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Resumo

Este estudo analisa o resgate antecipado de titulos de capitalizacéo e o
seu reflexo, ao longo do tempo, sobre o processo de fidelizacdo e
rentabilizacdo de clientes bancarios. A investigacdo passou por uma
ampla reviséo bibliogréafica envolvendo comercializacédo de produtos e
servicos, uma vez que ndo foram encontrados estudos que tratam
diretamente o tema. A literatura hoje existente que trata de titulos de
capitalizacdo é restrita e calcada em enfoques técnicos do produto, sua
historia e legislacdo. Quanto aos meios investigativos utilizou-se, além
da pesquisa bibliografica, o estudo de caso. Utilizaram-se como
referéncia para o trabalho as vendas realizadas no Estado do Parana,
no periodo de seis anos, por um grande banco de varejo, com atuacéo
em todo o Pais. Durante o estudo comparou-se a posse de outros
produtos bancérios e o retorno gerado ao banco por clientes
consumidores de titulos de capitalizacdo com clientes ndo
consumidores do produto. Aplicou-se, ainda, questionario junto a
clientes e realizou-se entrevistas com executivos representando
entidades de classe, buscando a resposta para a pergunta da pesquisa:
0s resgates antecipados de titulos de capitalizacdo afetam, no longo
prazo, a rentabilizacao e a fidelizacéo de clientes bancarios?
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Abstract

This study analyzes the anticipated recovery of capitalization bonds
and its consequence, along time, on the process of loyalty and
profitability of banking customers. The inquiry passed a vast
bibliographical revision involving commercialiization of products and
services, once it has not been found studies which deal directly with the
subject. Today literature, which deals with capitalization bonds, is
restricted and based on technical approaches of the product, its history
and legislation. Concerning the means of investigation it was used, in
addition to the bibliographical revision, the case study. It was used as
reference for the work sellings carried through in the State of Paran,
along the period of six years, by a great retail bank, with a countrywide
performance. During the study a comparison was established between
the possession of others banking products and the profit return on
behalf of the bank for consuming customers of capitalization bonds
with not consuming customers of the product. It was also applied a
questionnaire on customers and interviews were made with executives
representing class entities, looking for the answer for the question of
the research: Do the anticipated recoveries of capitalization bonds
affect, in the long run, profitability and loyalty of banking customers?

Palavras-chaves: Fidelizagcdo, Rentabilizagdo, Capitalizacéo,
Relacionamento de Longo Prazo.




g@ I SIMPOSIO INTERNACIONAL DE TRANSPARENCIA NOS NEGOCIOS
—1 |l Simpdsio Internacional de

IMPo; AL Niterdi, RJ, Brasil, 31 de julho, 01 e 02 de agosto de 2008
Transparéncia nos Negdcios

1. INTRODUCAO

O setor bancério passou por expressivas transformacfes no periodo pés-Plano Real.
Cerca de metade dos bancos existentes antes da estabilizacdo, mudaram de controle ou
simplesmente deixaram de existir (TROSTER, 2004).

Para consolidar sua posicéo de vanguarda no Pais, bancos com escala global lancaram
ancoras no Brasil adquirindo outras instituicdes, especialmente bancos estaduais. Os bancos
com capital nacional também aproveitaram para participar ativamente do programa de
privatizacdes dos bancos estaduais e na aquisicdo de bancos domésticos nacionais ou

estrangeiros de médio porte, visando acumular “musculatura” e ganhar em escala.

Outra forma agressiva e rapida de crescimento da base de clientes encontrada pelos
bancos foi a “compra” de folhas de pagamento. Acordos firmados com entes publicos e
empresas privadas passaram a garantir a exclusividade para esses bancos realizarem o

processamento dos salarios através da movimentacao das contas correntes dos funcionarios.

Ao se analisar o custo de aquisicédo verifica-se que séo altos e provocam diminuicéo de
margens. Toma-se como exemplo o recente contrato firmado entre a Prefeitura de Curitiba e o
Banco Ital que prevé um pagamento de R$140,5 milhdes por aquela instituicdo financeira
para ter a exclusividade de creditar os salarios dos 39.877 funcionarios pelo prazo de cinco

anos. Significa um dispéndio, por parte do Banco, de R$58,72 por funcionario/més.

