanismo de crescimento de uma empresa no mercado, pois mesmo nos
casos em que a empresa alvo ndo estd de acordo (evitando assim uma fusdo por mituo
acordo) é um mecanismo que permite avancar com operagdes de concentracdo de mercado.
Este mecanismo tem especial importancia num mercado liberalizado pois acaba por ser um
mecanismo de controlo a atividade dos gestores e assim de diminui¢cdo do problema de
agéncia ligado a corporate governance das empresas [Levine (2004)]. Dado o afastamento
natural entre a gestdo e propriedade das empresas (consequéncia do aumento da dimensao das
organizagdes), os gestores sdo pressionados pelo proprio mercado a manter performances
positivas e uma gestao eficiente das organizacdes. Nos casos em que se viola este principio, o
mercado atua, subvalorizando as empresas e permitindo a¢des de aquisi¢ao (por vezes hostil)
por parte de empresas mais eficientes no mercado.

Os agrupamentos contratuais de empresas sao opera¢des que nao implicam operacdes

de aquisi¢ao ou fusdo de capital entre as empresas, mas também tem impacto importante ao
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nivel do mercado e da concorréncia. Os agrupamentos podem assumir a forma de 1) joint
ventures, na qual duas ou mais empresas com o objetivo de partilhar riscos e tecnologia,
sendo esta solucdo muito implementada no caso de institui¢des financeiras de diferentes
paises para lancamento de um projeto Unico, criam uma nova empresa, 2) Agrupamento
complementar de empresas, no qual um grupo de empresas cooperam de forma auténoma,
através da criacdo e uma nova empresa distinta das empresas que a compdem, normalmente
utilizado para projetos de grande dimensao, como € o caso por exemplo da constru¢cdo de um
aeroporto, 3) consorcio de empresas, na qual as empresas cooperam entre elas para exercer

uma atividade concertada.

2.3.2.3 Internacionalizacao

A internacionalizagdo ¢ uma estratégia de crescimento importante numa nova
conjuntura de interligacdo de economias, mercados mais liberalizados e maior concorréncia
dentro de fronteiras. A internacionalizacdo implica desafios muito grandes para uma
organizagdo, nomeadamente o conhecimento do mercado de destino e investimentos
importantes ao nivel financeiro e de estrutura de gestdo. Adicionalmente, e talvez o maior
desafio esté ligado a gestdo intercultural, uma vez que, se por um lado existe a necessidade de
compreender e incluir a cultura do pais de destino no Grupo, por outro lado existe a
necessidade de preservar a cultura ja construida no Grupo procurando integrar as duas
realidades de uma forma saudavel, aproveitando tudo o que de melhor existe nas duas culturas
[Cox et al. (2003), Ireland et al. (2003)]. Um dos grandes riscos da internacionalizacdo deve-
se a incorreta gestdo das diferengas culturais e a uma subvalorizagao natural das competéncias
dos naturais dos paises de destino. As empresas internacionalizadas tendem a ocupar os
lugares de topo por expatriados do pais de origem. Esta forma de gestdo tende a ser
compreendida pelos colaboradores da empresa do pais de destino nos primeiros tempos de
investimento. No entanto, um dos drivers de sucesso esta ligada a retirada progressiva de
colaboradores expatriados substituindo-os por colaboradores locais nas posi¢des de maior
relevancia, evidenciando um maior envolvimento e confian¢a com a cultura local. Quando
uma empresa atinge este ponto de maturidade nos paises de destino passam a ser aceites como
empresas locais com maior ligagdo da forga de trabalho e do préprio mercado a forma de estar

da organizagao.
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Uma razdo para a aposta numa estratégia de internacionaliza¢do ¢ a procura por um
mercado mais abrangente e por lucros mais elevados, nomeadamente quando a empresa esta
num nivel de maturidade elevado no(s) mercado(s) onde estd presente. Outra importante razao
prende-se com a atragdo de capitais e investimento estrangeiro, uma vez que aumenta a
visibilidade do grupo e facilita a entrada de capitais dos mercados de destino na empresa.

No que diz respeito ao mercado bancério, na ultima década muitos bancos iniciaram
uma estratégia de entrada em outros mercados, especialmente em paises em grande
crescimento. Tradicionalmente os bancos optam por estratégias de internacionalizagdo em
consequéncia da internacionalizacdo de empresas ndo financeiras, acompanhando o
desenvolvimento dos seus Clientes. Estudos revelam que o investimento em mercados
estrangeiros no sector da banca estd diretamente relacionado com o comércio bilateral entre
os dois paises [Grosse & Goldberg (1991), Williams (1998), Yamori (1998]. Como razdes
adicionais para o investimento estrangeiro de bancos, a literatura aponta para a diversificacdo
de riscos, a obtencdo de elevados niveis de rentabilidade pelo investimento em paises com
elevados niveis de crescimento, aproveitando ineficiéncias do mercado (nomeadamente taxas
de bancarizagdo reduzidas) [Focarelli & Pazzolo (2000)] e o aproveitamento de similaridades
entre paises, nomeadamente enquadramento legal, regulacdo bancaria e custos operacionais
similares ou inferiores [Galindo, Micco ¢ Serra (2003)].

Em termos gerais os bancos tendem a escolher destinos com algumas similaridades
com o pais de origem da institui¢do, com niveis similares de informagdo e com ambientes
institucionais semelhantes. Assim se um banco opera num mercado com niveis de informagao
mais transparentes, habitualmente escolhe paises onde a informacdo disponivel no mercado
também ¢ transparente abundante e vice versa. Assim as diferencas institucionais acabam por
ser um factor limitador das possibilidades de expansdo das Institui¢des [Galindo et al (2003)].

Existem vdrias teorias na literatura que tentam explicar as razdes para a
internacionalizacdo da banca, entre os quais 1) Teoria de Aliber (1976) que atribui
fundamentalmente duas razdes para a internacionalizagdo, sendo uma ligada a economia
industrial uma vez que os bancos mais eficientes ¢ com menores custos de servigo tinham
maior propensdo a internacionalizagdo e a segunda mais ligada a teoria do comércio
internacional que implicava maior circulagdo do dinheiro e das prdprias empresas entre
paises; 2) Grubel (1977) aponta 3 grandes razdes para a internacionalizagdo bancaria. A
primeira razao identificada prende-se com o aproveitamento de um mercado mais alargado,

passando a servir clientes bancarios em outros paises, a segunda razdo mais ligada a
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continuidade do servico, na qual os bancos se deslocam para acompanhar os seus clientes e
assim manter um relacionamento e até aumentar o negdcio na mesma base de clientes e a
terceira razao mais ligada ao aproveitamento de imperfeicdes no mercado europeu decorrente
das diferengas regulamentares existentes para determinadas transagdes (esta Ultima com
menos validade dadas todas as alteracdes entretanto verificadas na regulacdo europeia); 3)
teoria das imperfeicdes do mercado [Rugman (1981), Casson (1990)], na qual os autores
defendem que a internacionalizacdo dos bancos muitas vezes estd relacionada com
imperfei¢cdes no mercado que incentivam os bancos a estabelecer atividade fora de fronteiras.
Um dos exemplos mais dados tem a ver com as restricdes a movimentagdo de fundos, o que
incentiva os bancos a criarem sucursais bancarias fora de fronteiras para assim poder
beneficiar da obtencdo de fundos nesse mesmo mercado, que de outra forma seria mais

restritivo.

2.4. Ferramentas de analise

As ferramentas de analise sugeridas analisar o caso apresentado sdo as seguintes:

Andlise externa e interna

1) Analise Swot: Ferramenta de andlise que permite sistematizar os pontos fortes e fracos
internos a cada uma das organizagdes assim como factores externos a empresa que
devem condicionar/incentivar determinadas estratégias como as oportunidades e
ameagas existentes no sector, mercados ou determinada conjuntura;

2) Matriz A D. Little: Ferramenta de gestdo que pode ser usada para definir a posicdo e a
estratégia adequada para uma determinada empresa dado o grau de competitividade do
mercado e o ciclo de vida do produto. Sendo uma matriz mais adaptada para o sector

industrial, também pode ser aplicada aos servigos de forma adaptada;

Andlise externa
1) PEST: A andlise PEST representa as categorias tipicas no ambiente externo que
devem ser analisadas permitindo assim identificar ameagas e oportunidades no
contexto externo: contexto politico, econdémico, sbécio cultural, tecnoldgico.

Adicionalmente podera ser complementado por uma andlise legal e de ambiente (duas
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realidades com crescente importancia). Existem outras variantes da analise PEST com
a adicdo de outras frentes de analise como ¢ o exemplo da ecoldgica;

2) Modelo das 5 Forcas de Porter: Modelo que representa um enquadramento tedrico e
desenvolvimento estratégico de um sector que analisa a competitividade de um
mercado. Este modelo poderd enquadrar e compreender as razdes para a opgao por
determinada estratégia;

3) Contexto: Andlise do contexto bancério subjacente as decisdes que foram tomadas

pelas duas instituigdes;

Andlise interna:

1) Indicadores: Comparagdo dos indicadores historicos apresentados entre as duas
instituicdes (ex. Indicadores de rentabilidade e eficiéncia ou de valorizacao de
mercado);

2) 7 p’s: Modelo de analise que permite distinguir duas empresas através dos principais
quadrantes competitivos (produto, preco, distribui¢do, promogao, pessoas, processos e

evidencia fisica).

