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RESUMO: A andlise das demonstragdes contdbeis ¢ uma ferramenta importante da
contabilidade, onde através de dados obtidos nas demonstragdes extraem-se informacgdes
sobre sua situagdo econdmico-financeira. O presente trabalho tem por objetivo realizar uma
analise econOmico-financeira, no periodo de 2014 a 2017, a fim de verificar a situagao
patrimonial do Banco Bradesco antes (2014) a apds (2015 a 2017) o processo de aquisicao do
HSBC Brasil. O periodo escolhido se deu pela falta de padronizagdo das informagdes
encontradas, optando-se assim pelas disponiveis da pagina da BM&FBOVESPA, que no
momento da pesquisa disponibilizava somente os dados de 2014 adiante. A empresa foi
escolhida por sua importdncia no mercado bancario brasileiro, sendo a segunda maior
entidade bancaria do pais; e por ser um exemplo do chamado processo de consolidagdo
bancaria, onde ocorre a concentracdo de capital em poucas entidades do ramo. O estudo foi
desenvolvido por meio de uma pesquisa quali-quantitativa, realizando-se um estudo de caso
da institui¢do. De acordo com a pesquisa, constatou-se que a Instituicdo Bradesco S/A
apresentou indices de liquidez muito préximos aos que eram encontrados anteriormente a
aquisicao, embora insuficientes para cumprir com suas obriga¢des. Conclui-se também que a
instituicao obteve melhora da situacao patrimonial em todos os indices no periodo de 2014 a
2017, havendo uma redugdo do endividamento e do capital imobilizado. Os indicadores
econdmicos demonstram que a rentabilidade vem caindo, com um impacto negativo no
retorno sobre o capital investido.



1 INTRODUCAO

Em um mercado competitivo e a necessidade de seguir uma nova logica competitiva,
com grandes saltos tecnologicos e a ansia de ser tornar relevante em um mercado global tem
levado diversas empresas a reorganizar sua estrutura societaria, seja formando joint ventures,
ou mais comum, em processos de fusdo, aquisi¢do e incorporacao.

Segundo Camargos e Barbosa (2009), as atividades de fusdo, incorporagao e aquisi¢ao
remontam ao final do século XVII e inicio do século XIX, com o advento da Revolugao
Industrial e a necessidade de reestruturagdo de capital. O processo ganhou forca nos ultimos
anos com a globalizacdo e a expansdo do sistema capitalista.

No Brasil ganhou importancia a partir da década de 1990, sendo quase inexiste
anteriormente. Diversos casos de grandes empresas ocorreram e obtiveram resultados
satisfatorios, como Itat-Unibanco, Perdigdo e Sadia, outros encontraram mais problemas,
como Estacio e Kroton e Ipiranga e Ale.

Em 2015, o Banco Bradesco anunciou a aquisi¢do da parte brasileira do HSBC, o
HSBC Brasil, respectivamente quarta e sexta maiores instituicdes bancérias do Pais. Apds
aprovada pelo CADE, o Grupo Bradesco assumiu o segundo lugar, atras apenas do Itau-
Unibanco. O exposto fez emergir a questdo: quais os reflexos observados das demonstra¢des
economico-financeiras do Bradesco apds o processo de reorganizacao societaria?

Por meio de uma comparagdo das demonstracdes contabeis de anos anteriores e
posteriores ao processo, o presente estudo objetiva-se em identificar e analisar quais
alteracdes foram observadas nas demonstracdes econdmico-financeiras do Banco Bradesco
ap6s a compra do HSBC Brasil.

Segundo Young (2005), as empresas recorrem as reorganizacdes societarias por ndo
estarem preparadas para enfrentar novos mercados. Assim, juntam-se a outras empresas para
manter-se ativas, buscando ampliar mercados e reduzir custos e obter melhora na sua situagao
socioecondmica. O estudo justifica-se na busca de informagdes de como as reorganizagdes
societarias impactam as demonstracdes da organizagdo. No ambiente em que os bancos estdo
inseridos, busca-se comparar os indices econdmicos e financeiros para averiguar os reflexos
ocorridos na empresa, apos a reorganizagdo, comparando com seus indicadores antes da
aquisic¢ao.

O trabalho ¢ 1til tanto para analistas e investidores, pois permite avaliar o desempenho
do atual do banco frente a desempenho de periodos passados, quanto por estudiosos, na
construcdo de trabalhos comparativos entre as instituigdes financeiras existentes no pais.

2 REFERENCIAL TEORICO
2.1 REORGANIZACOES SOCIETARIAS

As empresas se reorganizam visando garantir a permanéncia no mercado, redugdo de
carga tributéria supressao de empresas participantes do mesmo grupo por meio da fusao total
ou parte de suas atividades ou, ainda, com a segregacdo de parte dos patrimonios resultando
em novas empresas. Reorganizam-se visando, principalmente, interesse dos soOcios
(RIBEIRO, 2009).

