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RESUMO:

Os processos de aquisi¢Oes, apesar de crescentes, ndo vém apresentando os resultados
esperados. Frente a essa questdo, este artigo levanta que para que uma aquisi¢do possa ser bem
sucedida, criando valor para a empresa adquirente, hd a necessidade de adequagdo entre o
objetivo da operagdo, definido a partir do motivo da compra — aquisicdo de tecnologia e
competéncias ou estratégia voltada para o mercado -, e a forma como ¢ conduzida a etapa de
integragdo — via pluralidade, mescla e/ou assimilacdo cultural. Para ilustrar tal questdo, analisa-
se o caso de aquisi¢do do Banco Francés Brasileiro e do Banco do Estado de Minas Gerais pelo
Banco Itau. No primeiro caso, a motivagdo da aquisicdo esta relacionada a aquisicdo de uma
expertise que o Itad ndo detinha — atendimento personalizado a uma carteira de clientes
diferenciados; o processo de integragdo visou preservar as competéncias do banco adquirido.
No segundo, a aquisi¢do relacionada a expansdo do mercado, o processo de integracdo visou a
incorporacdo das operagdes do BEMGE, imprimindo a cultura Itat. Assim, pode-se demonstrar
que quando a aquisicdo estava relacionada a aquisicdo de competéncias e tecnologia, a
integracdo se deu via mescla e pluralidade cultural; quando visou aspectos relacionados ao
mercado, a integracdo se deu via assimilagdo cultural.

1 CONTEXTUALIZANDO FUSOES E AQUISICOES

As duas ultimas décadas do século XX foram marcadas por um crescente aumento das
operacdes de fusdes e aquisi¢des, envolvendo empresas de diferentes portes e paises. Estas
transacdes respondem as necessidades competitivas das grandes empresas, regidas por uma
nova légica produtiva, que implica alteragdes nos padrdes de gestdo e de producdo, e o
estabelecimento de novas formas de relagdes de trabalho.

No Brasil, as operagdes de fusdes e aquisigdes se fazem mais presentes a partir da década de
90, em funcao da redugdo das barreiras de entrada ao capital estrangeiro e da inser¢do do pais
no mercado global. Apesar de existirem questionamentos sobre a atratividade do pais no curto
prazo, estas operagdes continuam a ocorrer, envolvendo capital nacional e estrangeiro
(Rossetti, 2001). Estudo da KPMG (2001) revela que, entre 1994 e 2001, ocorreram 2.440
transacdes de fusdes e aquisi¢des, entre as quais 1.448 (59,3%) tiveram investimento de capital
estrangeiro.

Apesar de crescente, o processo de fusdes e aquisicdes nao tem apresentado os resultados
esperados. Em ambito mundial, estudos da consultoria Roland Berger indicam que 60 a 80%
das fusdes e aquisi¢oes falham, devido, principalmente, a efeitos superestimados da sinergia
entre empresas, ao preco elevado e a dificuldades na integragdo. No Brasil, pesquisa conduzida
por Barros e Rodrigues (2001), com executivos de grandes empresas, corrobora os estudos
internacionais, revelando problemas de avaliagdo incorreta do negdcio (34,3%), expectativa de
mercado nao atendida (32,8%); e questdes culturais (19,4%).

Parte desses problemas pode ser, assim, atribuida ao processo de integracdo entre as empresas
adquirente e adquirida. A gestao do processo de integragdo depende, de um lado da estratégia
de aquisi¢do adotada; e por outro, da forma como ¢ conduzida a integragdo — da adequada
autonomia, do timing das mudangas a serem implementadas e da equipe de executivos
nomeados para condugdo desse processo. (Duarte, 2001). Quanto mais relacionados os
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negdcios, maior o grau de integragdo para se atingir a sinergia necessaria para se criar o valor
esperado com a aquisi¢do, segundo Lindgren e Spangberg (1981). Assim, no caso de uma
aquisi¢ao ndo relacionada, cada empresa, em tese, tenderia a manter sua gestdo independente.
Barros (2003) ainda ressalta que existem diferengas na condugdo de processos de integracao
quando as aquisi¢des sdo motivadas pela obtencdo de tecnologia e competéncias ou por
aspectos mais relacionados a mercado.

Essas observagdes indicam que a integracdo deve se adequar a estratégia e objetivos
pretendidos pela empresa adquirente com a operacdo de aquisi¢do. A questdo central que este
artigo levanta ¢ de que para que uma aquisi¢do possa ser bem sucedida, hd a necessidade de
adequacgdo entre a estratégia pretendida com a operagdo ¢ a forma de integragdo no periodo
pos-aquisicdo. Assim, se a adquirente pretende expandir o mercado em negdcios relacionados,
o processo de integracdo pode ser efetivado via assimilagcdo cultural. Entretanto, se a
adquirente pretende incorporar uma nova expertise ou tecnologia, o processo de integracao
deverd se dar via mescla e/ou pluralidade cultural, mesmo que esta seja uma estratégia
transitoria. Para ilustrar essa proposi¢do, ¢ apresentado um estudo de caso do Banco Itau,
comparando-se o0 processo de aquisicdo do Banco Francés Brasileiro, no qual a estratégia
estava centrada na aquisi¢ao da expertise de atendimento a determinado segmento de clientes e
oferta de produtos diferenciados, tecnologia ndo dominada pelo Itat; e do Banco do Estado de
Minas Gerais, no qual a estratégia se baseou na necessidade de ampliar o seu mercado de
atuacdo especialmente no estado de Minas Gerais.

2 CONCEITUANDO AQUISICOES

Os processos de aquisi¢des, inerentes a economia globalizada, levam a uma nova configuracao
organizacional — as rede ou networks empresariais —, implicando diferentes ldgicas produtivas
e de relagdes entre as empresas, e entre essas ¢ seus trabalhadores. Segundo Dupas (2001:30),
“a regra atual do capitalismo contemporaneo ¢ a de poucos grandes grupos por setor, operando
em nivel global e buscando a diminui¢ao dos custos de seus fatores de producao”. Por meio de
diferentes formas de associagdo, as grandes empresas buscam alcancar a lideranca tecnologica
de produtos e de processos. Assim, observa-se a concentracdo do nimero de empresas lideres
no topo das cadeias produtivas globais, efetivada por processos de aquisi¢do, fusdo, joint
ventures ¢ acordos tecnoldgicos. Por outro lado, para que elas possam se tornar competitivas,
mais eficientes e conquistar novos mercados, elas necessitam reduzir seus custos de operagao,
o que as leva a fragmentar suas operagdes por meio de terceirizacdes, franquias e de contratos
diferenciados de trabalho. Isto abre espaco para empresas menores, que alimentam a cadeia
produtiva central, com custos de operacdo mais reduzidos. Dessa forma, nessa nova logica
produtiva, ao mesmo tempo em que se globaliza no topo, alimenta-se e incorpora-se na base as
pequenas e médias empresas, formando as redes empresariais, caracteristicas da economia
globalizada.

A concentracdo de poucas empresas no topo da cadeia produtiva global pode se dar por
diferentes tipos de combinacao estratégica que variam desde o network relativamente informal
até a aquisi¢do, com desaparecimento completo de uma delas. Cada tipo de relacionamento
exige investimentos de varios niveis, tem formato legal especifico e, sobretudo, causa impacto
diferenciado nas pessoas. Segundo Marks and Mirvis (1998), citado por Barros (2003), esses
novos formatos de operacdo podem evoluir em um continuum que vai do simples
licenciamento, passando por alianga e parceria, joint venture, fusdo até aquisicdo, conforme
FIG. 1.
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FIGURA 1 - Diferentes tipos de combinacio estratégica
Fonte: Barros, 2003:19.