Estratégias de crescimento: estratégias de crescimento internas e externas que podem ser

aplicadas por uma organizagao.

2.5. Plano de animacao

Sugere-se que a resolucdo deste caso, dada a complexidade e dimensdo, seja feita em
grupo, aconselhando-se um grupo com um maximo de 5 elementos. O caso devera ser
discutido e resolvido individualmente pelo grupo para posterior apresentacdo na aula. Apds
apresentacdo do caso pelo Grupo deverd haver um periodo de brainstorming com o resto da
turma, onde o Professor devera funcionar como mediador. O objetivo € que se gerem novas
formas de resolucdo do caso, e sejam apresentadas outras visdes, ideias e até criticas
construtivas em relacdo a resolugdo do mesmo. Para além da resolucdo cientifica do caso e da
aplicacdo dos conhecimentos teoricos, os alunos deverdo ser estimulados a mostrar a sua
visdo geral do mercado bancario, dos possiveis desafios e oportunidades existentes no

contexto particularmente dificil que o sector vive neste momento. Como nota final e para criar
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maior envolvimentos dos alunos podera ser feito um desafio adicional do “e se cada Banco

tivesse optado por outra estratégia?”

2.6. Questoes de animacao a colocar pelo docente aos alunos

* Questdo 1: Analise o mercado Bancario em geral analisando a sua evolucgdo

nomeadamente comparando os anos 80 com o periodo atual.

*  Questdo 2: Desenvolva uma analise externa, externa/Interna e interna para os dois

bancos apresentados no caso.

* Questdo 3: Analise as estratégias de crescimento dos dois bancos (dentro e fora de

Portugal) elaborando uma analise critica dessas escolhas.
*  Questio 4: Relacione as estratégias adoptadas pelos dois bancos com as dificuldades

ou vantagens competitivas que hoje as duas instituigdes bancarias apresentam no

mercado e conjuntura atual.

2.7. Resolucao das questoes de animacao

Apresenta-se de seguida a resolucdo sugerida para as questdes a colocar no ambito desta
atividade. Esta sugestdo de resolucdo pretende apresentar os principais topicos de andlise, no
entanto os alunos podem apresentar outras metodologias de analise e emitir opinides sobre as

empresas apresentadas. No anexo 1 sdo apresentados slides tipo de resolugdo do caso.

2.7.1. Analise de evolucao do sector bancario (Questiao 1)

O sector bancario em Portugal enfrentou uma evolu¢do muito grande nos ultimos 30 anos.
Este sector era caracterizado por um conjunto muito alargado de bancos de pequena/média
dimensdo e por uma diferenciacdo muito vincada entre as marcas bancérias. Com a adesdo a

Comunidade Europeia e a liberalizagdo do sector bancdrio, surgiram novos players no
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mercado o que implicou um aumento imediato da concorréncia no sector. A partir da década
de 90 com a plena liberalizacdo de movimentos de capital, as institui¢des bancarias nacionais
passaram também a enfrentar uma concorréncia transnacional.

Estas alteragdes implicaram a implementagdo de modelos de crescimento acelerado,
fusdes e aquisi¢des, que permitiram aos bancos ganhar dimensdo e tornarem-se mais
competitivos. No ano 2000 verificava-se uma concentracdo de mais de 50% da quota de
clientes em apenas duas institui¢des, a CGD e o BCP. Posteriormente a entrada de players
internacionais comegou a ameacar a posicado dominante dos principais bancos portugueses € a
propria racionalidade dos clientes bancarios que viam as suas poupangas concentradas em
apenas uma instituicdo apos a fusdo de vérias institui¢des.

O sistema bancério transformou-se na principal forma motora da economia Portuguesa,
passando a ser a base de todo o crescimento. Em Dezembro de 1998, o crédito concedido por
instituicdes financeiras em Portugal ultrapassava ligeiramente os 100 mil milhdes de euros,
sendo este valor atualmente cerca de 3 vezes superior. A economia em Portugal apoiou o seu
crescimento na alavancagem das operagdes com recurso a crédito, sendo esse apoio fornecido
maioritariamente pelos Bancos.

O sector bancario em Portugal evolui de um sistema pouco desenvolvido, que serve
fundamentalmente os interesses do estado, com muitas ineficiéncias, para um sistema muito
desenvolvido, com grupos bancarios de maior dimensdo e com introdu¢do de inovagdes
financeiras no seu funcionamento, que o distinguem como um dos sectores financeiros mais
evoluidos do mundo (ex. variedade de operagdes disponiveis em maquinas ATM).

Para além de todo o apoio que o sistema bancério deu ao crescimento econdmico, fazendo
com que os balan¢os dos Bancos ficassem em alguns casos 3 a 4 vezes superiores, o sistema
em Portugal teve uma evolugdo muito grande no que diz respeito a desmaterializacdo do
dinheiro, criando condi¢des para que os clientes bancarios reduzissem substancialmente a
utilizagdo do dinheiro fisico, substituindo essa mesma utilizagdo por outros meios de
pagamento electronicos.

Atualmente, dada a crise financeira que assombrou o mundo financeiro, o sector bancario
em Portugal tem agora novos desafios, para os quais necessita de dar resposta:

* Desalavancagem de balango: para equilibrar o racio loans to deposits, e dado que a

vertente de crescimento de recursos se encontra mais limitada, os bancos estdo a
“forgar” a reducdo de crédito, o que implica uma reducdo da dimensao das institui¢des

financeiras. Os bancos terdo que encontrar novas alavancas de crescimento nao
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baseadas totalmente no crédito, desenvolvendo novas estratégias de negocio e
produto;

* Crise econdmica do pais: Os Bancos Portugueses t€ém uma carteira de investimentos
com risco elevado, pois estdo muito dependentes da atividade em Portugal e tém
normalmente uma carteira de crédito muito concentrada num nimero muito reduzido
de sectores. Os Bancos Portugueses terdo que apostar cada vez mais no mercado
internacional, o que permite diversificar o risco dos seus investimentos e evitar
excessivas concentragdes em sectores de atividade especificos (ex. construgao civil);

* Participacdo na recuperagdo econdmica do pais: Os bancos tém um papel muito
importante no funcionamento da economia. Em alturas de crise a participa¢do dos
bancos no financiamento da economia ¢ fundamental para a recuperagdo econdmica.
Em Portugal os bancos tém esta participacdio comprometida dados os seus
compromissos de equilibrio do Gap Comercial, para o qual uma das solugdes ¢ a
reducdo de crédito;

* Preco: a concorréncia e a aposta excessiva do crescimento de balanco em Portugal
criou uma pressdo de reducdo dos spreads praticados na concessdo de crédito,
nomeadamente no crédito de médio e longo prazo. Com o aumento das taxas de
deposito decorrentes da concorréncia por liquidez, os bancos tém agora um desafio
relacionado com a sustentabilidade da sua margem financeira procurando inverter a
tendéncia das taxas ativas e passivas e encontrando novas formas de receita;

* Diferenciacdo: Dada a facilidade de copiar produtos e servigos, os bancos t€ém um
desafio de demostrar aos seus clientes a diferenca do seu servico face a outros
concorrentes. Sem esta diferenciagdo clara os bancos enfrentam uma grande
dificuldade em manter estavel a sua base de clientes de negdcio.

* Eficiéncia: A liberalizagdo recente do mercado bancério levou ao aparecimento de
instituicdes de maior dimensao, cujo crescimento se baseou em grande parte na receita
proveniente do processo de bancarizacdo da populacdo. Neste ambiente de grande
crescimento, a vertente de racionalizacdo/otimizacdo de custos ndo era um tema
central na estratégia de mercado dos bancos, uma vez que a receita mais do que
compensava possiveis ineficiéncias internas. Numa nova conjuntura em que as fontes
de receita sdo escassas, as instituicdes tenderdo cada vez mais a implementar
estratégias de reorganizacdo interna dos seus processos e servicos de forma a

reduzirem substancialmente a sua estrutura de custos ndo produtivos;
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* Reputacdo: Com a crise financeira surgiu um numero elevado de faléncias de
Institui¢des financeiras em todo o mundo e varias bancos ficaram debilitados dada a
visibilidade acrescida das suas fragilidades. Esta situagcdo criou um clima de maior
desconfianca, nomeadamente em relagdo aos bancos nacionais em Portugal, que
necessitam agora de reforcar esse valor junto dos seus clientes sob pena de perda de
negdcio para bancos internacionais a operar no mercado;