As operagdes de reorganizagao societdrias sao instrumentos que objetivam ampliar,
melhorar e diversificar os negocios de uma empresa. Dessa forma, sdo instrumentos



importantes para a gestdo. No Brasil, além de servirem como processo de desenvolvimento
organizacional no mercado, essas operagdes sao utilizadas frequentemente como instrumentos
de planejamento tributario (STROHMEIER, 2010).

Segundo Viceconti e Neves (2011), o processo de reorganizagdo societaria pode ser
simples ou complexo, a dispor dos valores envolvidos na negociacao. Assim, deve-se levar
em consideracdo o porte e o tipo de empresa tanto na sociedade adquirente e a sociedade
incorporada, verificando se havera a necessidade de aplicacdo de novos recursos, assim como
as consequéncias tributarias desse processo.

As atividades de reorganizagdo societdria sdo regulamentadas pela Constituicdo
Federal do Brasil pela Lei 6404/76, a chamada Lei das Sociedades das Ag¢gdes. Em seu artigo
226, fica definido que as reorganizagdes societdrias podem ser dar por meio de: fusao,
incorporag¢ao, cisdo e transformacao (PELLENZ, 2009).

2.1.1 Incorporacio

No artigo 227 da Lei 6404/76 fica definido que “A incorporacdo ¢ a operagdo pela
qual uma ou mais sociedades sdo absorvidas por outra, que lhes sucede em todos os direitos e
obrigagdes”.

Em casos de incorporagdo, as sociedades incorporadas desaparecem em contraposicao
a sociedade que mantem sua personalidade juridica inalterada, sofrendo modificagdo apenas
em seu estatuto social e seu patrimonio. Constituem-se numa das mais relevantes formas de
crescimento de empresas e grupos empresariais (CASTRO, 2010).

Carvalhosa (1998, p.256) diz que “a causa da incorporagao ¢ a intencao valida e eficaz
dos sécios ou acionistas das sociedades envolvidas de recolocarem seus recursos patrimoniais
e empresariais através desse negocio que afeta a personalidade juridica de uma delas™.

2.1.2 Fusao

No processo de fusdo, duas ou mais empresas decidem integrar seu capital para formar
uma nova entidade. Conforme definido no artigo 228 da Lei das Sociedades Anonimas- n°
6404/1976 “a fusdo ¢ a operacdo pela qual se unem duas ou mais sociedades para formar
sociedade nova, que lhes sucederd em todos os direitos e obrigagdes.” Nesses casos todas as
sociedades envolvidas desaparecem, dando origem a uma nota sociedade juridica, formada
pela unido do patriménio das sociedades envolvidas.

Barros (2003), define fusdo como ‘“uma operacdo que envolve uma completa
combinagdo de duas ou mais empresas que deixam de existir legalmente para formar uma
terceira cm nova identidade, teoricamente sem predominancia de nenhuma das empresas
anteriores”. Todos os direitos e obrigacdes serdo sucedidos pela nova empresa.

Segundo Ross e Westerfield (2002), uma operagao de fusdo e aquisi¢ao pode ser
classificada como:

e Horizontal: ocorre quando duas empresas concorrentes em um mesmo
segmentando decidem se unir

e Vertical: ocorre quando duas empresas pertencentes ao mesmo Pprocesso
produtivo optam por se unir por meio de um processo de Fusdo e Aquisicao.

e Conglomerado: ocorre quando a empresa adquire outra de um outro ramo de
atividade para diversificar seus investimentos.



Com base na teoria de Finangas, a op¢ao por um processo de fusao esta incluido nas
decisdes de investimentos, buscando expansdo, diversificagdo ou crescimento do negocio.
Entretanto, também estd ligada a area de financiamento e a destinagdo de lucros. De forma
geral, para realizar uma fusdo, ¢ necessario ter recursos internos e externos (CAMARGOS;
BARBOSA, 2009).

2.1.3 Cisao

Ja a cisdo ¢ definida pelo artigo 229 da Lei 6404/76 como “a operagdo pela qual a
companhia transfere parcelas do seu patrimonio para uma ou mais sociedades, constituidas
para esse fim ou ja existentes, extinguindo-se a companhia cindida, se houver versao de todo
o seu patrimdnio, ou dividindo-se o seu capital, se parcial a versdo.”

Para Weber (2008), ¢ a operacao pela qual uma empresa transfere parte do seu
patrimonio para uma ou mais sociedades, existentes ou constituidas para esse fim,
extinguindo-se totalmente ou parcialmente a empresa cindida. Existem duas formas de cisdo:
total e parcial. No primeiro caso, todo o patriménio da empresa e transferido para outras
organizagoes, extinguindo-se a empresa original. No segundo caso, parte do patriménio ¢
transferido, e a outra empresa subsiste com o restante do seu capital.