O primeiro formato ¢ representado pela venda de um servico com algum tipo de
relacionamento entre as empresas que, com o tempo, pode evoluir para o licenciamento. O
segundo — parceria ou alianga estratégica — envolve um esfor¢o cooperativo de duas ou mais
empresas para alcancar um objetivo estratégico comum. Enquanto a alianga ¢ feita entre
concorrentes, a parceria se realiza entre a empresa e fornecedores ou clientes, na logica da
cadeia de valor. Este tipo de operacao, muitas vezes, tem como motivagao a entrada em novos
mercados e ¢ concretizada para driblar resisténcias derivadas de sentimentos nacionalistas e/ou
para reduzir o risco de entrada em territorio ndo familiar. O terceiro tipo — joint venture—
acontece quando duas ou mais empresas se reinem para criar uma nova, formalmente separada
das demais, com governanca, for¢ca de trabalho, procedimentos e cultura propria. O quarto —
fusdo — envolve uma completa combina¢do de duas ou mais empresas que deixam de existir
legalmente para formar uma terceira, com nova identidade, teoricamente sem predominancia
de nenhuma das empresas anteriores. O ultimo formato — aquisi¢gdo — determina o
desaparecimento legal da empresa comprada. (Marks and Mirvis, 1998).

Centrando-se nos processos de aquisi¢do, foco deste artigo, verificam-se etapas consecutivas,
que vao desde a escolha da empresa, envolvendo a intencdo da operacdo; a due diligence; a
negociagao propriamente dita; e a integracao.

2.1 A inten¢do de compra

A literatura identifica duas grandes logicas para a compra de empresas. Uma estd ligada a
maximizacdo de valor da empresa e outra as motivagdes do corpo diretivo. A légica da
maximizag¢do do valor ocorre quando o principal motivo da compra ¢ aumentar o valor para o
acionista, imprimindo sinergia por meio de economia de escala ou transferéncia de
conhecimento. As motivagdes do corpo diretivo relacionam-se a logica de mercado, ao
aumento de market share, do prestigio da dire¢do e a redu¢do do nivel de incerteza.
(Cartwright and Cooper, 1999).

Rourke (1992) identifica outros motivos para a aquisi¢do de empresas, apontando como razoes
da aquisicdo a necessidade de diversificagdo pura; a melhoria de posicdo no mercado; a
aquisi¢ao de tecnologia; e o aproveitamento de situagdes de reestruturagdo, quando a empresa
tem problemas de performance. Segundo Evans, Pucik e Barsoux (2002), estas razdes podem
estar ligadas a dominio de mercado para ganhar economia de escala e controle sobre canais de
distribuicdo; expansdo geografica; aquisi¢ao e¢/ou alavancagem de competéncias; aquisi¢ao de
recursos; ajuste ao mercado competidor; e desejo irracional de executivos.

Todas as razdes, segundo Sterger (1999), podem ainda ser reunidas em dois grupos:
tradicional, quando os objetivos da aquisi¢ao estiverem relacionados a consolidagdo e expansao
de mercado; e transformacional, quando referir ao desenvolvimento de novo portfolio, novo
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modelo de negbécios ou mudanca radical de patamar. As aquisicdes consideradas
transformacionais sdo mais complexas e requerem muito mais aten¢cdo no que diz respeito ao
processo de integragdo pos-aquisi¢do e a gestdo das pessoas.

Estudos realizados por Cangado, Duarte ¢ Costa (2002) corroboram essas perspectivas e
apontam a interdependéncia entre a inten¢do da compra (que determinam as estratégias que
regem o processo de aquisi¢do de empresas) € o processo de integracdo. As estratégias de
aquisicdo podem ser centradas em negocios relacionados ou ndo relacionados, sendo
classificadas em: horizontal - empresas que operam com os mesmos produtos ou utilizam os
mesmos insumos; vertical - empresas que atuam em uma mesma cadeia produtiva, do
processamento da matéria-prima ao produto final; conglomerado - empresas com negocios nao
relacionados. No caso de uma aquisi¢do ndo relacionada, o grau de mudanga das empresas
seria, em principio, menor porque cada empresa poderia manter sua gestao independente.

2.2 Due diligence

Trata-se da etapa inicial do processo de aquisi¢ao, quando sdo feitos levantamentos e analises
sistematizadas sobre a empresa a ser adquirida. O que ¢ mais comum nesse momento, segundo
Marks e Mirvis (1998), ¢ focalizar as implica¢des financeiras, decorrentes dos valores relativos
a taxas, impostos ou questdes legais que influenciam na estrutura da transa¢do em si, com o
objetivo de auxiliar na definicdo do preco a ser pago. Geralmente ¢ designada uma equipe
voltada para avaliar os riscos financeiros da operagao.

Apesar das questdes relativas a gestdo de recursos humanos serem identificadas como fatores-
chave para o sucesso da operagdo, profissionais dessa area ndo t€ém participado efetivamente
em processos de aquisi¢do. Evans, Pucik e Barsoux (2002), baseados em pesquisas realizadas
nos Estados Unidos e Europa, afirmam que a drea de RH est4 envolvida no planejamento das
aquisicdes em apenas 25% das operagoes nos EUA, sendo esta participagdo ainda
relativamente maior do que na Europa. No Brasil, a participacdo da area de RH chega a apenas
20%, segundo Barros (2003). Na etapa de negociagdo, o percentual ¢ maior e no processo de
integracdo ¢ bastante superior (em 80% das operacgdes), revelando que a atuagdo da area de
recursos humanos tende a ocorrer depois que a compra foi efetivada.

Por outro lado, observa-se também, que quando a area de RH ¢ envolvida nesta fase, ¢ mais
comum se restringir a andlise de aspectos trabalhistas. Estudos realizados por Barros (2003)
indicam a importancia de se incluir nas equipes de due diligence profissionais capacitados para
analisar, avaliar e organizar de forma adequada os dados sobre gestdo de pessoas. Estes devem
compreender os impactos gerados pelos sistemas de recursos humanos nos valores, normas e
comportamentos da empresa e elaborar o mapeamento cultural da empresa a ser adquirida, na
perspectiva de compara-lo a cultura organizacional da adquirente. Evans, Pucik e Barsoux
(2002) recomendam ainda uma auditoria completa do capital humano, contemplando aspectos
relativos & qualificacdo do patriménio humano, identificagdo de pessoas-chave, sistemas de
remuneragdo, questdes trabalhistas e outros. Trata-se de obter um conjunto completo de
informagdes que possa facilitar a elaboragdo de projecdes de natureza financeira e estratégica,
visando a equaliza¢do de questdes que possam comprometer o sucesso da operagdo. Pode-se
dizer que a integracdo inicia-se, de forma subliminar, na etapa preliminar do processo de
aquisicdo, desde o primeiro contato com as pessoas responsaveis pelo levantamento de
informagdes, incluindo-se ai a etapa de negociagao.