Segundo Ahmad (2005), esses custos s6 podem ser cobertos se o novo cliente
permanecer com o banco a ponto de gerar um fluxo de renda ao longo do tempo. Os bancos
precisam estar preparados para absorver perdas de curto prazo desde que exista a perspectiva
de lucros no longo prazo por meio da permanéncia do cliente na instituicdo para que gere
fluxos de depdsitos, empréstimos e compre produtos, inclusive titulos de capitalizacdo, que

permitam ganhos para os bancos.
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Neste artigo pretendeu-se analisar os titulos de capitalizacdo como ferramenta
estratégica utilizada pelos bancos para “aprofundar” o relacionamento com o cliente. Segundo
Claudio Contador, Diretor Executivo da Fundacdo Escola Nacional de Seguros (Funenseg) em
entrevista para o autor em 24/08/2006, ao referir-se ao produto disse: “Este produto precisa ser

melhor explorado. Tem uma histéria linda”.

Os titulos de capitalizacdo (TC), hoje comercializados por todos os bancos de varejo
sdo, na Otica do cliente, uma forma de acumulacdo de capital (guardar dinheiro), com a
possibilidade de ser sorteado. Segundo Rita Batista, Presidente da Comissao de Capitalizacao
da Federacdo Nacional das Empresas de Seguros Privados e Capitalizacdo (Fenaseg), 0
produto de capitalizagdo ndo é investimento e nem jogo. Trata-se de um instrumento de

formacéo de poupanca.

Segundo Amador (2003), a capitalizacdo teve origem na Franca em 1850 e nasceu no
Brasil em 1929, dentro da Companhia Sul América, como instrumento capaz de mobilizar as

pequenas poupancas populares em grandes massas de reservas.

Segundo Contador (2003), em 1947, dezoito anos apds inicio das operacdes no Brasil,
ja representava 0,34% do PIB. O crescimento no volume dessas reservas era sempre muito
bem visto pelo Pais, pois essa massa formidavel de recursos normalmente era canalizada para

ativos que, em Gltima instancia, representavam investimento em setores vitais da economia.

Ao completar vinte anos de sua chegada ao Brasil, a capitalizacdo comegou a enfrentar
0s primeiros obstaculos: o estrago feito pela inflagdo na credibilidade de um negdcio que
depende fundamentalmente de expectativas futuras e a falta da correcdo monetaria aos valores

que perdiam consisténcia com o passar dos meses.

Segundo Amador (2003), a retomada da capitalizacdo comegou na década de 70,
quando se adotou a corre¢cdo monetéria tal como praticada pelo Banco Nacional de Habitagdo
(BNH), através de um indexador que se manteria por muitos anos, a Unidade Padrdo de
Capital (UPC).
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Ainda segundo Amador (2003), a década de 80 foi marcada pelo ingresso dos bancos
Bradesco e Bamerindus. Responsaveis pela introducdo do débito automatico em conta
corrente, permitiram a queda da inadimpléncia no pagamento das mensalidades, e pela

utilizacdo de uma rede de atendimento que cobria todo o territério nacional.

Uma nova histéria da capitalizacdo passou a ser escrita. Em 2006 mais de 90% das
vendas realizaram-se através do canal bancério. A capitalizacdo ao incorporar-se ao portfolio
de produtos dos bancos passou a ser influenciada também pelas mudancas de comportamento

dos bancos e de suas estratégias corporativas.

Analisa-se nas sec¢des seguintes o problema de pesquisa focando o resgate antecipado
dos titulos de capitalizagdo, o objetivo da pesquisa e formula-se hipdtese de pesquisa

procurando antecipar a resposta ao problema.

1.1 O PROBLEMA DE PESQUISA

Os titulos de capitalizacdo, apesar de amplamente comercializados pelos bancos, vém
sofrendo restri¢cBes dos 6rgdos de defesa do consumidor e sua compra € desaconselhada pelos

consultores e analistas do mercado financeiro.

O guia de investimentos pessoais da revista Exame, edicdo de setembro de 2006,
pagina 43, cita os titulos de Capitalizacdo como sendo um dos produtos que séo oferecidos
para “atender interesses dos bancos e ndo dos clientes”. Acrescenta ainda que “os produtos
mais oferecidos sdo aqueles mais lucrativos para os bancos”. O resultado ¢ que, em um
determinado més, a conveniéncia do banco, o gerente ira assegurar a vocé que os titulos de

capitalizacéo serdo o melhor negécio do mundo.