Segundo Carvalhosa (1990, p. 290)

A causa da cisdo ¢ a intencdo valida e eficaz dos socios ou acionistas de
racionalizarem sua participagdo no capital da sociedade cindida, mediante sua
reparticdo em outras sociedades novas ou existentes. Visa a composi¢do de
interesses individuais que, de outra forma, levariam a dissolugdo da sociedade, ou a
concentragdo ou desconcentracdo empresarial. O objetivo sera a obtencdo de
economias de escala pela jung¢ao ou disjuncdo de especificas divisdes de empresas
diversas, que se somam para tal fim (CARVALHOSA, 1990, p. 290).

2.1.4 Transformacao

No artigo 220 da Lei das Sociedades Anoénimas define que “a transformacdo ¢ a
operagdo pela qual a sociedade passa, independentemente de dissolugdo e liquidacao, de um
tipo para outro.

Nesse caso, ocorre uma transformacao das caracteristicas societarias da empresa, mas
ndo a extingdo da individualidade, porque “permanece integros a pessoa juridica, o quadro
dos sdcios, o patrimonio, e inclusive, os créditos e débitos da sociedade, s6 que submetida ao
novo regime adotado. Podem transforma-se todas as sociedades de natureza civil, com ou sem
fins lucrativos, desde que o contrato assim o preveja ou pelo menos, ndo o impega.
(STROHMEIER, 2010).

2.2 REORGANIZACOES SOCIETARIAS EM ENTIDADES BANCARIAS

Os processos de reorganizagdes societarias no setor financeiro tem acarretado na
redu¢do do nimero de institui¢des bancarias e aumento de concentracao de mercado, processo
conhecido como consolidagdo bancaria. E um processo de tem se acelerado principalmente
em paises desenvolvidos, em consequéncia da desregulamentacdo financeira e das inovagdes
tecnolodgicas (PAULA, 2002).



Como consequéncia da consolidacdo bancaria, observa-se uma diminui¢ao no nimero
de instituigdes bancarias, aumento na concentracdo bancaria, redugdo no numero de
trabalhadores no setor financeiro, aumento das receitas nao provenientes de juros dos bancos
e um declinio nas margens liquidas de juros, causado por um aumento na competitividade no
mercado bancario (FARIA JUNIOR; PAULA, 2009).

Nos ultimos anos tem-se observado uma intensa mudan¢a no cenario bancario
brasileiro. Tais transformagdes sdo motivadas por fatores externos (principalmente pela
expansdo de conglomerados financeiros em escala global), e internos (estabilizacao
econOmica apos a implementacdo do Plano Real; pela atuagdo governo para evitar uma crise
bancéria na década de noventa, através do PROER e Programa de Incentivo a Redugdo do
Setor Publico Estadual na Atividade Bancéria, que incentivava a privatizacdao de bancos
publicos da esfera estadual; pela entrada de institui¢des financeiras para aquisi¢do de bancos
problematicos). Tais fatores trouxeram como consequéncia uma expansao do processo de
consolida¢dao bancéria no pais, devido a onda de fusdes e aquisi¢des que acontecem desde
1997, possuindo como marco inicial a aquisicdo do Bamerindus pelo HSBC. (PESSANHA
ET AL. 2012).

Segundo Pessanha et al. (2012), as Fusdes e Aquisi¢des no setor financeiro originam-
se em parte pela entrada de investimento estrangeiro. E possivel observar o aumento do
numero de instituigdes financeiras estrangeiras no pais, sendo essa umas das principais razoes
do processo de estabilizacdo bancarias. Além disso, ¢ um processo continuo, que tende a se
acentuar com as mudancas econdmicas do pais.

Num contexto brasileiro, as fusdes e aquisi¢des visam maior porte e, como
consequéncia, maior poder de mercado e barganha, devido ao aumento da eficiéncia das
empresas envolvidas (operacional e gerencial), reducdo de custos e despesas (administrativas
e gerais) e redugcdo de impostos e do custo de capital (CAMARGOS; BARBOSA, 2005).
Mesmo ndo permitidos “[...] alguns casos de reorganizacdo societaria envolvendo empresas
de um mesmo grupo econdmico, com fim exclusivamente tributario e sem fundamentagdo
econdmica, ¢ comum esse tipo de operacdo em decorréncia da elevada carga tributéria
brasileira” (PASSOS; VILAR, 2010).

Assim o processo de reorganizacdo societaria bancaria de acordo com Patrocinio,
Kayio e Kimura (2007), independentemente da forma de crescimento escolhida pela entidade,
0s objetivos desse processo estdo relacionados a criacdo de valor para os acionista por meio
do aumento de competitividade da empresa. Silva et al. (2009) diz que o processo ¢ uma
Otima estratégia para empresas que buscam melhor posi¢do no mercado e, para isso, precisam
reconhecer a melhor maneira de agir. Alertam, porém, que se ndo bem estruturadas, podem
gerar um choque de culturas que podem ocasionar o efeito contrario ao esperado.