2.3 Negociagdo

Na etapa de negociagdo, ¢ elaborado um plano de pré-fechamento da aquisi¢do. Esse ¢ o
momento no qual devem ser colocadas questdoes adequadas e pertinentes, tanto no nivel formal
como informal. Normalmente, ¢ designada uma forca-tarefa para a negociagdo, com
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experiéncias anteriores em aquisi¢oes para a elaboragdo desse plano de fechamento do negécio.
Essa equipe representa os interesses das organizacdes envolvidas na aquisi¢do, tendo como
objetivo sobrepor os gaps que possam comprometer a negociagdo. Assim, podem ser
clarificados os motivos que tenham ficado ambiguos, além de propiciar uma visdo mais critica
do processo, com aprofundamento nas questdes que envolvem a aquisi¢do. (Haspeslagh e
Jemilson, 1991). Nesse plano devem constar a estrutura organizacional e hierarquia, a
composi¢ao do time de integragdo e o cronograma de agdes, segundo Evans, Pucik e Barsoux
(2002). E importante ainda, a sele¢do do gerente e do time de integragio, que terdo a
responsabilidade da combinagdo das duas empresas.

Estudo quantitativo e qualitativo, realizado por Barros (2003), em 196 empresas listadas entre
as 500 maiores do Brasil, revela que o periodo de negociagdo dura em média 9,2 meses. O
nimero médio de profissionais envolvidos nesta etapa ¢ de 10 participantes da empresa
adquirente e oito da adquirida. Os estudos de caso revelam que o processo de negociagao pode
acontecer de maneira extremamente profissionalizada e estruturada, tendo a frente da operacao
executivos que possuem competéncia para conduzir o processo — formados e capacitados para
lidar com situagdes adversas — ou de forma mais personalizada, com os proprietarios
conduzindo as negociagdes ou delegando-a a outras pessoas.

2.4 Integragdo

Virios estudiosos sobre o tema concordam que esta ¢ uma etapa do processo fundamental para
garantir o sucesso da operagdo. Quando uma empresa ¢ incorporada a outra, obrigatoriamente,
se encontram duas culturas diferentes, tendo cada uma delas pressupostos, crengas, modos
distintos de interpretar a realidade, de organizar os processos e de fazer acontecer. A integracao
destes dois mundos varia em funcdo dos objetivos a serem atingidos com a aquisi¢do,
determinando a maneira de conduzir a gestdo das pessoas. (Barros, 2003).

Diversas sdo as perspectivas tedricas sobre a questdo da integracao cultural. Para Senn (1992),
0 processo pode ocorrer por meio de trés formas de integracdo: autdnoma ou semi-autdonoma;
absorcdo e assimilagdo; e co-criacdo de uma nova familia. Haspeslagh e Jemison (1991)
propdem uma tipologia, na qual duas dimensdes explicam a l6gica do processo de integragao: a
necessidade de interdependéncia estratégica, de forma a se criar um valor que ndo existiria se
as empresas operassem separadamente; a necessidade de autonomia organizacional, no sentido
da manutencdo das capacidades estratégicas da adquirida intactas. Trés tipos possiveis de
arranjos sdo, entdo, sugeridos pelos autores: (a) absor¢do, que envolve grande necessidade de
interdependéncia estratégica e baixa necessidade de autonomia organizacional para se atingir o
valor esperado; (b) preservagdo, quando ha baixa necessidade de interdependéncia estratégica
entre as empresas, mas alta necessidade de autonomia organizacional, de forma a se manter as
fontes dos beneficios da adquirida intactas; (¢) simbiose que pressupde uma alta necessidade de
interdependéncia estratégica e também de autonomia organizacional para que o valor esperado
seja efetivamente atingido.

Child e Faulkner (1998) apontam que, em aliangas, o manejo da diversidade cultural implica
quatro possibilidades, considerando-se as dimensdes dominag¢do e integracdo: (a) sinergia,
quando ocorre a integracdo cultural com base na combinagdo das culturas da adquirida e
adquirente, sem que haja a dominacdo de uma delas; (b) dominagdo, quando a integracdo se da
com base na predominancia da cultura de um dos envolvidos, com a aquiescéncia do outro
parceiro; (c) segregacdo, quando ocorre uma influéncia equilibrada e balanceada entre as
culturas das empresas envolvidas, sem se buscar uma integracao entre elas, cada parceiro sendo
responsavel por parte das tarefas ou processos; (d) colapso, quando ocorre a dominagdo de uma
das culturas, sem que se busque a integragdo ¢ sem a aquiescéncia de um dos parceiros. Essa ¢
a pior opg¢ao de um processo de alianca, podendo ser o resultado de um processo inadequado de
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segregacao. A melhor op¢ao para os processos de integragdo seria a sinergia, com a otimizagao
do potencial de cada parceiro e a promog¢dao de um ambiente de aprendizagem.

Estudos realizados por Barros (2001, 2003) também identificam trés niveis de aculturagdao que
podem ocorrer na integracdo: a assimilacdo, a mescla e a pluralidade cultural. Na assimilagdo
cultural, existe uma cultura dominante, observando-se alto grau de mudanca para a empresa
adquirida e baixo grau de mudanca para a empresa adquirente. A empresa adquirente absorve a
outra, fazendo com que a empresa comprada adote os seus procedimentos e sistemas. A reacao
contraria @ mudanca e o sentimento de perda sdo vistos como manifestacdes naturais da
empresa “absorvida”.

A mescla cultural ocorre quando existe convivéncia de culturas sem domindncia de uma delas,
com moderado grau de mudancga para a empresa adquirida ¢ moderado grau de mudanga para a
empresa adquirente. Essa estratégia ¢ mais comum em processos de fusdo, principalmente
quando as empresas tém pesos, tamanhos e forga similares. Os parceiros procuram fundir as
empresas, absorvendo caracteristicas de ambas e preservando preferencialmente o que cada
uma tem de melhor. Apesar de ser idealizada como a melhor alternativa de integrag@o cultural,
pois preservaria o melhor de cada experiéncia, € preciso enfatizar que o custo de coordenagdo ¢
muito grande, envolvendo maiores riscos politicos e exigindo mais tempo. Alcangar o
equilibrio na convivéncia de duas culturas ¢ possivel em termos tedricos, mas na pratica tende
a existir uma cultura que dominara, de forma ostensiva ou sutil. A ocorréncia do dominio nao
significa que a cultura organizacional predominante nao seja alterada pela convivéncia e pelo
questionamento. Deste processo resulta uma terceira cultura.

A pluralidade cultural ocorre quando nao existe influéncia significativa da cultura da empresa
adquirente na adquirida, com baixo grau de mudanga para a empresa adquirida e baixo grau de
mudanca para a empresa adquirente. E caracterizada pela convivéncia de diferentes culturas,
sendo vista como uma fase transitéria, mesmo que ndo seja rapida. Ao longo do tempo, as
caracteristicas da empresa compradora tendem a interferir nos processos da empresa adquirida.
Esse movimento ¢ impulsionado, na maioria das vezes, pela introducao de novos métodos de
trabalho e de sistemas de acompanhamento e controle adotados pelas adquirentes.