* (Capital: as novas imposicdes regulamentares em termos de capital criam necessidades
adicionais para o cumprimento dos racios exigidos. A nova conjuntura traz novos
desafios para as institui¢des financeiras que dificultam a obteng@o de capital adicional
devido a 3 razdes principais: 1) maior aversdo ao risco por parte dos investidores e
aumento da rentabilidade de investimentos alternativos com menor risco (obrigagdes e
depdsitos a prazo), 2) descapitalizagdo e menor capacidade financeira de alguns
investidores para aumentar ou iniciar uma posi¢do acionista e 3) maior desconfianca
no investimento no sector bancarios dadas as suas elevadas perdas em bolsa nos

ultimos anos.
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2.7.2. Analise Interna, Externa e Interna/Externa (Questao 2)

2.7.2.1. Analise Externa - PEST(E)

Caso Pedagogico

Forte regulamentacdo do sector financeiro, com imposi¢des
regulamentares internacionais que exigem racios mais elevados de
capital e liquidez;

Recente alteragdo do partido do governo, com legislatura de maioria
absoluta através de coligagao entre o PSD e CDS;

Inicio de alguma instabilidade politica, dada a elevada contestagdo
social;

Implementagdo do Plano de austeridade acordado com a Troika com
implicacdes ao nivel do aumento da carga fiscal;

Introdugdo de medidas legais para o aumento da flexibilidade do
trabalho;

Aumento do numero de fiscalizagdes por parte das entidades
reguladoras;

Crise financeira global que afecta muitos paises onde os grupos em

analise estdo presentes. (ex. Grécia);

Fraca produtividade e fraco desempenho econdémico, o PIB em
volume apresentou uma taxa de variagdo homologa de -3,3% no 2°
trimestre de 2012;

Nivel de desemprego elevado, atingindo os 15% no segundo trimestre
de 2012;

Aumento do racio de crédito vencido;

Aumento do nimero de casas entregues aos bancos, nos primeiros 3
meses de 2012 foram entregues 2.300 casas, um aumento de 74%
face a0 mesmo periodo do ano passado;

Agravamento dos indicadores de sentimento econdémico e de
confianca dos consumidores;

Taxa de juro em baixa;
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Diminui¢do do poder de compra das familias; \
Baixos niveis de literacia financeira na populag¢ao portuguesa;
Envelhecimento da populagio;

Resisténcia a mobilidade laboral;

Elevados niveis de contestagao social;

Massificagdo do uso / consumo das novas tecnologias (internet); A

Crescimento dos canais alternativos de acesso a banca;

.

Desenvolvimento de produtos e processos com menor impacto \
ambiental.

Aumento da preocupagao das empresas e da sociedade comum com
a sustentabilidade e responsabilidade social, existindo ja no
mercado indices e métricas de avaliagdes das empresas nesta area.

Aumento gradual do investimento das empresas na

responsabilidade social e ambiental, j

2.7.2.2. Analise Externa - Modelo de Porter

Caso Pedagogico

Entrantes
Potenciais

™

Fornecedores

Rivalidade na
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47



Estratégias de crescimento na Banca: os casos do BCP e do BES

Aparecimento de novos Bancos

Dado que Portugal estd inserido numa unido Europeia que tem por base a livre
circulagdo de bens, servigos e capitas, o sector bancario esta hoje muito mais aberto a entrada
de novos concorrentes estrangeiros (grandes grupos internacionais), como esta também
sujeito a concorréncia dos restantes bancos europeus nos seus paises de origem (livre
circulagdo de capital). Assim, independentemente da entrada formal de um novo banco, o
sector bancéario enfrenta a concorréncia de todos os bancos da Unido Europeia,
nomeadamente os que detém algum tipo de estrutura representativa em Portugal (ex.
Escritorios de representacao ou sucursais bancarias em Portugal).

Embora a concorréncia no mercado Europeu esteja em aberto, a entrada de novos
bancos no mercado Portugués tem algumas restrigdes que acabam por ser dissuasoras desta
mesma estratégia:

* O mercado bancario ¢ um mercado que se rege pela confianga dos clientes com a
instituicdo. Assim uma nova instituicdo estrangeira que entre no pais tem de enfrentar
todo um processo moroso para ganhar esta confianca do publico;

* Elevados custos de entrada com necessidade de elevados montantes de investimento
em capital proprio;

* Necessidade de elevado investimento para a criagdio de uma nova estrutura de
distribuicdo para servir o negoécio de retalho — rede de sucursais que implicam
elevados investimentos iniciais;

* As restricdes regulamentares limitam o aparecimento de novos concorrentes no
mercado, nomeadamente novos bancos no mercado mundial, uma vez que para essa
mesma criagao terdo que passar por uma fase muito rigorosa de avaliacdo;

* A diferenciagdo no mercado bancario ¢ muito dificil dada a falta de capacidade
existente para diferenciar em relagdo a concorréncia, uma vez que os produtos

bancérios sdo muito facilmente copiaveis

Clientes/fornecedores

Os clientes ¢ os fornecedores no sector bancario normalmente nao se diferenciam,
uma vez que o sector tem como funcdo a intermediacdo do dinheiro, ou seja, emprestar o
dinheiro de clientes aforradores a clientes devedores (em grande parte sdo devedores e
aforradores em simultaneo). Os Clientes dos bancos tém elevado poder negocial enquanto

fornecedores de dinheiro, uma vez que com o aparecimento da crise de liquidez, os Bancos
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passaram a necessitar de maiores niveis de liquidez dada sua carteira de crédito. Por outro
lado, enquanto clientes que necessitam de crédito, os clientes t€ém menor poder negocial na
conjuntura atual, uma vez que o crédito ¢ um “bem escasso”, estando o poder da concessao do

lado dos bancos que podem selecionar a quem pretendem emprestar.

Fornecedores
Para além dos proprios clientes do banco, podemos ter outros 2 tipos de fornecedores:
- Fornecedores de bens de funcionamento fisico das instalagdes, com poder
negocial muito baixo, dado o elevado nimero de empresas neste sector;
- Restantes fornecedores de “dinheiro” como bancos internacionais ou
institui¢cdes internacionais que tém um poder negocial muito elevado, dada a
conjuntura do pais e a necessidade de liquidez que os bancos em Portugal

enfrentam.

Substitutos
Nao existem produtos substitutos aos fornecidos pelo sector bancario, pois mesmos os

produtos financeiros alternativos sao intermediados pelas Instituicdes bancarias.

Rivalidade na Industria

A rivalidade na industria bancéria ¢ elevada dada a similaridade de produtos e servicos
oferecidos pelos bancos concorrentes e pelo grau de liberalizagdo do mercado bancério a nivel
nacional e Europeu. Adicionalmente, existe incentivo para que os Clientes tenham relagao
bancaria com mais do que uma instituicdo o que aumenta a concorréncia entre bancos no

mercado dada a facilidade de “migragdo” da relagdo entre bancos.
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Analise interna - metodologia dos 7 P’s

7P’s

BCP BES

Product

Produtos de crédito de curto, médio e longo prazo, para empresas e particulares;
Produtos de investimento de balango e fora de balango;

Intermediac¢do financeira em operagdes de bolsa;

Banca de Investimento;

Intermediag@o na venda de seguros, no caso do BCP da Ocidental, no caso do BES
da Tranquilidade;

Nao existe diferenciacdo nos produtos, mas sim nas condi¢des € servigo;

Place

885 sucursais em Portugal | 701  sucursais em  Portugal sem
especializadas por segmento e 837 no | especializacdo fisica entre BES 360° e
exterior das quais 451 na Polonia, 138 | Mass Market e 100 no exterior das quais
em Mogambique e 120 na Grécia. | 45 se localizam em Africa e 25 em
Existem ainda vérios escritorios de | Espanha. Existem ainda varios escritorios
representacdo em locais com grande | de representagdo em locais com grande
concentragao de emigrantes | concentracdo de emigrantes Portugueses
Portugueses como a Suica, Alemanha, | como a Suig¢a, Franga, Alemanha, Canada
Inglaterra, Africa do Sul, Venezuela e | e EUA, entre outros.

Brasil.