2.3 AQUISICAO HSBC BRASIL PELO BRADESCO

De acordo com informagdes em sua home page, o Banco Bradesco foi fundado em
1943 na cidade de Marilia, SP. Tinha como estratégia ser um banco democratico, atendendo
inicialmente as pessoas de classes mais baixas. Em 1951 ja havia se tornado o maior banco
privado do pais, posi¢do em que permaneceu até o ano de 2008, quando o Itat e Unibanco se
uniram. Em 1953, adquire o Banco Nacional Imobiliario. Reabre 46 agencias e passa a ter um
foco momentaneo, em consolidar-se no estado de Sao Paulo. Em 1967 adquire o a matriz e as



duas agencias Banco Porto-Alegrense, na regido Sul do Pais. Na mesma década, lanca o
primeiro cartdo de crédito do pais.

Nos anos 2000, estreias suas a¢des na bolsa de New York. Promove a abertura de mais
de 1000 agencias apenas em 2011.Com mais de 44 mil pontos de atendimento, 55 milhdes de
clientes, sendo 24 milhdes de correntistas, o Bradesco ¢ apontado como a 6* marca mais
valiosa de banco do mundo em 2011. Seu crescimento ¢ resultado, principalmente, de uma
estratégia de fusdes e aquisigdes:

J Aquisi¢ao do Banco BCN

° Aquisicdo do Credireal, Baneb, BEA, Banco Boavista e Banco
Continental

o Incorporagdo com o Banco Cidade e aquisi¢do dos bancos Finasa e
Deutsche Bank Investimentos

o Fusdo com BBV A no Brasil

o Aquisi¢ao do Grupo Zogbi

o Aquisi¢ao do BEM

o Aquisi¢ao do Banco Morada

o Aquisi¢ao do BEC

o Aquisi¢ao das operacdes da American Express

o Aquisi¢ao do BERJ

o Aquisi¢ao do Banco IBI.

Com o intuito de retomar a posicdo de maior rede bancaria do Brasil, o Bradesco
procurava todas as oportunidades de aquisi¢do encontradas. Entretanto, todas as institui¢des
bancarias eram de pequeno porte, incapazes de recolocar o Bradesco na primeira posi¢do. Isso
até que surgiu a oportunidade compra de HSBC Brasil.

Desde fevereiro de 2015, de acordo com o portal de noticia G1, a matriz do HSBC esta
envolvida no escandalo Swissleaks. O Banco era acusado de facilitar a abertura de contas com
dinheiro ndo declarado entre os anos de 2005 e 2007 na Suica, inclusive de pessoas de
nacionalidade brasileira, que sdo alvo de investigacdo pelas autoridades brasileiras. Apos
varios escandalos e resultados financeiros ruins, o HSBC, principal banco europeu, anunciou
em junho a demissdo de 50.000 funcionarios em um plano de reestruturagdo global que inclui
a venda de suas atividades no Brasil e na Turquia.

Segundo o portal de noticias G1 o Bradesco entrou em uma agressiva negociagdo com
o HSBC, fazendo uma oferta acima do valor de mercado, aniquilando a possibilidade de
contraoferta dos outros interessados no negocio (Itat-Unibanco e Santander). Em agosto de
2015, foi decretado, em um acordo com o HSBC Holding, a aquisi¢do do HSCB Brasil, por
R$ 17,6 bilhdes. Todos dos clientes do HSBC foram migrados gradativamente para o
Bradesco, processo concluido em outubro de 2016. O Bradesco, com a compra do HSBC,
aproxima-se de seu principal concorrente, o Itau Unibanco. Com a aquisi¢do, o Bradesco tem
851 novas agéncias, 5 milhdes de novos clientes € R$ 160 bilhdes em ativos. O acordo impede
que o banco compre uma nova institui¢do financeira por 30 meses.



2.4 ANALISES ECONOMICO-FINANCEIRAS

Com base nas informagdes contabeis evidenciadas em uma empresa, pode-se obter
informagdes referentes a sua situacdo econdmico financeira. Essas informagdes podem indicar
a capacidade de pagamento da empresa ou se ¢ viavel investir nela (RUBINI ez a/ 2010).

Segundo Iudicibus (2008), a andlise de balancos representa um indicador de controle
para a administragdo da empresa, além de demonstrar liquidez e endividamento, demonstra
variagdes entre um exercicio e outro, € também a importancia de cada conta sobre o total da
demonstragao.

Para Rubini et al. (2010), a andlise de balancos estende-se também a Demonstracio
dos resultados do Exercicio. A andlise das demonstragdes de uma empresa, de pequeno ou
grande porte, ¢ um importante processo para a tomada de decisdes, além de servir como um
modelo para definir se as a¢des tomadas apresentaram um efeito positivo na situacdo da
empresa.