Tomando como base aspectos centrais desse referencial tedrico, construiu-se o modelo, que
serviu como norteador para a analise do estudo de caso realizado no Banco Itat, nas aquisi¢des
do Banco Francés Brasileiro e do Banco do Estado de Minas Gerais:

3 ESTUDO DE CASO - Banco Itau

O modelo norteador para elaboracdo e analise do caso ¢ apresentado na FIG. 2

tradicional transformacional Estrat'évgia} de
aquisi¢do f(mercado) aquisicio f(tecnologia) aquisi¢ao

e Processo de

Assimilacdo Mescla Pluralidade Cultural integracio

FIGURA 2 — Relacio entre estratégia de aquisicio e o processo de integracao
Fonte: elaborado pelas autoras

O estudo de caso foi conduzido por pesquisadoras da Fundagdo Dom Cabral, durante o ano de
2001/2002. Foram utilizadas fontes primarias, sendo entrevistados 58 colaboradores do Banco
Itat (incluindo pessoal oriundo do Banco Francés Brasileiro e do BEMGE), dos varios niveis
hierarquicos, desde o presidente ao nivel operacional. As entrevistas seguiram um roteiro



baseado nos aspectos teoricos norteadores do estudo e foram registradas por meio de
anotacgoes. Para o levantamento de dados de fontes secundarias, foram utilizadas informacgoes
do site da empresa na internet — www.itau.com.br - ¢ de documentagdo formal existente na
empresa. A analise dos dados foi realizada por meio da compilagdo e comparagdo das diversas
fontes de informacdo em confronto ao modelo tedrico proposto, apresentado na FIG. 2:

3.1 O Banco Itau

O Itat ¢ um banco multiplo que opera carteiras comercial, de investimentos, de crédito ao
consumidor e de crédito imobilidrio. Foi fundado em 1945; iniciou sua trajetoria de
crescimento, por meio de fusdes e aquisi¢des, ainda na década de 70, com a unido entre Itat e o
Banco Federal de Crédito. Em 2001, foi reconhecido como a marca mais valiosa do Brasil
(US$ 970.000 mil) e classificado como o segundo maior banco privado do Pais, com
patrimonio liquido de US$ 3.265.912 mil e ativo de US$ 35.255.544 mil. O sucesso do banco,
na visdo de um dos seus principais executivos, estd no DNA do Itat - “Trata-se de um banco
totalmente movido pela racionalidade e nao pela paixdo. O Itat ¢ um banco sistematizado.
Tudo esta escrito no manual. Todas as decisdes sdo baseadas em muitos estudos”.

Para oferecer a seus clientes atendimento e produtos especializados, o Banco Itat introduziu,
em 1993, o modelo de segmentacdo de mercado. Ao longo dos anos, por meio de inumeras
aquisi¢des, o Itau vem acumulando experiéncia na administragdo da integracao de institui¢des
financeiras totalmente distintas, de origem publica, privada, nacional ou estrangeira. O foco
dos estudos deste artigo sdo as aquisicdes do Banco Francés Brasileiro, em 1995; e do Banco
do Estado de Minas Gerais — BEMGE, em 1998.

3.2 A aquisicdo do Banco Francés Brasileiro - BFB

O Banco Francés Brasileiro, filial no Brasil do banco francés Crédit Lyonnais, foi inaugurado
em 1948. Desde a década de 80, ja atuava com duas linhas de atendimento, voltadas
genuinamente para o cliente: o Societé para pessoas juridicas; e o Personnalité para pessoas
fisicas, com um perfil de pessoas de alta renda e elevada capacidade de poupanca e de
investimento, sendo considerado o melhor banco nesses segmentos. Em 1995, o BFB era o
maior banco estrangeiro do Brasil em patrimdnio liquido e ativo. Tinha 45 agéncias,
aproximadamente 2.500 funciondrios, 54 mil clientes, 3,1 bilhdes de dolares em ativos, 243
milhdes de dolares em patriménio liquido, prejuizo de 18,2 milhdes de ddlares e um lucro
liquido de 2,3 milhdes de dolares no periodo apds a aquisicao.

Para o Itat, a aquisi¢cdo do BFB era uma oportunidade de aumentar sua participacdo em
segmentos que, embora ja operasse, ndo detinha expertise. A principal motivacao do Itat para
essa aquisi¢cdo estava mais relacionada a tecnologia de relacionamento e de produtos de grande
complexidade do que a carteira de clientes. Por isso, “desde o inicio, a intencdo era nao
incorporar o BFB, mas manté-lo como banco autébnomo, evitando que ele fosse
descaracterizado pelo Itat”, relata Ruy Villela, um dos diretores executivos.

O processo de negociagdo inicia-se em fevereiro de 1995 e, na visdo de Silvio de Carvalho,
coordenador do grupo de aquisi¢cdes do Banco Itau, “foi longo e complexo dada as inimeras
barreiras e exigéncias legais para efetuar a transacao”. Apos abertura do data room, apenas trés
institui¢des permaneceram no processo: Bank Boston, Banco Itat e Sogeral. Em julho de 1995,
o Itatl envia a Franca uma carta de intengdes, fixando as condi¢des e exigindo exclusividade.
Para a due diligence, o Itat elege um coordenador do processo e indica um executivo de cada
area do banco para analisar os dados, formular questdes e entrevistar o executivo do banco a
ser comprado, responsavel pela area equivalente. Em outubro de 1995, quando o contrato ¢
assinado, o Itau assume a gestdo do Banco Francés Brasileiro. Essa operacdo foi a maior do
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mercado brasileiro, em 1995, fechada por US$ 455.349 mil, correspondendo a 54% do capital
do BFB.

Para conduzir o processo de integragdao, foram indicados dois executivos do Itat — Sérgio
Freitas, responsavel pelo segmento Societé; e Ruy Vilella, pelo Personnalité. Eles faziam a
interface entre o BFB e o Ital e tomavam as decisdes em conjunto com o presidente do Itat. As
informagdes e decisdes a serem tomadas eram passadas para os executivos do BFB, por meio
de freqiientes reunides. Esse fato trazia um pouco de tranqiiilidade, mas o processo em si,
causava muita angustia e apreensao; no dia seguinte da assinatura do contrato, 1° de novembro
de 1995, j4 havia acontecido a transferéncia de um grupo significativo de pessoas para o Itau.

Embora a parte comercial do BFB tenha sido mantida completamente separada do Itad, muitas
adaptacdes foram feitas nos segmentos Societ¢ e Personnalité, visando a integracdo de
competéncias e a informatizagdo de procedimentos. ”Descobrimos que o BFB era um banco de
boas idéias, mas muito fraco na operacdo”, relata um dos diretores executivos. Como
estratégia, o Banco Itat optou por incorporar o Societé e preservar o Personnalité.

3.2.1 Incorporando o Societé

O Banco Itat, desde 1982, ja operava com o segmento corporate — Itaucorp — com produtos de
pequena a média complexidade, enquanto o BFB operava com produtos de média a alta
complexidade. Decidiu-se, entdo, manter o Societé atendendo as maiores corporacdes — grande
parte delas faziam parte também da carteira de clientes Itau - e transferir o middle market do
BFB para o Itall. A reagdo das corporacdes de médio porte foi positiva, pois passaram a contar
com produtos mais adequados as suas necessidades ¢ a se sentirem mais bem atendidas. Em
relacdo ao segmento de grandes corporagdes, verificou-se uma competi¢do entre os dois bancos
na disputa pela preferéncia desses clientes.

Esse periodo, logo apds a aquisicdo, foi marcante para a maioria dos funciondrios do BFB,
especialmente para aqueles que pertenciam a area comercial. “Precisavamos provar ao Itau que
tinhamos competéncia e mostrar nossa expertise. Tinhamos orgulho de pertencer ao BFB e, ao
mesmo tempo, precisavamos garantir nossa sobrevivéncia”’. Apesar desse espirito, a
convivéncia entre o pessoal que vinha do Itati para conhecer o trabalho e transferir as
competéncias BFB para o Itau era saudavel.