Price

As politicas de preco sdo semelhantes. As diferencas poderdo advir de
necessidades especificas decorrentes da conjuntura e estratégia da instituicdo. No
segundo trimestre de 2012 o BES pagava mais por depdsitos, decorrente da

necessidade de liquidez

Promo-

tion

O BCP tinha uma forte presenca em | O BES, similarmente tem também uma
todos os meios de comunicacdo, | presenca muito forte na televisdo e
nomeadamente na televisdo. Apds o | também muito bem-sucedida ao nivel da
primeiro trimestre de 2012 a estratégia | radio. Na segunda metade de 2012 o BES
comecou a ser alterada com a | também diminuiu substancialmente o seu
diminui¢do da presenca na televisdo | investimento continuando no entanto
(apenas com a promocdo da Médis), | muito ativo na televisdao, Radio e jornais.

passando a sua presenca a estar muito | O BES tem um posicionamento da sua
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forte em muppies de rua, radio e
jornais. O BCP iniciou uma estratégia
recente de ligagdo da sua imagem ao
desporto (patrocinio da taga da liga no
passado e jogos Olimpicos no
presente). Adicionalmente a sua
imagem também esta associada a
grandes eventos, com mobilizagdo de
muito publico como ¢ o caso do Rock
in Rio. A cara do BCP ¢ neste
momento Jos¢ Mourinho tentando
passar a imagem de confianga,

trabalho, dedicagdo e vitdria

marca mais ligado ao futebol com
patrocinio a selecdo Portuguesa de
Futebol e ligas e clubes de futebol. A cara
do BES também esta associada ao mundo
do futebol associando-se a um dos
melhores jogadores do Mundo Cristiano
Ronaldo passando imagem de vitdria,

trabalho e confianga nos resultados

People

O BCP tem cerca de 21.000
Colaboradores, dos quais cerca de
10.000 estdio em Portugal. Os
Colaboradores do BCP tinham até ao
ano de 2007 uma forte compensagao
dos resultados obtidos do grupo. A
partir de 2007 a distribuicdo de
resultados deixou de existir passando
apenas a existir um sistema de
incentivos para as dareas comerciais
que foi cancelado em Setembro de

2012

O BES tem «cerca de 10.000
colaboradores do grupo dos quais cerca
de 2.300 estdo fora de Portugal. O BES
implementou para as suas dareas
comerciais um sistema de incentivos que

foi cancelado no inicio do exercicio de

2012

Proce-

sses

Elevada capilaridade da rede em todo
o pais, qualidade do servico com
precos na média do mercado,
Bancassurance, aposta na rapidez de
servico no mass market e na qualidade
e personalizacdo para segmentos de

maior valor

Elevada capilaridade da rede em todo o
pais, forte aposta na banca de
investimento, bancassurance mas
também com rede de distribuicdo de
seguros propria (Tranquilidade). Mais
centrado na imagem de empresa familiar
com um posicionamento forte na

responsabilidade social
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Physi- | Dualidade no tipo de agéncias, com | Agéncias de média dimensao,
cal agéncias de maior dimensdo (pelo | nomeadamente aquelas que tém também
Eviden- | menos uma por grande cidade onde se | a presenga de Gestores BES 360°.
ce concentram todos os segmentos), e | Agéncias muito bem situadas em corners
agéncias de pequena dimensdo para | de grande visibilidade.
servir o segmento de mass market.
Agéncias muito bem situadas em
corners de grande visibilidade.
2.7.2.3. Analise Interna — Evolucao de indicadores

Analise dos indicadores do Millennium BCP

Banco privado com maior quota de crédito (19,8%), quota de recursos (18,7%), tendo
no entanto perdido quota de mercado face a 2007 onde tinha uma quota de crédito de
21,7% e uma quota de recursos de 19,5%.

Banco do sistema bancério Portugués com maior racio de crédito vencido superior a
90 dias o que indica um maior nivel de risco global da carteira de crédito.

Maior rede de distribuicdo bancéria em Portugal, com 885 balcdes fisicos e cerca de
10.000 Colaboradores.

Ativo total em 2011 de 93.482 Milhdes Euros, mais que triplicando o seu valor num
periodo de 15 anos.

Com um total de mais de 5 Milhdes de clientes em todo o mundo uma carteira de
recursos de 65,5 Mil Milhdes de euros e uma carteira de crédito de 68 Mil Milhdes de
euros.

Em termos de resultados atingiu em 2011 o seu pior ano de sempre no que diz respeito
ao resultado liquido, -849 Milhdes de euros, que compara com 301 Milhdes de euros
positivos de 2010. O melhor ano do BCP foi em 2006 com um resultado liquido do
exercicio de 787 Milhdes de euros.

Evolu¢ao muito positiva do cost-to-income nos ultimos anos, tendo atingido em 2011

58,5%, indicador este que ja foi superior a 60% em 2007.
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* Em termos de retorno para o acionista medido pelo ROE, dados os resultados
negativos do Banco, sdo negativos, tendo vindo a diminuir consecutivamente nos
ultimos anos para niveis que impossibilitam pagamento de dividendos (era cerca de
14% antes da crise).

* Capitalizagdo bolsita do BCP muito baixa, sendo um dos factores mais negativos do
Banco, sendo em 2011 inferior a Mil Milhdes euros, um valor inferior do valor de
capitalizacdo do Millennium Bank Polonia (comparar com um valor de 11 mil milhdes

de euros em 2007)

Analise dos indicadores do BES

* Banco privado com 2* maior quota de crédito (15,3%), quota de recursos (14,6%).
Quando comparado com 2007 verifica-se um aumento da quota de crédito em 0,1
ponto percentual e uma diminui¢ao da quota de recursos de 0,3 pontos percentuais.

* Racio de crédito vencido superior a 90 dias de 3,1% mais baixo que a CGD e BCP.

* Rede de distribuicdo bancéaria em Portugal de grande dimensdo, com 700 balcdes
fisicos.

e Ativo total em 2011 de 98.589 Milhdes de euros, mais que triplicando o seu valor num
periodo de 15 anos.

e Banco com uma carteira de recursos de 54,4 mil milhdes de euros € uma carteira de
crédito de 51,2 mil milhdes de euros (gap comercial positivo).

*  Em termos de resultados atingiu em 2011 o seu pior ano de sempre no que diz respeito
ao resultado liquido, -109 Milhdes de euros, que compara com 556 Milhdes de euros
positivos de 2010. O melhor ano do BES foi em 2007 com um resultado liquido do
exercicio de 607 Milhdes de euros.

* Evolucdo negativa do cost to income, tendo atingido em 2011 57,9%, que compara
com 47% em 2010 e 41% em 2009.

* Retorno do capital (ROE) negativo em 2001 decorrente do resultado liquido negativo,
sendo no entanto um banco com um ROE acima da média do sector apos inicio da
crise de 2007 (9,4% em 2010 ¢ 11% em 2009).

* Capitalizagdo bolsita de 2 mil milhdes de euros, verificando uma grande queda de
valor bolsita devido a queda verificada no sector financeiro, compara com 7,5 mil

milhdes de euros em 2007.
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2.7.2.4. Analise Interna e Externa — Matriz A. D. Little

Dominante

Embrionario
Forte
Favoravel
Ténue

Fraca

Declinio

Crescimento Maturidade

Crescimento rapido | Defender posicdo | Defender posigdes

Procurar lideranca | Aumentar a | Focalizar

em custo importdncia  do | Considerar uma
Defender posigdo custo retirada

Actuar Agir

Ofensivamente ofensivamente

Crescimento Focalizar
rapido Diferenciar
Diferenciar Ferir  pequenas

empresas

Focalizar Retirar
Diferenciar

Defender

Aguentar ou
retirar
Nicho

Aguentar ou retirar
Apostar em nichos
Procurar

crescimento

Retirar

Procurar um nicho Retirar
Tentar  apanhar

outros
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Analise interna e externa — Analise Swot BCP

Pontes fortes

Pontos fracos

Maior rede de sucursais do pais;
Institui¢do de maior dimensao em termos
de ativo;

Presenca em mercados de grande
crescimento (Mocambique, Angola e
Polonia);

Qualidade do servico (em 2012 foi
escolha do consumidor);

Niveis de capital, nomeadamente racios
Tier I e Core Tier I com niveis bastante
confortaveis  face as  exigéncias
regulamentares (ap6s aumento de capital
efectuado 2012);

Elevada quota de mercado;

- Crise reputacional;

- Empréstimo obrigacionista do Estado com
superior a 8%.

- Risco médio da carteira de crédito superior
a média do sector;

- Presenga em paises intervencionados pelo
FMI (Portugal, Grécia e Roménia)

- Prejuizos elevados decorrentes da crise
Grega e grande incerteza quando ao futuro
da Grécia;

- Elevada estrutura de custos em Portugal;

- Dificuldade de financiamento no mercado

interbancario;

Valor da a¢ao;

Oportunidades

Ameacgas

Beneficio do crescimento de economias
como Polodnia, Angola e Mogambique;
As crises normalmente sdo oportunidade
de mudancas a nivel interno (aumento de
eficiéncia) e a nivel externo com
exploragdo de novos mercados ou
produtos;

Diminui¢do de players no mercado, pela
saida de algum grupo internacional, ou
pela faléncia de alguma institui¢do;
Entrado de novos créditos com menor

niveis de risco (bem escasso);

- Evolugdo das taxas de mercado (Euribor —
a sua queda implica elevados prejuizos);

- Alteracdo negativa das exigéncias dos
organismos Europeus, face ao paises
intervencionados;

- Reorganizagdo  internas como o
encerramento de sucursais ¢ reducao de
pessoas pode implicar efeitos
reputacionais negativos;

- Dependéncia face a decisdes Europeias,
decorrentes de possiveis exigéncias pela
intervengao do estado;

- Evolugdo negativa futura da economia

portuguesa;
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Analise Interna e Externa — Analise Swot BES

Pontes fortes

Pontos fracos

Imagem associada a empresa familiar e
reputacionalmente forte;

Presenca em mercados de forte
crescimento (Angola, Mog¢ambique e
Brasil);