Os indices de estrutura patrimonial avaliam a seguranca que uma empresa oferece aos
capitais alheios e revelam sua politica de obtenc¢do de recursos e de alocacdo dos mesmos nos
diversos itens do ativo. O ativo de uma empresa ¢ financiado pelo capital proprio (patrimdnio
liquido) e por capitais de terceiros (obrigagdes). Quanto maior for a participacdo de capitais
de terceiros nos negocios de uma empresa, maior sera o risco (CARVALHO, et al., 2010).

Os indices de liquidez sdao medidas de avaliacdo da capacidade financeira da empresa
em honrar os compromissos com terceiros, pois evidenciam quanto a empresa dispoe de bens
e direitos em relacdo as obrigagdes assumidas no mesmo periodo. No contexto geral,
presume-se que quanto maior a liquidez, melhor serd a situacao financeira da empresa, porém,
nem sempre um alto indice de liquidez representa, necessariamente, boa satde financeira
(CARVALHO, et al., 2010).

Os indices de rentabilidade, que tem por objetivo avaliar o desempenho final da
empresa, sendo a rentabilidade o reflexo das politicas e das decisdoes adotadas pelos seus
administradores, expressando objetivamente o nivel de eficiéncia e o grau do éxito
econOmico-financeiro atingido, desta forma, todos os indices de rentabilidade quanto maior
melhor (MARION, 2010).

3 METODOLOGIA

Segundo Gil (2002) pesquisa ¢ um “procedimento racional e sistemdtico que tem
como objetivo proporcionar respostas aos problemas que sdo propostos.” A pesquisa €
desenvolvida através de vérias fases, desde a formulacdo do problema até a obteng¢do do
resultado.

De acordo com Gerhardt e Silveira (2009) metodologia faz referéncia ao caminho
seguido para se chegar ao fim proposto por uma pesquisa. Nela estd organizado
metodicamente todo processo percorrido para a realizagdo de um projeto.

Em relacdo ao tipo, a pesquisa ¢ classificada como descritiva, Segundo Gil (2002) a
pesquisa descritiva tem como caracteristica principal descrever caracteristicas de determinada
populagdo, entidade ou fendmeno. Uma de suas caracteristicas mais significativas esta na
utilizacdo de técnicas padronizadas de coleta de dados, tais como o questiondrio e a
observacao sistematica.



Para fundamentagdo do que foi proposto, foi utilizado um estudo de caso, realizando-
se uma analise econdmico financeira do Banco Bradesco com base nas demonstrac¢des
contabeis obtidas nos exercicios de 2014 a 2017. Segundo Fonseca (2002) apud Gerhardt e
Silveira (2009), um estudo de caso pode se caracterizar como o estudo de uma entidade,
instituicao pessoal ou unidade social. Tem como objetivo conhecer algo sobre determinada
situacdo, buscando o que a mais essencial e caracteristico nela.

Em relacdo ao meio de coleta de dados, a pesquisa se classifica como documental. Os
dados foram coletados das demonstracdes contabeis do Bradesco para serem analisados e
interpretados no periodo de 2014 a 2017. O De acordo com Gil (2002) a pesquisa documental
utiliza materiais que ndo receberam um tratamento analitico, ou que podem ser reelaborados
de acordo com as necessidades da pesquisa. A escolha do periodo se deu por uma questdao de
padronizagdo das demonstragcdes encontradas no momento da pesquisa. A fonte usa foi o a
pagina da BM&FBOVESPA, que, no momento da pesquisa, apresentava disponivel para
acesso as demonstracdes contabeis a partir do ano de 2014. Outras paginas apresentavam,
geralmente, as demonstragdes referentes até o ano de 2016 ou, em alguns casos, ndo havia
uma padronizacdo das informagdes disponibilizadas, fazendo com que pudesse ocorrer
distorc¢des relevantes nos resultados da pesquisa.

Quanto a sua abordagem, a pesquisa ¢ qualitativa e quantitativa, pois além da
representacao numeérica ¢ dos seus calculos, ¢ feita a analise e interpretacdo dos dados para se
chegar a uma conclusio sobre a situagdo econdmico financeira da empresa estudada.

Segundo Gerhadit e Silveira (2009), “A pesquisa qualitativa ndo se preocupa com
representatividade numérica, mas, sim, com o aprofundamento da compreensao de um grupo
social, de uma organizagao, etc. [...]. Os pesquisadores que utilizam os métodos qualitativos
buscam explicar o porqué das coisas [...]”.

Fonseca (2002) afirma que, diferentemente da pesquisa qualitativa, os resultados da
pesquisa quantitativa podem ser quantificados. E centrada na objetividade. Utiliza a
linguagem matematica para descrever os fendomenos que acontecem. “A utilizagdo conjunta
da pesquisa qualitativa e quantitativa permite recolher mais informac¢des do que se poderia
conseguir isoladamente.”