Durante aproximadamente dois anos, a operacao comercial permaneceu separada, com ambos
os bancos atuando com produtos diferentes, no mesmo segmento de grandes corporagdes. A
estratégia do Itau era de fazer a incorporagdo dessa area, sem perder algumas caracteristicas
importantes para o tipo do negocio, que no BFB eram mais fortes, como a criatividade e a
flexibilidade, além da informalidade. Mas, a maioria das pessoas reconhece que esse periodo
serviu especialmente para o Itau disciplinar o BFB. “Aprendemos a avaliar melhor os riscos e a
implementar sempre a melhor op¢do apontada pelos estudos e simulagdes feitos a priori”,
afirma um gerente ex-BFB.

Ao longo do processo, dos 2.500 empregados do BFB, aproximadamente 900, a maioria das
areas de recursos humanos, auditoria, contabilidade, ou seja, toda a retaguarda do banco foi
transferida. Decidiu-se também pela troca de bandeira (transformag¢ao de BFB em Itau) de
aproximadamente 12 agéncias, localizadas em cidades de porte médio como Juiz de Fora e
Pelotas. Na visao da maioria das pessoas que vieram do BFB, essa foi uma época de muito
receio e instabilidade para os empregados. Muitas pessoas nao conseguiram se adaptar ao novo
estilo. Algumas pediram demissdo e outras foram demitidas. Assim, as atividades de back-
office foram totalmente incorporadas pelo Itau e as atividades de linha de frente foram, aos
poucos, adequando-se as exigéncias de maior controle pelo novo acionista A implementacao da



estratégia de incorporacao, na visdo dos profissionais que viveram o processo, foi lenta, mas
cuidadosamente planejada.

Em 1999, quando o segmento Societé foi totalmente incorporado pelo Itat ja ndo havia, na
visdo da maioria das pessoas, nenhum sentido em manté-lo separado. “A integragdo foi total e
revelou-se um grande negdcio para o Banco”, afirma o presidente Roberto Setubal. Hoje, os
gerentes comerciais oferecem todos os produtos e trabalham de acordo com uma estrutura
matricial que prevé gestores de clientes. Estes gestores contam com o apoio de dois gerentes:
um que conhece muito bem os clientes ¢ um pouco dos produtos e outro que conhece muito
bem os produtos € um pouco dos clientes. Na juncdo das duas areas comerciais, foram
demitidas pessoas dos dois bancos. Atualmente, restam aproximadamente 15% de pessoas que
ja estavam no Itati e 15% que eram do BFB; os outros foram recrutados no mercado,
procedimento que foi incorporado apds a aquisicdo do BFB. Essa diversidade na origem dos
profissionais que integram a Itaucorp propiciou, na visdo de Antdnio Jacinto Matias, vice-
presidente do Itat, “a reunido de diferentes pessoas com talentos e conhecimentos
complementares e altamente sofisticados sobre operacgdes financeiras”.

3.2.2 Preservando o Personnalité

Apos estudos feitos por uma consultoria externa sobre a rentabilidade da carteira de clientes, a
decisdao do Itan, foi de manter a linha de negocios Personnalité, totalmente independente.
Buscou-se preservar as caracteristicas de comercializacdo de produtos personalizados e
diferenciados, mantendo-se a rede de agéncias, a gestao de produtos, o marketing, a selecao e
desenvolvimento de recursos humanos. As areas relativas a infraestrutura (back office) foram
rapidamente incorporadas ao Itatu. Segundo um executivo do Itau “Se concordavamos que o
know-how de atendimento e diferenciagcdo de produtos tinha valor para o Ital, ndo podiamos
ceder a tentag@o de buscar todas as sinergias. Mantivemos toda o operagdo bem distinta”.

Embora mantendo a marca BFB Personnalité, o processo de integracdo e, especialmente, de
adaptacdo das pessoas a um outro estilo de gestdo foi intenso. A comunicagdo com 0s
empregados reforcava a continuidade do BFB Personnalité e procurava tranqiiiliza-los quanto
ao receio do banco se “itauzar”, perdendo o seu diferencial de relacionamento. Como a
estratégia era de preservagdo, tornava-se cada vez mais importante reforgar um status
diferenciado, protegendo o Personnalité da forte influéncia do Itau.

Muitas pessoas, no entanto, ndo se adaptaram a nova forma de organiza¢ao do trabalho e a
intensificagdo dos controles e preferiram candidatar-se ao PDV — Programa de Demissdo
Voluntaria, ou foram demitidas ao longo do processo de integracdo. O Banco Francés
Brasileiro era mais informal, menos hierarquizado. “Eramos uma familia e trabalhdvamos em
um ambiente bem mais alegre. Por outro lado, viviamos quase no marasmo, quando o Itat
chegou a coisa comegou a mudar”.

Para manter o BFB Personnalité, alguns fatores criticos de sucesso foram citados em varios
depoimentos. Entre eles, a manutengdo de uma politica de recrutamento ¢ de remuneracio
diferenciada; a realizagao de pesquisas com os clientes; o monitoramento freqiiente das reagoes
dos clientes a qualquer mudanca introduzida; o cuidado com os detalhes em qualquer
abordagem com o cliente; o refor¢o da marca Personnalité; a intensificacdo do relacionamento
com os clientes. “Vivemos um periodo em que o BFB foi uma fonte de ensaio para ver o que
funcionava de fato. Fomos bem sucedidos porque conseguimos administrar bem todas as
sutilezas”, afirma um de seus diretores.

Em torno de 1998, “o fruto ja havia amadurecido e comecamos a achar que ja estava na hora de
mudar a marca BFB Personnalite para Itau Personnalité”. A mudanca da marca, em fevereiro
de 1999, foi um evento significativo e muito trabalhado junto aos clientes. Para os clientes, na
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visao do Itau, nada mudou — cada gerente ¢ responsavel por uma carteira de 250 clientes,
visando garantir um atendimento individualizado. Mas, para os funcionarios muita coisa esta
diferente, observando-se perda do poder ¢ de autonomia. “O Itat Personnalité roda dentro da
estrutura do Itatl e isso traz dificuldades. As vezes, sentimos que o Personnalité nio é
prioridade para algumas areas internas do Ita1”, esclarece um dos funciondrios desse segmento.

Embora algumas pessoas ndo percebam diferengas entre o Itat e o Itat Personnalité, esta ndo ¢é
uma visdo compartilhada pela maioria. Alguns afirmam que o Itat Personnalité ¢ resultado de
uma miscigenacao de estilos gerenciais. Para alguns funcionarios, a contratacdo do diretor
gerente, Julio Tabuago, oriundo do Citibank, bem como de outros profissionais do mercado,
contribuiu muito para diferenciar o Itat Personnalit¢ do BFB e do Itat. “A cara do Itat
Personnalité tem tracos que sdo do Julio”, observa um dos superintendentes. Outros
profissionais, no entanto, sdo categoéricos ao afirmar que prevalece o “jeitdo do Itat” e resta
pouca coisa do BFB. Nesses anos, o Itau Personnalité foi construindo sua identidade. Deixou
de ser BFB, assumiu algumas caracteristicas do Itai ¢ moldou, principalmente, a partir dessas

influéncias, tragos que o diferenciam de seus concorrentes e do proprio Banco Itaq.