Eficiéncia no mercado internacional
decorrente da aposta em banca de
investimento e banca de empresas
(elevada rentabilidade com estrutura de
custos reduzida);

Crescimento organico histdrico favorece
uma estrutura mais organizada e
eficiente;

Rede de sucursais de grande dimensdo
em Portugal;

Mantém total independéncia face ao

Estado;

Evolucdo negativa futura da economia
portuguesa;

Necessidades de liquidez elevadas;
Dificuldade de financiamento no mercado
interbancario;

Evolucdo negativa no mercado acionista;
Pagamento de taxas muitos elevadas, muito
acima da média de mercado na captagdo de
recursos de clientes;

Elevada concentragdo dos resultados no
negocio de banca de investimento que

implica maior volatilidade;

Oportunidades

Ameacgas

Beneficio do crescimento de economias
como Angola, Mogambique e Brasil;
Diminui¢do de players no mercado, pela
saida de algum grupo internacional, ou
pela faléncia de alguma instituic¢do;
Maiores  dificuldades do  maior
concorrente, criam oportunidades de

crescimento;

Evolucao das taxas de mercado (Euribor —
a sua queda implica elevados prejuizos);
Alteracdo negativa das exigéncias dos
organismos Europeus, face ao paises
intervencionados;

Possibilidade futura de recorrer a ajuda do
estado;

Presenca no mercado Espanhol, onde esta

eminente a intervencao pelo FMI;
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2.7.3. Estratégias de crescimento do BES e do BCP (Questao 3)

O BES e o BCP optaram por uma estratégia de crescimento e de obtengdo de posi¢ao
competitiva bastante diferenciadas e as opg¢des de crescimento decididas no passado

condicionam de certa forma a sua forma de atuar dada a conjuntura atual.

Estratégia de crescimento do Millennium BCP

O BCP optou por um misto de estratégias de crescimento organico e crescimento externo,
sendo que a sua principal alavanca de crescimento foi o crescimento por fusdes e aquisi¢des
de outras Institui¢cdes Financeiras.

-1* fase de crescimento: Crescimento organico

Com o aparecimento do Banco Comercial Portugués, este viveu uma época de forte
crescimento organico que cimentou como um Banco de qualidade e de elites. Uma vez que o
Banco necessitava de crescer no mercado e o nicho de elites era reduzido para concretizar os
objetivos de crescimento que o Banco tinha a data, este optou pelo langcamento de outra rede
bancdria, desta vez focada no mercado de Mass Market que tinha como designio a rapidez e
qualidade do servigco — lancamento da NovaRede, um caso de sucesso em Portugal.

- 2% fase de crescimento: Crescimento por aquisi¢des

A meio da década de 90, o Banco altera a sua estratégia de crescimento iniciando uma
forte vaga de aquisicdes de outros Bancos em Portugal. Iniciou-se com a aquisi¢ao do Banco
Atlantico (na altura o maior banco comercial em Portugal), seguindo-se posteriormente a
aquisicdo do Banco Mello e do Banco Pinto e Sotto Mayor. O BCP transforma-se assim no
maior grupo bancédrio em Portugal, tanto no que diz respeito a ativos, como no que diz
respeito a quotas de mercado.

- 3" fase de crescimento: crescimento por internacionalizagao

Na fase final da implementagdo da estratégia de crescimento por aquisicdes o BCP inicia a
sua estratégia de crescimento no mercado internacional. Na Europa, o Banco inicia a sua
estratégia internacional na Polénia com o langamento de uma joint venture com um grupo
financeiro Polaco, sob o nome “Millennium”. Em 1999 o BCP langa em conjunto com uma
seguradora Grega um novo Banco na Grécia, do qual veio posteriormente a adquirir a maioria
do capital. Posteriormente lancou uma operagdo greenfield na Roménia, apoés uma tentativa
falhada de aquisicdo do maior banco Romeno. A estratégia na Europa acaba por ser diferente

da seguida em Portugal, pois baseia-se numa estratégia de parcerias, primeiro estabelecia
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sempre uma parceria com um parceiro local e posteriormente adquiria o controlo dos bancos
em causa. Em paralelo o Banco desenvolve também a sua estratégia de crescimento em outros
continentes, em paises como os EUA e Canada (posteriormente abandonados) ¢ em Africa
que hoje ¢ um dos polos de crescimento estratégicos do Grupo.

- 4* fase: o desinvestimento e restruturagcdo de operagdes

Apos este periodo de forte crescimento o Banco teve que repensar o seu posicionamento e
restruturar os seus ativos core € ndo core, com a venda de diversas operacdes em Portugal e
fora de Portugal (Credilar, Império Bonanga, Seguro Direto, Banque BCP Franga, BCPbank
Canada, Millennium bank Turquia e mais recentemente a alienagdo do Millennium Bank
EUA). Com um posicionamento externo apenas em operacdes estratégicas (com excecao da
Grécia e Roménia por dificuldades de mercado) e com um reenfoque interno na banca de

retalho e de empresas.

Estratégia de crescimento do Banco Espirito Santo

O BES optou por uma estratégia mais coerente, seguindo unica e exclusivamente uma
estratégia de crescimento organico em Portugal, tendo apenas na sua historia aquisicdes de
pequena dimensao

1* fase de crescimento: Antes da nacionalizagdo dos bancos

O BES, apo6s o seu nascimento em 1869 como Casa de Cambio, iniciou uma estratégia de
crescimento organico em Portugal, tendo, através da implementagdo desta estratégia, chegado
a lideranca na banca privada em Portugal em 1936. O BES atingiu uma posi¢ado relativamente
elevada em Portugal através da abertura de sucursais e de uma estratégia de consolidagao da
sua posicao no mercado implementada fundamentalmente a partir de 1932. As operagdes de
concentragdo foram feitas fundamentalmente com outras operagdes do Grupo.

2% fase de crescimento

A familia Espirito Santo regressa a Portugal apds o periodo de reprivatizagdes dos Bancos
para fundar o Banco BIC em Portugal na década de 80. Sempre com o objetivo de recuperar o
controlo do BESCL o que veio a acontecer em 1991. As duas institui¢des seguiram a sua
trajetoria de crescimento de forma separada, tendo em 2005 verificado a fusdo das duas
instituicdes em Portugal. Durante este periodo o BES implementou uma estratégia de
crescimento organico muito agressiva com a abertura de um nimero de balcdes muito
alargado, posicionando-se como segundo maior banco privado em Portugal.

3* fase de crescimento: A internacionalizacao
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Na década de 90, o Banco Espirito Santo inicia a sua estratégia de expansao internacional
com a aquisi¢do do Banco Industrial del Mediterraneo em Espanha (posteriormente BES
Espanha) e do Banco Benito y Monjardim também neste pais, sendo Espanha um dos paises
de forte aposta do BES. Ainda nesta década, o BES expande a sua atividade para Macau, onde
cria 0 BES Oriente e a Franca com a criacdo da Societ¢ Bancaire de Paris (posteriormente
BES et de La Venetie).

Os anos de 2000 representam uma mudanca na estratégia internacional do BES que
iniciou um processo de expansdo para os Continentes Americano e Africano. Em 2000 o BES
estabelece uma parceria estratégia muito importante com o Banco Bradesco no Brasil e cria o
Espirito Santo Bank nos EUA e o BES Angola em Angola.

O fim da primeira década de 2000 e o inicio da segunda década marcam o Grupo Espirito
Santo pela forte aposta na expansdo internacional com a aquisi¢do 25,1% de um Banco em
Mogambique (Moza Bank) e a transformacdo do Balcdo de Cabo Verde em Sucursal

Bancaria.

Andlise das estratégias implementadas pelas duas Institui¢cdes

Neste caso pedagogico analisam-se duas estratégias de crescimento muito diferentes que
levaram a posi¢des de mercado proximas entre as duas instituicdes Bancarias: o BCP com
uma estratégia mais focada nas aquisicdes ¢ o BES com uma estratégia mais focada no
crescimento organico. Hoje ao analisarmos os dois bancos podemos encontrar uma forte
correlacdo entre a situacdo de cada banco no mercado e as escolhas de crescimento efetuadas
no passado.

A estratégia implementada pelo BCP teve vantagens indiscutiveis ao nivel de ganhos de
economia de escala e de dimensdo no mercado. Hoje o Millennium BCP ¢ o maior banco
privado em Portugal em termos de ativos, clientes e sucursais, e essa posicdo deve-se
sobretudo ao crescimento que verificou com as aquisicdes efetuadas. No entanto esta
estratégia de crescimento rapido e excessivo também trouxe sérios problemas a instituicao,
que de certa forma acabam por condicionar a performance do Banco numa conjuntura de crise
como a vivida em Portugal atualmente. Hoje em dia o BCP tem um nimero de sucursais e
Clientes (descontando o crescimento da % de populagdo bancarizada) muito similar aquele
que tinha quando adquiriu o BPA o que significa que a compra dos bancos Mello e BPSM
possa ter sido um investimento com um retorno muito pouco significativo ou nulo.