Neste trabalho serdo usados indices que permitem um diagnostico da situagdo
financeira (estrutura e liquidez) e econdmica (rentabilidade), de forma que possa entender a
estruturacdo do capital da entidade, sua capacidade de pagamento, assim como o retorno do
investimento.

3 ANALISE DOS RESULTADOS

Em 2015, o Banco Bradesco anunciou a aquisi¢do da parte brasileira do HSBC, o
HSBC Brasil, respectivamente quarta e sexta maiores instituicdes bancérias do Pais. Apds
aprovada pelo CADE, o Grupo Bradesco assumiu o segundo lugar, atras apenas do Itau-
Unibanco. Através de uma comparacdo das demonstragdes contdbeis de anos anteriores e
posteriores ao processo, o presente estudo objetiva-se em identificar e analisar quais
alteracdes foram observadas nas demonstracdes econdmico-financeiras do Banco Bradesco
ap6s a compra do HSBC Brasil.



3.1 INDICES DE LIQUIDEZ

Conforme ja conceituado na metodologia, apresentam-se os indices de Liquidez
calculado a partir das demonstragdes encerradas em 31 de dezembro de 2014, 2015, 2016 e
2017.

Grafico 1: Comparativo entre os indices liquidez corrente, liquidez geral, encaixe voluntario e
liquidez imediata.
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Fonte: dados da pesquisa.

Conforme mostrado no grafico 1, os valores monetarios imediatos da companhia se
apresentam insuficientes para honrar suas obrigacdes de curto prazo, tendo uma variagao
positiva de 28,17% de 2014 a 2015, seguida e uma reducdo percentual de 27,10% se
comparado 2015 a 2016 e seguida de um crescimento de 1,41% em 2017.Entretanto, ¢
possivel observar que, mesmo com uma variagdo negativa significativa em 2016, quando
comparado o periodo de trés anos (entre 2014 e 2017), a empresa apresentou uma melhora na
capacidade de cumprir com suas obrigagdes de curto prazo, com um crescimento de 1,40%.

Quando analisado todo o ativo circulante, a liquidacdo da mesma continua se
mostrando insuficiente, porém, ao contrdrio de quando analisado apenas os recursos
disponiveis, ocorre uma queda constante nos anos de 2015 e 2016, de, respectivamente,
13,86% e 6,85%, observando um crescimento no ano seguinte de 8,18%. Entretanto, se
comparado 2014 e 2017, houve uma reducdo percentual de 12,62%. Dessa forma, ¢ possivel
observar que mesmo com a aquisi¢ao do HSBC, a situagdo do Banco Bradesco possuiu uma
piora em 2015 e o mesmo resultado aconteceu em 2016. Apenas em 2017 o Banco comegou a
apresentar uma melhora nos indices, embora ainda apresente resultados inferiores ao ano de
2014.

Quando analisado a liquidez geral da companhia, observa-se que a empresa seria
capaz de honrar com suas obrigagdes em caso de liquidagao, apenas no ano de 2015, porém,



esse indicador vem se mantendo quase estavel ao longo dos anos, com um crescimento médio
de 1,6%, tendo seu pico, como ja foi dito, no ano da aquisicdo do HSBC. Vale mencionar que,
ap6s a aquisicdo no HSBC, esse indice apresentou resultados melhores do que antes da
aquisicdo. Se comparado entre o ano inicial e final da pesquisa, respectivamente 2014 e 2017,
houve um crescimento percentual positivo de aproximadamente 4,75%. Em 2016, mesmo
com uma reducdo percentual de 2%, o indice possui resultados que o ano anterior a
reorganizacao societaria.

No que diz respeito aos depdsitos, houve um aumento significativo na relacdo do
quanto foi depositado e quanto foi emprestado. Isso significa que, em 2017, para cada R$1,00
depositado, R$ 0,55 foram emprestados, em quanto em 2014 esse valor era de R$ 0,53. O
resultado indica uma boa capacidade de atender eventuais saques por parte dos seus
correntistas. Um aumento desse indice pode indicar uma tentativa de aumento de arrecadagao
de receita de juros nos empréstimos.

O Banco apresentou ainda uma capacidade de atender aos saques de seus correntistas
praticamente igual no ano de 2014 e 2017. O Encaixe Voluntario indicou que a empresa
poderia, de imediato, permitir que 42,9% dos depdsitos dos correntistas fossem sacados
imediatamente. Em 2017, esse indice era de 43%, um variacdo percentual praticamente nula.
O indice apresenta ainda que, no ano de 2015, a o Banco apresentou o melhor resultado, com
uma capacidade de saque para cumprir com aproximadamente 75% de eventuais saques dos
correntistas. A variagdo de 75% apresentada quando comparado ao ano anterior justifica-se
pela apropriacao dos valores depositados pelos correntistas no ano de 2015 apos a aquisicao
do HSBC Brasil, e a reducdo a reducdo de 41% em 2016 devido ao fato de somente nesse ano
ter sido integrada a carteira de correntistas ter sido integrada em uma inica empresa.