Tao logo foi encerrado o periodo de ajustes na transicdo do BFB Societé para o Itau e as
reestruturacdes no segmento Personnalité, o Banco Itai ja comegou a obter resultados da
aquisicao do BFB. “A compra do BFB deu dimensao internacional para o Itatr”, afirma um dos
diretores executivos. Na opinido de Roberto Setubal, presidente do banco, essa operacao serviu
para sedimentar o know how em processos de aquisi¢cdes - “a compra do BFB foi a primeira
operacao de aquisi¢cdo feita comigo na presidéncia. Hoje, avalio que o processo foi lento, mas
nds conseguimos aprender muito com essa operagao”.

3.3 Banco do Estado de Minas Gerais - BEMGE

O BEMGE passou por processos de modernizagdo e preparacdo para a privatizagdo, no
intervalo de quatro anos, entre o langamento do Programa Nacional de Desestatizagdo, em
1994, até a sua aquisicdo pelo Itau em 1998. A corrida de bancos privados nacionais e
estrangeiros para ampliar o market share no pais, tornava o0 BEMGE um dos bancos mais
atraentes, pois sua cobertura extrapolava os limites do estado de Minas Gerais. Entre os
interessados estavam os bancos Santander, Bozano Simonsen, Bradesco e Itau.

Para o Itat, a aquisicdio do BEMGE significava a ampliagdo de sua participagdo em um
mercado, onde ndo possuia uma rede significativa de agéncias. Aberto o data room, o Itali
enviou uma equipe de profissionais para avaliar as condi¢des do Banco e chegou a conclusao
de que, caso conseguissem vencer a disputa pela compra, o negdcio seria bem sucedido porque
os dois bancos possuiam caracteristicas complementares. A equipe de avaliagdo composta por
aproximadamente 40 pessoas, era coordenada pela Controladoria do Banco Itat e tinha uma
metodologia, com critérios claros que vao desde a composi¢do da equipe até a forma de
avaliagdo do negocio, fruto de experiéncias anteriores. “O BEMGE era um banco bem
estruturado, tinha credibilidade e uma carteira de clientes significativa. Faltava-lhe, no entanto,
uma visao mais comercial, voltada para as necessidades dos clientes e, nesses aspectos, o Itat
poderia agregar valor e torna-lo mais forte”, afirma um dos integrantes da equipe de avaliagdo.

No dia 14 de setembro de 1998, o Banco Itau disputou a compra do BEMGE com o Bradesco e
venceu o leildo, oferecendo US$ 494 milhdes. No dia seguinte, ja estavam no BEMGE quatro
diretores do Itau para dar inicio ao processo de incorporacdo. Um diretor executivo exercia o
papel de coordenagdo e cada um dos outros trés respondia pelas areas de sistemas/operacao,
comercial e recursos humanos. A primeira reunido de apresentagdo foi realizada com todos os
superintendentes do BEMGE apos trés dias. A equipe de integracdo, coordenada por Ronald
Anton de Jongh, possuia aproximadamente 50 profissionais. A equipe se distribuia em areas de
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especialidades, coordenada por um profissional com cargo de diretor e que efetivamente
assumia a operagdo da area. A comunicagdo entre equipe de transicdo e funciondrios do
BEMGE acontecia, principalmente, através de reunides. Também, o boletim diario — Bom dia
Itat — passou a ser distribuido para todas as agéncias.

Nesse processo, os primeiros passos visaram identificar o perfil dos funcionarios BEMGE;
rever e ajustar os processos ¢ sistemas de trabalho e, sobretudo, os procedimentos na area de
crédito. Uma grande mudanga aconteceu na forma de organizacdo do trabalho. No BEMGE,
um gerente era encarregado tanto da parte comercial como da operacional e, no Ital, estas
funcdes eram separadas. “Essa divisdo foi o principal marco da mudanca”, afirma um dos
atuais gerentes de agéncia, tendo acontecido aproximadamente dois meses apds a aquisigao.

Paralelamente as mudangas internas, houve um grande esfor¢o de relacionamento com clientes.
Visitas a empresas, 6rgaos publicos e clientes foram programadas e a primeira campanha
visava aproximar o cliente. A nova filosofia comercial foi passada através de treinamentos e
muitas conversas. Os primeiros a receber treinamento foram os superintendentes. “Eles se
transformavam em multiplicadores”, afirma um profissional da area de recursos humanos.
Segundo ele, um dos desafios era transformar pessoas acostumadas a trabalhar mais com RDB
e CDB em administradores de fundos e vendedores de um mix mais variado de produtos. A
incorporagao da area operacional durou aproximadamente seis meses. O Itat possui uma
metodologia de a¢do definida e, a0 mesmo tempo, flexivel para se adequar a estratégia
comercial. O BEMGE ja possuia uma estrutura de trabalho bem préxima a do Itau.

A rea¢do dos funcionarios do BEMGE as mudancas trazidas pela incorporacdo variou
conforme o nivel hierdrquico e o grau de contato com a equipe de transi¢do. As pessoas que
ocupavam cargos de chefia e/ou mantinham contato mais freqiiente com os profissionais do
Itat, na maioria, afirmam que “a incorporacdo foi tranqiiila e a postura do Itati foi sempre
respeitosa e cordial”. Outros funciondrios, principalmente os de agéncias, sentiram-se mais
inseguros. Mas, para quase todos os funcionarios foi um periodo de ansiedade.

Em apenas cinco meses deu-se inicio a virada de bandeira, ou seja, a agéncia deixou de ser
BEMGE e passou a ostentar a marca Itall. A primeira operacdo foi realizada em uma das
agéncias que ficavam em Sao Paulo. Esta foi uma escolha intencional - “Fizemos um piloto em
uma agéncia fora de Minas para evitar muito barulho, caso ocorressem problemas com os
clientes”. Além deste teste para virada de bandeira, o Itatl realizou uma pesquisa em Minas
para sentir qual seria a reacdo dos mineiros com a mudanga da marca. Para surpresa do Itau e
decepg¢ao do BEMGE, a preferéncia do publico era pela marca Itad. “Sofremos muito com este
resultado, os entrevistados achavam o BEMGE velho, ultrapassado... € o Itatil moderno, sério.
Um banco s6lido”, recorda-se um ex-funcionario do BEMGE. Para implementar esse processo,
os funcionarios BEMGE receberam treinamento intensivo e os clientes foram comunicados
com antecedéncia. O Itatl chegou a virar mais de 30 agéncias por més em Minas Gerais, sem
nenhuma repercussdo negativa na midia. “Um ano depois, muitos gerentes BEMGE pediram
para virar a bandeira de sua agéncia”.

Todas essas mudancgas exigiram uma grande movimentacdo de pessoal. O receio inicial de
demissdes em massa ndo se efetivou. Aproximadamente 80% do pessoal foi aproveitado pelo
Itat. Aqueles que sairam, na maioria dos casos, ndo se adaptaram a nova forma de trabalho.
“Depois do Itau, o nivel de exigéncia, o controle sobre resultados e a carga de trabalho
aumentaram significativamente”, afirma um gerente de agéncia. Por outro lado, o Itau
considerava que “O pessoal do BEMGE era bom e aprendia rapido, mas gastava muito tempo
com conversas ¢ cafezinhos. Eram parecidos com a maioria dos funcionarios publicos, nao
estavam preocupados em dar resultado”, conforme observa um dos profissionais do Itaq.
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As mudancas de maior impacto nesse processo estdo relacionadas aos avangos na area
tecnologica e na instauragdo de uma cultura de vendas. “O Itau trouxe para nds, ex-BEMGE,
um novo conceito de varejo pautado na extensdo da rede, na padronizagdo de procedimentos,
na tecnologia e na variedade de produtos” afirma um dos superintendentes comerciais,
reforgando que as mudangas no segmento comercial foram as que mais trouxeram desafios.