Adicionalmente a estratégia de crescimento do BCP também fez com que o seu capital ficasse
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muito diluido por um numero muito elevado de acionistas, nenhum deles muito fiel a missao
da Instituicdo, sendo apenas acionistas de mercado com menores ligagdes emocionais ao
grupo. O crescimento muito acelerado que a Institui¢do verificou significou posteriormente
um desinvestimento em alguns ativos anteriormente adquiridos, perda de clientes pelo facto
de estes diversificarem o seu patrimonio por outros bancos, uma estrutura de colaboradores
“partida” entre varias culturas e um banco demasiadamente pesado para se adaptar a
mudangas rapidas impostas pelo mercado.

O BES optou por uma estratégia de crescimento organico de forma coerente ao longo de
toda a sua histéria o que também implicou efeitos positivos e negativos na sua posicao de
mercado e situacdo atual. A estratégia de crescimento organico tem um factor muito positivo
associado a um crescimento sustentado e controlado, permitindo criar uma cultura homogénea
em toda a organizacdo, permite criar uma estrutura de custos e organizacional mais eficiente e
coerente e permite um maior controlo e conhecimento sobre todos os negocios
implementados. Isto permite criar uma instituicdo mais controlada e mais agil no mercado. No
entanto, num periodo de grande crescimento como o verificado na década de 90 em Portugal
no sector bancario, uma estratégia de crescimento orginico acaba por ser uma estratégia
demasiadamente lenta de crescimento, o que fez com que o BES acabasse por “perder” a sua
posi¢do de lideranca na banca privada em Portugal. O facto de ndo acompanhar o crescimento
rapido que se verificava no mercado fez com que o BES perde-se o seu poder de mercado e a
sua capacidade de evidenciar a sua marca, a sua imagem e criar um word of mouth positivo
em torno da institui¢do. Hoje o BES tem uma posicdo mais forte, no entanto essa posi¢ao

acabou por ser mais passiva, decorrente da “queda” verificada no seu maior concorrente.
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2.7.4. Qual a melhor estratégia de crescimento e em que situacoes deve ser
implementada (Questao 4)

Da analise efetuada aos dois bancos e das vantagens ou desvantagens competitivas que os
dois bancos observam no mercado, podemos concluir que ndo existe uma estratégia 6tima de
crescimento, mas sim que a estratégia a implementar depende da conjuntura e do mercado
onde a empresa se insere.

Analisando o tipo de mercado onde a empresa se insere, se a empresa estd inserida num
mercado de forte crescimento e a posi¢cdo de mercado que detém ¢ muito reduzida face a
concorréncia, a unica estratégia possivel para obter uma posi¢do de mercado mais forte parece
ser a estratégia de crescimento externo via fusdes ou aquisigdes com outros players no
mercado. No entanto esta estratégia deve ser implementada com modera¢do, ndo devendo a
empresa sobredimensionar-se face ao mercado e consequentemente destruir valor no mercado
e para a propria empresa, levando no futuro a implementagdo de estratégias de
desinvestimento e/ou perda do valor adquirido anteriormente (saida de clientes e negocio).
Esta parece ser a melhor estratégia a adotar num mercado em crescimento pois a empresa
podera atingir uma dimensao mais elevada e como tal ter um maior beneficio desse mesmo
crescimento no mercado. Por outro lado, se a empresa estd num mercado maduro, cujo
crescimento ¢ mais reduzido parece que a estratégia de reorganizagdo interna e crescimento
organico parece ser a mais adequada, uma vez que num mercado desta natureza sdo as
empresas mais organizadas e mais preparadas para eventuais quebras de mercado ou crises
que sobrevivem. Nestas conjunturas de maturidade, a op¢do por uma estratégia de
crescimento via fusdes ou aquisi¢cdes pode ter um risco demasiadamente elevado, pois quando
duas empresas se juntam existe sempre alguma perda de negdcio (a soma das duas raramente
¢ igual a jun¢do das mesmas) e como tal a empresa pode estar num mercado em que a perda
que verifica ndo ¢ compensada pelo crescimento do negécio.

Se analisarmos o estado de evolucdo da empresa também podemos diferenciar a estratégia
Otima para uma empresa recém entrada no mercado ou uma empresa ja com maturidade no
mercado. Assim da analise que se faz da literatura e dos dois casos apresentados parece que a
melhor estratégia de uma greenfield ¢ o crescimento externo para mais rapidamente atingir
alguma posi¢cdo competitiva no mercado onde se esta a inserir e para adquirir know how e um
parceiro local para desenvolver o seu negdcio. Uma empresa que ja esta no mercado com um
posicao competitiva forte parece que o crescimento organico ¢ a melhor estratégia uma vez

que ja tem uma marca, uma posi¢ao relativa confortdvel que permite através do seu know
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how, imagem e distribui¢do existente obter bons niveis de crescimento ¢ de acompanhamento
do mercado.

Analisando os dois casos de crescimento apresentados podemos identificar algumas
estratégias corretas e outras incorretas de mercado. No caso do BCP parece que a estratégia de
crescimento externo foi a mais adequada dada o recém aparecimento da marca no mercado e a
necessidade de crescimento e de obteng¢do de posicdo relativa forte no mercado bancario, no
entanto parece que a instituicdo ndo soube alterar a sua estratégia a tempo, passando de um
crescimento externo para um crescimento organico ja com uma base de clientes e negdcio
superior, continuando a sua estratégia de crescimento organico superior ao necessario e
desejavel para um crescimento sustentavel, obrigando posteriormente a desinvestimentos e a
destruicdo de valor. Quando ao BES a opc¢do por um crescimento unica e exclusivamente
assente num crescimento orgénico foi arriscada uma vez que ficou dependente da evolugdo
dos seus principais concorrentes, ndo obtendo uma posi¢do similar no mercado em altura
propria de crescimento do mesmo.

Analisando o passado e o presente, a conclusdo que se retira ¢ a de que a estratégia que
teria sido adequada, dada a conjuntura e o mercado bancario passado e futuro, seria uma
estratégia mista dos dois bancos. Uma estratégia de forte crescimento inicial via fusdes e
aquisi¢des (um grande banco que permitisse obter uma posicao forte no mercado e ndo um
nimero excessivo de bancos), seguida de uma estratégia de reestruturacdo, consolidagdo e

crescimento organico para fortalecer uma cultura e uma estrutura organizacional.
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2.8. Ilacoes a retirar do presente caso

O mercado bancario em Portugal verificou um crescimento e uma evolugdo tecnologica
muito grandes nos ultimos 25 anos, apos a fase de reprivatizacdo do sistema financeiro. O
sistema bancario em Portugal passa de um sistema pouco desenvolvido, instrumentalizado
pelo Estado para financiamento dos “interesses publicos”, para um sistema na sua maioria
independente nas suas decisdes de financiamento a economia.

Com o desenvolvimento do sistema financeiro em Portugal surgem dois grandes grupos
bancérios de origem muito diferenciada: um banco “greenfield”, Banco Comercial Portugués,
e um banco reprivatizado com uma longa histéria no mercado bancério em Portugal. O BCP e
o BES, tornam-se nos maiores bancos privados em Portugal, atingindo quotas de 20% e 15%
no crédito e 19% e 15% nos recursos, respetivamente.

A historia de crescimento dos dois maiores bancos privados em Portugal apresenta
contornos totalmente diferenciados entre si, tanto no que diz respeito a sua atividade em
Portugal como no que diz respeito a sua atividade além fronteiras. Em Portugal o BCP
implementou uma estratégia de crescimento do seu negocio através de fusdes e aquisigdes
com outros bancos nacionais, dos quais se destacam o Banco Portugués do Atlantico, o Banco
Mello e o Banco Pinto & Sotto Mayor. Através destas fusdes o Banco Comercial Portugués
transforma-se de uma forma acelerada no principal banco comercial em Portugal. O BES
implementou uma estratégia de crescimento em Portugal baseada no crescimento
organico/interno da organizacdo, através do desenvolvimento das suas valéncias internas,
atingindo uma posi¢do de segundo maior banco privado em Portugal em ativos e quotas de
mercado e maior banco atualmente no que diz respeito a capitalizacdo bolsista. Os dois
bancos hoje estdo estabelecidos em Portugal com uma operagdo whole sale banking, servindo
todos os segmentos de clientes, beneficiando de uma grande rede de distribui¢dao de agéncias,
sendo este um factor distintivo pela comodidade e conveniéncia que significa para os seus
clientes bancarios. Em termos de imagem, os dois bancos em andlise apostaram num
rejuvenescimento da sua imagem, rompendo com os standards existentes até a data para o
sector bancério e forcando o resto do sector a adaptar-se a esta nova forma de estar no
mercado.