3.2 INDICES DE ESTRUTURA PATRIMONIAL

Conforme j& conceituado na metodologia, apresentam-se os indices de Estrutura
Patrimonial calculado a partir das demonstragdes encerradas em 31 de dezembro de 2014,
2015,2016 ¢ 2017.

Grafico 2: Comparativo entre os indices de estrutura patrimonial do banco Bradesco.
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Fonte: dados da pesquisa.

O grafico 2 mostra que o Bradesco apresenta um endividamento que vem reduzindo ao
longo dos anos, indo de 91,66% em 2014 para 89,50% em 2017, com uma redugdo percentual
de 1,15% em 2015, seguido de um aumento de 1,17% em 2016, apresentando uma nova
reducdo de 2,35% em 2017, com uma reducdo média de 2,3% se comparado 2014 a 2017. O
capital proprio da empresa continua nao sendo suficiente para financiar os investimentos do
ativo permanente. Porém, ¢ importante frisar que houve uma reducao consideravel do capital
proprio imobilizado. Em 2014, o niimero representava aproximadamente 156%, enquanto em
2017 o valor caiu para aproximadamente 105% uma variagdo negativa de 32,64% em um
periodo de 3 anos.

Vale ressaltar que, embora num contexto geral houve uma melhora em 2017 se
comparado a 2014, o mesmo indice apresenta uma variacdo positiva de 20% quando
comparado a 2015, mostrando uma necessidade de uma politica que possa propiciar uma
melhor estabilidade nesses indices. Um alto grau de imobilizacdo pode comprometer a
liquidez da empresa, portanto, ¢ interessante que a mesma mantenha um Patrimonio Liquido
suficiente para cobrir o Permanente, e que haja sobra para financiar o seu Ativo Circulante, ou
seja, quanto menor este indice melhor para a empresa.

Em 2014, o Bradesco apresentava 73,79% de dividas de curto prazo. Em 2015 esse
indice apresentou uma variacdo negativa de 2.23%, seguido de um aumento de 1,47% em
2016, apresentando um novo decréscimo de 1,42% em 2017, apresentando um endividamento
de 72,16%. Esse indice apresenta uma necessidade de gerar receitas elevados, uma vez que,
como demonstrado, boa parte das dividas apresentadas vencem durante o exercicio
econdmico.



A Imobilizacao dos Recursos Permanentes apresenta uma reducao nos anos estudados.
Em 2014 apresentava que 40,40% do capital de longo prazo estd alocado em recursos
permanentes. Em 2015, esse indice apresentou uma variagdo negativa de 43,8%, caindo para
23,87%, apresentando acréscimos nos anos seguintes, com acréscimos de 24,65% em 2016 e
5,17% em 2017, indo para, respectivamente, 29,76% ¢ 31,30%.

ndice Recursos Para Capital Préprio Como Garantia ao Capital de Terceiro,
apresentou uma leve melhora apds o processo de reorganizagdao societaria, em 2014, a
empresa apresentava capacidade de quitar 9,08% dos seus recursos obtidos com capital de
terceiros, enquanto em 2017 esse valor aumentou para 11,71%. E importante informar que, no
caso de instituicdes bancérias, esse ¢ um indice aceitdvel, uma vez que essas instituigdes
dependem quase que totalmente do capital dos correntistas como recursos para manter suas
atividades.

3.3 INDICES DE RENTABILIDADE
Conforme ja conceituado na metodologia, apresentam-se os indices de Rentabilidade
calculado a partir das demonstragdes encerradas em 31 de dezembro de 2014, 2015, 2016 ¢

2017.

Grafico 3: Comparativo entre os indices de rentabilidade do banco Bradesco.
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Fonte: dados da pesquisa.

O giro do ativo apresenta consideravel variagcdes para o periodo pesquisado,
apresentando um indice de 0,014 (média dos quatro anos), o que indica que a empresa no
decurso de suas operagdes, ndo conseguiu um faturamento maior do que os investimentos de
recursos (Ativo). O indice apresentou um indice com um decréscimo de 216,75% em 2015,
seguido de um aumento de 455,5% em 2016 e um nova variagdo negativa de 41% em 2017.



A margem liquida também apresentou grandes variacdes, ficando em 22,96% na
média dos anos analisados, porém, a mesma vem decrescendo ao longo dos anos,
apresentando uma variacdo percentual de negativa de 198,95% quando comparado o ano de
2014 com 2015, com um aumento percentual de 173,15% se comparado o ano de 2015 e
2017.