Além dessa nova visdo comercial, os funcionarios passaram a conviver com uma nova politica
de recursos humanos. O Itat valoriza mais o profissional que da resultados e incentiva-os a
aprimorar conhecimentos, fazendo cursos de especializagdo, MBA’s etc. A aquisicdo do
BEMGE trouxe, por sua vez, contribuigdes importantes para o Itau. A principal delas foi a
criacdo de uma area especifica para lidar com o Poder Publico. Apesar de ndo ter sido
identificada logo de imediato, a experiéncia acumulada pelo BEMGE no relacionamento com
orgdo publicos, deputados e governadores levou o Itat incorporar essas praticas em sua
estrutura, criando uma Diretoria Comercial Poder Publico em Sao Paulo. Essa directoria é
ocupada por um ex-funcionario do BEMGE e citada como um simbolo de valorizagdo das
pessoas do banco comprado. Na visdo de alguns poucos profissionais, outras praticas parecidas
com as utilizadas pelo BEMGE estdo sendo incorporadas como resultado dessa convivéncia
entre pessoas de origem diferentes em Sao Paulo e em Minas Gerais. “O Itat esta quebrando
um pouco do seu orgulho com as pessoas do BEMGE”.

Praticamente em todos os depoimentos, ex-funcionarios revelaram ter saudades do BEMGE,
mas a maioria afirma que hoje, sdo totalmente Itatu. As razdes desse sentimento estao ligadas
por um lado ao clima de amizade e companheirismo que existia no BEMGE e, por outro, as
possibilidades de crescimento pessoal e profissional que existem no Itat. O Itat trouxe para os
funcionarios do BEMGE a visdo de mercado e o foco em resultados. As dificuldades de
adaptacdo foram superadas e, hoje, as pessoas estdo perfeitamente integradas aos principios e
normas que regem o Banco Itat. Enfim, o Itat ¢ visto pela maioria das pessoas como um banco
voltado quase que exclusivamente para resultados. Mas, ainda assim, a maioria, quer continuar
trabalhando no Banco e se sente valorizada em termos profissionais. O futuro, na visdo dessas
pessoas, parece ser mais promissor em instituicdes solidas e vencedoras. As expectativas em
relacdo aos resultados da aquisi¢do tém se confirmado. O Itau possuia 73 agéncias em Minas
Gerais e hoje possui aproximadamente 460; o nivel de retencdo de clientes ¢ alto e os
profissionais do BEMGE tém agregado valor ao Ital, alguns participando, inclusive, do
processo de incorporacao de outros bancos estatais adquiridos pelo Itat.

4 Comparando os processos

Os casos sobre as aquisi¢des feitas pelo Itati demonstram que o banco desenvolveu, a partir da
propria experiéncia, uma forma estruturada de avaliar, negociar e integrar empresas. Por meio
de experiéncias, construida ao longo de anos, iniciada ainda na década de 70, o banco foi
desenvolvendo um know how especifico e bem sedimentado, que baliza as suas operagdes de
aquisicao. Essas aquisi¢des correspondem a estratégia de segmentagdo de mercado, adotada
pelo Itat, desde o inicio da década de 90. Seguindo a 16gica de racionalidade administrativa, o
conhecimento adquirido ¢ registrado em manual que norteia a equipe encarregada do processo.
Na percep¢ao dos executivos do banco, ¢ a racionalidade desse processo estruturado que
garante o0 sucesso das inumeras aquisi¢des. Segundo os objetivos da compra, o Itau vem
adotando estratégias diferenciadas no processo de aquisi¢do. O Quadro 1 apresenta as
principais diferengas na aquisi¢do e integragdo do FBF e do BEMGE pelo Itat.
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QUADRO 1 - Diferencas na estratégia de aquisicao e no processo de integracio — Caso Itaii/Banco Francés Brasileiro/BEMGE

Varidveis FBF Societé | BFB Personnalité BEMGE

Intencéo Maximizagao do valor; aquisi¢ao do tipo tradicional Motivagdo do corpo diretivo: penetrar no
Aumentar participacdo em segmentos onde nao tinha expertise mercado mineiro; aquisi¢cdo transformacional

Due Diligence | Data room — consulta a documentos — carta de inten¢ao Data room — metodologia estabelecida —
equipe = coordenador + um executivo de cada area Itau e BFB equipe = Controladoria + 40 especialistas

Negociacido Longa e profissionalizada; de fevereiro a outubro de 1995 Altamente profissionalizada

Estratégia Aquisicdo de tecnologia de relacionamento e de produto Penetracdo no mercado mineiro

PROCESSO DE INTEGRACAO
Equipe Um executivo Um executivo Diretor geral + diretorias por areas de
especialidade (50 profissionais)

Decisio Conjunto com o Presidente do Banco Itall — expediente no BFB Itati assumiu a operacao

Comunicacio |Reunides para passar as decisdes aos | Intenso — reforcar a continuidade do Reunides; boletim diario Bom dia Itau;
executivos BFB BFB Treinamentos intensivos € muita conversa;

formagdo de agentes multiplicadores.

Mudanca Manter atendimento grandes Manutencdo da rede de agéncias; do Alteragdo na organizacao do trabalho:

processos corporagdes (competicdo ¢/ Itat); MKT e de RH; back office separagdo da area comercial e operacional no
operacao separada p/ dois anos. incorporado; intensificagdo de padrdo Itatl em dois meses
transferir Midle Market p/ Itati controles; disciplinar BFB foco no relacionamento com os clientes;

Virada de bandeira = 4 anos Virada de bandeira = 5 meses

Mudanca Transferéncia 900 pessoas p/ Itau (back | Alteragdes de um ambiente mais Chefias — incorporagao tranqjiiila € muito

pessoas Office); BFB provar competéncia e familiar, informal e criativo para respeitosa; para a operacdo — inseguranca e
mostrar expertise; ambiente hierarquizado e disciplinado. | medo; inadaptagao devido ao aumento de
avaliar riscos; decisdes racionais Demissao dos que ndo se adaptaram ou | controles, nivel de exigéncias e carga de
medo e instabilidade adesdo ao PDV; perda de poder e trabalho; permanéncia de 80% do quadro
Quadro atual — 15% Itati + 15% BFB + | autonomia; politicas de selecdo ¢ BEMGE;melhor politica de RH e
70% mercado remunerac¢do diferenciadas valorizacdo da pessoas; sentem-se Itat hoje.