Em termos internacionais o BCP e o BES verificam diferengas substanciais na estratégia
implementada e também nos tipos de mercados escolhidos. Ao nivel da estratégia
internacional, o BES optou por um desenvolvimento de Banca de retalho num nimero

reduzido de paises. A sua principal aposta e fonte de receita proveniente do exterior vem da
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banca de investimento e banca de empresas, funcionando em larga escala como uma
plataforma de trade finance para os seus Clientes Empresa. A estratégia foi selecionar e
desenvolver paises com grande afinidade e com fortes relagdes comerciais com Portugal (ex.
Espanha, Brasil, Angola). No que diz respeito ao BCP a estratégia seguida em termos de
negoécio foi muito centrada no desenvolvimento da banca de retalho nas suas principais
operagdes, aproveitando o know how desenvolvido em Portugal. Assim o BCP implementou
o seu modelo de banca de retalho em 5 principais geografias (Polonia, Grécia, Roménia,
Angola e Mogambique) com uma imagem e um look and feel muito similares ao existente em
Portugal. O desenvolvimento dessas operagdes seguiu uma estratégia de parcerias com
parceiros locais, obtendo posteriormente o controlo da maioria do capital destas operagdes.

Analisando as estratégias adotadas pelos dois maiores bancos privados em Portugal,
verificam-se consequéncias positivas e negativas decorrentes dessas decisdes passadas. Por
um lado o Banco Comercial Portugués, seguindo a sua estratégia de crescimento por
aquisi¢des e fusdes com outras institui¢des financeiras, verificou um crescimento muito
elevado da sua quota de mercado no crédito e recursos transformando-se em poucos anos no
maior banco privado em Portugal. No entanto, esta forma de crescimento acelerado também
trouxe muitas desvantagens competitivas a institui¢do, uma vez que implicou grandes
investimentos na compra e integracdo das vdrias estruturas bancarias, perdas liquidas de
negocio pois o resultado final das aquisicdes foi inferior a soma das parcelas quando
consideradas individualmente, perdas na coesdo da cultura da empresa e menor flexibilidade
para adequacdo a cenarios adversos, como € o cendrio macroeconémico que Portugal e o
sector financeiro em global vivem. Por outro lado o Banco Espirito Santo optou por uma
estratégia de crescimento baseado no desenvolvimento das suas estruturas internas que, por
um lado, permitiu que a institui¢do crescesse de forma sustentavel, garantindo a criacdo de
uma cultura comum, com custos mais reduzidos e maior eficiéncia € com uma estrutura
interna organizativa mais estruturada e com maior flexibilidade de adaptacdo. No entanto, esta
forma de crescimento custou ao BES a perda da lideranga no mercado bancério Portugués,
passando para segundo maior banco privado em Portugal, dado que a estratégia de
crescimento organico traz normalmente resultados de forma mais lenta.

Os dois bancos em andlise seguiram estratégias de crescimento diferenciadas cujo
resultado foi diferente, ambas as estratégias com as suas vantagens e desvantagens. Neste
sentido coloca-se a questdo: existird uma estratégia de crescimento Otima a seguir por uma

empresa? ou uma estratégia de crescimento 6tima especifica para uma institui¢do financeira?
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Da andlise dos dois casos apresentados e da andlise da literatura sobre estratégias de
crescimento na Banca, a resposta parece ser negativa, ndo parecendo existir uma estratégia
Otima e aplicadvel em qualquer circunstancia por um banco. A estratégia Otima a seguir
depende do mercado onde o banco se insere e do estado de desenvolvimento e da posi¢do
relativa da empresa face a concorréncia, sendo que ambas as estratégias poderdo ser aplicadas
pela mesma organizagdo. Assim, uma estratégia mista seria uma estratégia mais adequada
para um crescimento sustentado. Na década de 90, as Instituicdes em causa necessitavam de
implementar uma estratégia para ganhar dimensdo relativa muito elevada, o que seria
facilitado através de uma aquisicdo de um banco concorrente. No entanto, essa aquisicao
deveria ser a suficiente para ganhar dimensdo necessaria no mercado, passando depois a
implementar uma estratégia de crescimento organico, criando os ‘“alicerces” para um
crescimento sustentado no longo prazo.

Em conclusdo: Ambos os tipos de estratégia sao possiveis e com possibilidade de gerarem
resultados positivos (ou negativos) no longo prazo, no entanto estes resultados estdo muito

dependentes da forma de implementacdo das mesmas.
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4 Anexo 1 —slides de Resolucao

ISCTE £ Business School
Instituto Universitario de Lisboa

Questao1:

Evolucao do Sector Bancario

Nacionalizagdo do sector financeiro

Mercado bancario fortemente
regulamentado e condicionado pelo
Estado

Instrumentalizagdo das instituicdes
financeiras no financiamento do
interesse do Estado

Mercado bancario com fraca
performance e pouco desenvolvido

Existéncia de bancos de pequena
dimensdo

ISCTE ¢ Business School
Instituto Universitario de Lisboa

Liberalizacdo do sector e abertura
ao mcrcado externo

Reprivatiza¢do dos Bancos

Aparecimentode novas
instituicdes, greenfields e bancos
internacionais, em Portugal

Modernizagio do sector financeiro
com o aparecimento de inovagdes
financeiras (ex. ATM)

Aparecimentode novas
regulamentacdes no sector com
favorecimentoda concorréncia e
protecdo dos depositantes

Forte concentragdo bancaria,
internacionalizacio dos bancos e
aparecimento de grandes grupos
bancarios Portugueses

Inicio de uma crise financeira
generalizada com forte impacto ao
nivel da rentabilidade dos bancos

Recessdo em Portugal aumenta
carteira de crédito vencido dos
bancos

Langamento de novas exigéncias
regulamentares para o sector
bancério, nomeadamente as
relacionadas com racios de capital

Novos desafios so colocados ao
sector como: desalavancagem de
balango, crise econémica do pais,
criacdo de novas formas de
diferenciacdo no mercado, aumento
da eficiéncia dos bancos, melhoria
da reputacdo das instituicdes,
cumprimento de requisitos de
capital, etc.

Questao 2: Analise Externa- Pest(E)

Forte regulamentacdo do sector financeiro;
Recente alteragdo do partido do governo, com legislatura de maioria absoluta através de coligagdo;
Inicio de alguma instabilidade politica, dada a elevada contestagao social;

Implementagao do Plano de austeridade com implicagdes ao nivel do aumento da carga fiscal;
Introducgdo de medidas legais para o aumento da flexibilidade do trabalho;

Aumento do niimero de fiscalizagdes por parte das entidades reguladoras;

Crise financeira global;

\

Fraca produtividade e fraco desempenho econémico;
Nivel de desemprego elevado, atingindo os 15% no segundo trimestre de 2012;
Aumento do racio de crédito vencido;
Aumento do niimero de casas entregues aos bancos, nos primeiros 3 meses de 2012 foram entregues 2.300 casas,
um aumento de 74% face a0 mesmo periodo do ano passado;
Agravamento dos indicadores de sentimento econdémico e de confianga dos consumidores;
Taxa de juro em baixa;

/
=<

Diminuigdo do poder de compra das familias;

Baixos niveis de literacia financeira na populagdo portuguesa;
Envelhecimento da populagdo;

Resisténcia a mobilidade laboral;

Elevados niveis de contestacdo social;

%
<

Massificagdo do uso/ consumo das novas tecnologias (internet);
Crescimento dos canais alternativos de acesso a banca;

|

Desenvolvimento de produtos e processos com menor impacto ambiental;
Aumento da preocupacio das empresas e da sociedade comum com a sustentabilidade e responsabilidade social;
Aumento gradual do investimento das empresas na responsabilidade social e ambiental;

Maior valorizagdo por parte dos consumidores , fazendo parte dos seus condicionantes a decisdo de compra.

Caso Pedagogico

71



Estratégias de crescimento na Banca: os casos do BCP e do BES

ISCTE ¢ Business School
Instituto Universitario de Lisboa
Questao 2: Analise Externa- Modelo de Porter
Potencial  Existénciade restri¢des ao estabelecimento g I~
denovas  debancos limitam o aparecimento de novas R
entradas  instituicdes. Crise financeira nacional como .
limitacdo adicional -
Poder Os cliente e fornecedores no sector bancario =
negocial  normalmente nao se diferenciam em grande ‘2_
dos parte da relacdo. Fornecedores de dinheiro e p—- g
Clientes/  com elevado poder negocial dada a escassez Poder 2
.. . L 4. negocial Poder e
Fornecedor de liquidez e clientes de crédito com menor Ao negocial %
es poder negocial na conjuntura atual de fornecedo dos clientes E
crédito escasso. HES a
Fornecedor Fomecedores de dinheiro com elevado
es poder negocial e fornecedores de de bens de
funcionamento com poder negocial muito
baixo Produtos
substituto
s
Produtos Nao existem produtos substitutos aos \/
Substitutos fornecidos pelo sector bancario : .
P Dimenséo cooperativa

Rivalidade na Industri: Elevada, dadas;

1) Similaridade de produtos e servicos oferecidos

2) Grau de liberalizagdo do mercado bancario a nivel Europe
3) Incentivo paraque os Clientes tenham relacdo bancéria com mais do que uma instituicao

ISCTE £ Business School
Instituto Universitario de Lisboa

Questao 2: Analise Interna- Metodologia dos 7 P’S

Product Produtos de crédito de curto, médio e longo prazo, para empresas e particulares, produtos de investimento, intermediagao
financeira em operagdes de bolsa e intermediacdo de seguros. Nido existe diferenciacdo nos produtos, mas sim nas
condigdes e servicos.