Tanto a margem operacional quanto a margem financeira apresentaram resultados com
variacoes consideraveis entre os anos de 2014 ¢ 2017. Assim como aconteceu com o giro do
ativo, em 2015, os indices apresentaram resultado negativo, embora a empresa tenha tido
lucro no periodo. O valor justifica-se pelo fato que, nesse ano, apresenta um resultado na
receita liquida de intermediacdo financeira negativo, mostrando que a mesma possui mais
gastos para conseguir recursos financeiros para a institui¢ao do que efetivamente entrou em
caixa. Mesmo assim, o Bradesco apresentou lucro considerdvel no periodo, mostrando que
houve uma recuperagdo em alguns outros tipos de receitas e também ao lancamento de
provisdes para manter o resultado final positivo

O retorno sobre o capital da companhia sofreu uma queda de 28,25% e o retorno sobre
os investimentos 7,79% quando comparado o ano de 2014 com 2017. Vale ressaltar que, em
todos os indices em 2015, ano da aquisi¢do, ocorreram as maiores variagdes dos indices,
sejam positivas ou negativas.

4 CONSIDERACOES FINAIS

O presente estudo teve como objetivo analisar o comportamento do Banco Bradesco
nos indices de Liquidez, Estrutura Patrimonial e Rentabilidade. Para a Andlise foram usados
dados das demonstracdes contabeis da instituicdo alvo da pesquisa entre o periodo de 2014,
que precedeu a aquisicao do HSBC Brasil, até seus reflexos em 2017.

Para chegar a resposta do problema de pesquisa, foi considerado e analisado os indices
das institui¢do financeira de forma individual no periodo estabelecido. Para tanto, foi
realizado um estudo de caso do Bradesco, com base nas informagdes contabeis nos anos de
2014, 2015, 2016 e 2017. A pesquisa permitiu responder o problema inicialmente proposto,
pois ao longo desse estudo foi possivel constatar como estd a situa¢do econdmico financeira
ap6s a compra do HSBC Brasil.

Em relagdo aos Indices de Liquidez ¢ observado que, em sua maioria, apresentam
indices muito préximos os encontrados em 2014 ¢ 2017. E possivel perceber que os indices de
liquidez corrente, imediata e geral tiveram redugdes quando comparado o ano da aquisi¢ao
com o ano imediatamente antecessor (2014). Nos anos seguintes apenas o a liquidez corrente
ndo conseguiu se recuperar considerando 2014 e 2017, embora apresentasse melhora quando
se comparando a 2015 e 2016 (apresentaram, respectivamente, um variacdo de -13,87%, -
6,85% e 8,91%).

Para os indices de estrutura patrimonial, os indices de endividamento apresentaram
resultado quase similares em todos os anos, tendo tanto o endividamento geral quanto a
composicdo do endividamento um decréscimo de aproximadamente 2% (reduziram,
respectivamente, de 91,66% para 89,50% e 73,79% para 72,16%). Tanto os indices de
imobilizagdo de capital proprio (variacao de 156% para 105% de 2014 a 2017) e imobilizagao
de recursos de terceiros (40,4% contra 31,3%) mostram melhora, havendo uma maior
capacidade de arcar com as obrigagdes utilizando recursos do ativo circulante.



A conclusao principal do presente trabalho se da por parte em perceber que no periodo
pos-aquisicdo os indices de rentabilidade foram os mais afetados, possuindo uma maior
variacdo percentual entre os anos comparado (tanto para melhor quanto para pior). Foi
possivel perceber que indices que ndo se esperam negativos em uma empresa lucrativa foram
encontrados, como a margem liquida, giro do ativo e margem operacional no ano de 2015
(respectivamente  -32,66%, -160,67%,-1,13%). Isso aconteceu devido ao Banco ter
considerado outras tipos de receitas e provisdes que positivaram as receitas liquidas de
intermediacdo financeira que foram negativas no ano de 2015.

Foi possivel observar também que no ano de 2016 alguns resultados que ndo estariam
dentro do esperado, levando a crer que os resultados foram fortemente afetados pela grave
crise que afetou o pais que afeta o pais desde 2014, mas que teve seu impactos mais sentidos
em 2016, agravado pela crise politica. E perceptivel também que em 2017 o banco
apresentou recuperacao em diversos indices muito préoximos ao que eram encontrados entres
do processo de reorganizacdo societaria, quando ndo maiores.

Como resposta a pergunta que motivou esse estudo, o processo de reorganizacao
apresentou impactos de todos os indices calculados. O que diferencia os resultados ¢ que em
alguns casos esses resultados foram beneficiados pela aquisicdo do HSBC Brasil e outros que,
quando esperado que haja uma melhora, podem ter sidos agravados por motivos externos as
acoes dos bancos (por exemplo pela crise politica e econdmica), j& que, num momento como
esse, pode ter ocorrido reducdo de receitas e maior taxa de inadimpléncia no pagamento de
empréstimos efetuados.

Dessa forma fica uma sugestdo para proximos estudos: verificar de que forma a crise
pode impactar nos resultados esperados quando se opta por fazer uma operacdo de grande
porte que pode vir a mudar toda a estrutura de uma entidade, como ¢ o caso de uma
incorporagao.
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