Estratégia de |Inicial = Mescla Inicial = Pluralidade cultural Assimilacao cultural

integracio Mescla

cultural
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Pelos resultados apurados, as aquisi¢cdes - BFB ¢ BEMGE - contribuiram para o Itau chegar a
posi¢do de lideranga que ocupa no mercado brasileiro. Segundo o presidente do Itat, Roberto
Setibal “Fomos muito felizes com as incorporagdes que fizemos nos ultimos anos.
Conseguimos aprender com as experiéncias vividas e hoje podemos afirmar, especialmente em
relacdo a compra do BEMGE, que nao fariamos nada diferente”. Essa avaliag¢ao positiva ¢ feita
também pela maioria dos executivos do Banco Itat. O éxito obtido com as aquisi¢des, explica
um de seus dirigentes, estd no fato do banco saber descartar qualquer negécio que ndo ofereca
o nivel de retorno pré-estabelecido. Todas as aquisi¢des sdo minuciosamente analisadas com
antecedéncia, em total coeréncia com o estilo racional e austero de administragdo adotado pelo
Banco. “Desenvolvemos competéncia para fazer taylormade com o BFB e adaptar para fazer
em quantidade no Itau”, afirmam profissionais do Itaucorp e do Personnalité. A aquisi¢do do
BEMGE, por sua vez, ampliou o market share e incorporou competéncia para lidar com o
poder publico. O objetivo fundamental das estratégias que presidem a gestdo do Banco Itau
tem sido direcionado a um balanceamento equilibrado de crescimento com rentabilidade,
buscando criar valor para o acionista no longo prazo. Assim, verifica-se que o Itat foi
incorporando experiéncias e adquirindo um know how especifico, que tem gerado resultados
positivos, diferentemente de outros casos apontados na literatura.

Pode-se observar, pelos casos apresentados, que fatores determinantes da aquisicdo
influenciam em todas as etapas do processo, sobretudo, na escolha da estratégia de integracao
da empresa adquirida. Na compra do BFB pelo Itali, a tecnologia de relacionamento e de
produto foi a motivacao principal que determinou a estratégia adotada pelo adquirente durante
o processo de integragdo — mescla no Societé; e pluralidade cultural, no Personnalité. Essa
estratégia de pluralidade, com o passar do tempo (quatro anos), foi sendo substituida pela
mescla, com a constru¢do de uma nova cultura, diferente das duas anteriores. Para garantir a
incorporagao do know how do BFB todos os cuidados foram tomados para que o Itat nao
impusesse o “seu jeito de ser e de fazer”. J4 no caso do BEMGE, a penetragdo no mercado
mineiro foi a principal motivagdo, o que implicou processo de integracao bastante diferenciado
— a assimilag@o cultural. Rapidamente, no periodo dos primeiros seis meses, foram alterados
processos de trabalho e estrutura, desenvolvido intenso treinamento das pessoas, visando a
aculturacdo ao Itau, e efetuada a troca de bandeira, de forma a imprimir a cultura do adquirente
ao adquirido.

4 CONSIDERACOES FINAIS

As aquisi¢des do Banco Francés Brasileiro, em 1995, e do Banco do Estado de Minas Gerais,
em 1998, fazem parte da estratégia de crescimento do Itad e ilustram como o banco, ao adotar
diferentes formas de integracdo em funcdo das estratégias de aquisi¢cdo diferenciadas, obteve
sucesso nessas operagoes, desenvolvendo um know how especifico para tais processos.

Pode-se observar que a compra do BFB foi motivada pela aquisicdo de tecnologia de
relacionamento e de produto — expertise diferenciada, baseada na flexibilidade e criatividade,
com a oferta de produtos personalizados a clientes corporativos e pessoas fisicas com alta
renda. Ciente da necessidade de preservar a diferenciagdo do segmento Personnalité, a
estratégia de integracdo adotada foi a de pluralidade cultural, caracterizada pela convivéncia de
diferentes culturas, com baixo grau de mudangas tanto para a empresa adquirida como para a
adquirente. Durante os primeiros anos, mais marcadamente até a troca da bandeira do
Personnalité, houve um alto grau de preservagdo das caracteristicas individuais de cada
cultura, sem prevalecéncia do Itati sobre o BFB ou vice-versa. Pode-se observar que o timing
(quatro anos até a virada de bandeira), os processos de comunicacdo e de decisdo buscaram
reforgar a continuidade do BFB. Entretanto, com passar do tempo, foi se construindo uma nova
cultura, com a assimilacdo dos valores de racionalidade administrativa, introdu¢do de novos
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métodos de trabalho, de sistemas de acompanhamento e controle, caracteristicos do Itat,
preservando-se por outro lado a criatividade e flexibilidade caracteristicas do BFB. Essa
conjugacdo de diferentes formas de atuagdo levou a estruturagdo de um processo criativo
organizado, diferente do que existia anteriormente no Itat ou no BFB. Como enfatizado na
literatura, a integracao via pluralidade cultural tende a ser uma fase transitoria, mesmo que nao
seja rapida. Assim, pode-se também neste caso confirmar a tal assertiva, uma vez que a
integracdo via pluralidade cultural terminou evoluindo para a mescla cultural, nesse processo.
Essa perspectiva nos conduz a indagacao de se, com o passar de mais tempo, esse processo nao
tenderia a evoluir para a assimilacdo cultural? Sugere-se uma pesquisa longitudinal para
verificar tal possibilidade.

No caso da incorporacdo do BFB Societé, o processo de integracdo via mescla cultural foi
incentivado com maior forca ¢ em tempo bem mais curto. Na mescla cultural, ocorre a
convivéncia de culturas sem dominancia de uma delas (teoricamente), com moderado grau de
mudangas tanto para a empresa adquirida como para a adquirente, resultando desse processo
uma terceira cultura. Diversos depoimentos e dados do caso referem-se, de modo geral, as
contribui¢des do BFB ao Itad, no desenvolvimento da competéncia com operagdes sofisticadas
e personalizadas, aliando-se a ousadia do BFB a capacidade de controle do Itau. Além disso, a
convivéncia do Itau com as praticas do BFB contribuiu para melhorias nas politicas de
remuneracao ¢ de recrutamento de pessoal, bem como no aumento do grau de flexibilidade e
no aprimoramento da capacidade de negociagdo. A composicao do atual quadro de pessoal —
15% Itat, 15% BFB e o restante de mercado — refor¢a o surgimento dessa nova cultura.

Em relacdao ao BEMGE, a opg¢do por aumentar a participagao no mercado mineiro, observou-se
a assimilacdo no processo de integracdo. Nesse processo de assimilagcdo cultural, a empresa
adquirente absorve a outra, fazendo com que a empresa adquirida adote os seus procedimentos
e sistemas. Assim que o Itat efetivou a negociagdo, uma grande equipe de especialistas
assumiu a operacdo do BEMGE, sendo o processo de comunicagdo e de treinamento intenso,
com o objetivo de possibilitar a aculturagdo ao Itad. A virada da bandeira, que pode ser
considerado o marco simbolico da alteracao, ocorreu no prazo de cinco meses e as alteragoes
nos processos de trabalhos foram imediatas. Do quadro de pessoal do BEMGE, 80% dos
funciondrios permaneceu no Itau, sentindo-se hoje totalmente integrados.

Pode-se concluir que a hipétese levantada por esse artigo — diferentes estratégias de aquisicao
implicam diferentes processos de integracdo — se comprova nestes casos especificos. Também
o modelo proposto, construido a partir do referencial tedrico, revela-se robusto o suficiente
para analisar tais processos. Frente aos resultados deste estudo de caso, sugere-se a realizacao
de um estudo quantitativo, envolvendo uma amostra significativa de empresas, a fim de
verificar a possibilidade de generalizacdo desta hipdtese. Estudos longitudinais poderdo
comprovar se a integragdo via pluralidade, que evolui para mescla, podera também chegar a
assimilagdo cultural.

Nossos agradecimentos ao Centro de Tecnologia Empresarial — CTE — parceria da Fundacdo
Dom Cabral com 26 empresas, pelo financiamento da pesquisa que originou este caso. Nosso
especial agradecimento ao Banco Itau, pela abertura e disponibilizagdo das informagdes.
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