Place 885 sucursais em portugal especializadas por segmento e 837 | 701 sucursais em Portugal sem especializagao fisica e 100
no exterior no exterior

Price Aspoliticas de preco sdo semelhantes. As diferencas poderdo advir de necessidades especificas decorrentes da conjuntura e
estratégia da instituicdo.

Promotion | Forte presenca nos meios de comunicagao. Ligacdo da Forte presenca nos meios de comunicagdo.
imagem ao desporto, acara do BCP é neste momento José Posicionamento mais ligado ao futebol com patrocinio a
Mourinho tentando passar a imagem de trabalho, dedicagdoe | selecdo Portuguesa de Futebol e ligas e clubes. A cara do
vitéria BES também esta associada ao mundo do futebol,

Cristiano Ronaldo

People 21.000 Colaboradores, dos quais cerca de 10.000 estdo em OBES tem cerca de 10.000 colaboradores do grupo dos
Portugal. Em 2007 deixou de existir distribuicdo de quais cerca de 2.300 estdo fora de Portugal. O BES
resultados passando apenas a existir um sistema de incentivos | implementou para as suas dreas comerciais um sistema de
para as areas comerciais que foi cancelado em Setembro de incentivos que foi cancelado no inicio do exercicio de
2012 2012

Processes Elevada capilaridade da rede em todo o pais, qualidade do Elevada capilaridade da rede em todo o Pais, forte aposta
servico com precos na média do mercado, Bancassurance, na banca de investimento, bancassurance mas também
aposta na rapidez de servigo no mass market e na qualidadee | com rede de distribuigao de seguros propria
personalizagdo para segmentos de maior valor (Tranquilidade).

Physical Dualidade no tipo de agéncias, variando de dimensio de Agéncias de média dimensdo, nomeadamente aquelas que

Evidence acordo com o segmento que servem. Agéncias bem situadas | tém tambéma presenca de Gestores BES 360°. Agéncias
em corners de grande visibilidade. muito bem situadas em corners de grande visibilidade.
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ISCTE ¢ Business School

Instituto Universitério de Lisboa

Capitalizacao bolsista

ISCTE £ Business School

Instituto Universitario de Lisboa

Questao 2: Analise Interna- Evolucao de Indicadores

BCP

Crédito: 19,8% (-1,9 pp face a 2007)
Recursos: 18,7% (-0,8 pp face a 2007)

Maior carteira do sistema—5.1% da
carteira de crédito vencida ha mais de 90

Maior rede de distribuicdo com 885
balcdes e cerca de 10.000 colaboradores
em Portugal

Mais de 93 mil milhdes de euros (mais do
que triplicado nos Gltimos 15 anos)

Carteira de recursos de 65,5 mil milhdes €
Carteira de crédito de 68 mil milhdes €
Gap Comercial negativo

Negativo em 2011: -849 Milhdes €
301 Milhdes€ em 2010 e 787 Milhdes€
em 2006

Boa performance nos tltimos anos
atingido 58,5% em 2011 (60% em 2007)

Um dos factores mais negativos do banco.
Inferiora 1 mil milhdes de euros em 2011

BES

Crédito: 15,3% (+0,1 pp face a 2007)
Recursos: 14,6% (-0,3 pp face a 2007)

Réciode 3.1% da carteira de crédito
vencida ha mais de 90 dias

Mais de 99 mil milhdes de euros (mais do
que triplicado nos Gltimos 15 anos)

Carteira de recursos de 54,4 mil milhdes €
Carteira de crédito de 51 mil milhdes €
Gap Comercial positivo

Negativo em 2011: -109 Milhdes €
558 Milhdes € em 2010 e 607 Milhdes €
em 2007

Evolucio negativa atingindo 57,9%,
quando ja foi 47% em 2010 e 41% em

_.2000

Performance negativa desde 2007

Cerca de 2 mil milhdes de euros
verificando uma grande queda desde 2007

Questao 2: Analise Interna e Externa- Matriz A. D. Little

Estado da maturidade a industria
Embrionario Crescimento Maturidade Declinio
Crescimento Crescimento rapido | Defender posicdo | Defender posi¢des
rapido Procurar lideranca Aumentar a Focalizar
Criar barreiras em custo importancia do Considerar uma
P Agir Defender posicio custo retirada
o Dominante | ofensivamente Actuar Agir
s Ofensivamente ofensivamente
i BCP Mogambique
(4 Crescimento Baixar custo Focalizar Fazer esforco
a Forte rapido Diferenciar Diferenciar
o Diferenciar Atacar os pequenos Ferir pequenas e
c BCePelaiz | empresas BCPPortogal
o Crescimento Focalizar Aguentar ou Retirar
m Favoravel rapido Diferenciar retirar
P Diferenciar Defender Nicho
e BCP Angola
t BES Angola
: Crescer com a Aguentar ou retirar | Aguentar ou Retirar
t indistria focalizar | Apostar em nichos | retirar
i . Procurar Nicho
v Tenue BES Mogambique crescimento BB?«::T’:: BCP Grécia
4 Procurar um Nicho ou retirar Retirar Retirar
Fraca nicho
Tentar apanhar —
outros BES Basil
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ISCTE £ Business School

Instituto Universitario de Lisboa

Questao 3: Estratégias de crescimento do BCP e do BES

1% fase de crescimento
Crescimento Organico

Forte crescimento organico apos o seu aparecimento como um banco para elites.
Dado que o mercado de elites era limitado, o Banco implementou uma estratégia
de crescimento através do langamento de um novo banco para Mass Market

2* fase de crescimento
Crescimento por
aquisicoes

Vaga de aquisi¢des de outros bancos nacionais como o Atlantico, Mello, Pinto e
Sotto Mayor, transformando-se no principal Banco privado em Portugal

3 fase de crescimento
Internacionalizacio

Expansido do modelo de retalho implementado em Portugal a outras geografias
como a Polénia, Grécia, Roménia, Angola e Mogambique. Inicioua sua atividade
inicialmente com parcerias locais tomando posteriormente o controlo da operacdo

4° fase de crescimento
Desinvestimento e
reestruturacio

Enfoque nas operagdes e negdcios core do banco, com o subsequente
desinvestimento em operagdes como a Franca, Canadé, Turquia e EUA ou
negdceios como o segurador stand alone

1% fase de crescimento
Antes nacionalizacdes

Desenvolvimento de um Banco num mercado bancario em fase de inicio de
bancarizagdo, que verificou uma expansao visivel no mercado com a abertura
sucursais bancarias, assumindo a lideranca no sector até ser nacionalizado

2% fase de crescimento
Reprivatizaciao

Com o regresso a Portugal a familia Espirito Santo volta a assumir o controlo do
Grupo, iniciando-se uma fase de grande crescimento organico em Portugal
atingindo a posi¢do de segundo maior banco em Portugal

3*fase de crescimento

Expansio da marca BES a outros Paises com especial enfoque na banca de
investimento e banca de empresas. O BES aposta assim em Espanha, Brasil e

Int ionalizaca .
nternacionafizagao Africa (tridngulo estratégico internacional).
ISCTE £ Business School
Instituto Universitario de Lisboa
Questao 4: Qual a melhor estratégia de crescimento e em que situacdes deve ser
implementada
Cr to por Aquisic Nio existe uma estratégia 6tima de crescimento. O
Vantagens: . .
X - . sucesso de uma estratégia de crescimento depende
« Crescimentorapido no mercado, podendo atingir de:

posicdes de lideranga de forma mais célere
« Aproveitamento de outras tecnologias e know how
« Acessoimediato a uma base de clientes mais alargada

Desvantagens:

« Choques culturais

« Elevados custos de integracdo
+ Erros de avaliagdo

* Menorflexibilidade

« Estado de desenvolvimento do mercado

« Dinamica de crescimento dos principais
concorrentes

« Capacidade de execucdo dos decisores da
empresa

Nos casos concretos em analise BCP e BES:

Crescimento Organico

Vantagens:

* Maiorflexibilidade

« Menor exigéncia de investimento
* Maior protec¢do da cultura interna

Desvantagens:

« Implica um crescimento mais lento
« Maiornecessidade de aposta nos recursos internos

« Podeimplicara perda da posicdo relativa no mercadp

poraquisi¢des (forma mais rapida de ganhar
dimensdo), no entanto, os dados parecem
indicar uma utilizagdo excessiva deste
mecanismo —destrui¢do de valor

aquisi¢des perdeu a lideranga do sector

ser uma institui¢do mais saudavel e flexivel.

« Posigdo relativa da empresa face a concorréncia

« OBCP para ganhar dimensdo no mercado teria
de implementar uma estratégia de crescimento

« OBES por nio implementar uma estratégia de

financeiro em Portugal, demonstrado no entanto

Caso Pedagogico
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