O resgate de titulos antes do vencimento podera, por outro lado, comprometer toda a
estratégia dos bancos em utilizar o titulo de capitalizacdo como instrumento estratégico de
fidelizacdo, retencdo e rentabilizagdo. Nessa situacdo o cliente experimentard, como sera
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demonstrado a seguir, uma perda maior com o resgate antecipado do titulo, na razdo direta da

distancia em que esteja 0 prazo previsto para 0 seu vencimento.

Para entender a extensdo do problema é importante esclarecer que é facultada as
sociedades de capitalizacdo, no caso do resgate antecipado, estipular uma penalidade de até
10% do capital constituido, além do fato de a quota de capitalizagdo (explicada no capitulo
quatro) ser menor no inicio da vigéncia do plano devido a maior taxa de carregamento
(também explicada no capitulo quatro). Significa dizer que o valor do resgate serd menor que
a soma total das contribuicdes, gerando, além das perdas financeiras, insatisfacdo do cliente

com o produto e com o banco.

Para permitir a analise da qualidade das vendas de titulos de capitalizagdo verificou-se,
neste estudo, as vendas realizadas no periodo de janeiro de 2000 a janeiro de 2006, por um
banco de varejo com forte atuacdo no mercado e com abrangéncia nacional. Levantou-se,
ainda, o retorno gerado ao banco e a posse de outros produtos pelos clientes durante o ano de
2006. A pesquisa limitou-se as vendas efetivadas pelas agéncias desse banco no Estado do

Parana.

A pesquisa se restringiu a um banco pelo fato dos dados sobre a qualidade das vendas
de titulos de capitalizagdo ndo ser disponibilizados pelas empresas. Segundo Neival Rodrigues
Freitas, Diretor da Federacdo Nacional das Empresas de Seguros e Capitalizagcdo (Fenaseg),
em entrevista ao autor, quando perguntado sobre a divulgagédo de informagdes sobre resgates
antecipados diz: “as empresas tém resisténcia em prestar as informagdes”. A empresa
analisada, face seu interesse no assunto, liberou os elementos necessarios especificamente
para este estudo, restritos ao Estado do Parana. Assim sera possivel utilizar a metodologia e 0s
resultados obtidos e expandir o estudo para outras regides onde atua, o que também podera ser

realizado por outros grupos de interesse (ex: outros bancos e pesquisadores).

As analises revelaram que cerca de metade dos titulos foi resgatada antes de seu
vencimento. O fato se agrava quando € detalhado o portfolio e se atesta que aproximadamente

82% das vendas da modalidade com pagamento mensal (PM) ndo completaram seu ciclo de
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vida. Os bancos consideram essa modalidade como a de maior impacto na fidelizagdo do
cliente, uma vez que ela estimula o consumidor a manter vinculo com o banco na vigéncia do

plano.

Segundo Rita Batista, Presidente da Comissdo de Capitalizacdo da Federacdo Nacional
de Empresas de Seguros Privados e Capitalizacdo (Fenaseg), em entrevista ao autor em
02/02/2007, a Federagdo néo possui informacdes oficiais sobre o comportamento da qualidade
das vendas dos titulos de Capitalizagcdo. No entanto, diz ela, “a percep¢do ¢ de que o resgate

antecipado ¢ significativo”.

Poder-se-ia resumir a situacdo problema desta pesquisa através da formulacdo da
seguinte pergunta: os resgates antecipados de titulos de capitalizacdo afetam, no longo prazo,

a rentabilizacdo e a fidelizacdo de clientes bancarios?

1.2 O OBJETIVO DA PESQUISA

O objetivo principal da pesquisa consiste em demonstrar a partir de estudo de caso, 0s
efeitos dos resgates antecipados de titulos de capitalizacdo sobre o processo de fidelizacdo e

rentabilizacdo de clientes.

1.3 HIPOTESE DE PESQUISA

Segundo Gil (2002, p.31), “a hipGtese é uma proposicao testavel que pode vir a ser a
solug@o do problema”. Para efeito deste artigo estabeleceu-se a hipoOtese a seguir, através da
qual se procura verificar o impacto, ao longo do tempo, do resgate antecipado de titulos de

capitalizacéo sobre o processo de fidelizacdo e rentabilizagéo de cliente bancarios:

HO — O resgate antecipado de titulos de capitalizacdo NAO afeta a fidelidade e a
rentabilidade do cliente no longo prazo.
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H1 — O resgate antecipado de titulos de capitalizacdo afeta a fidelidade e a

rentabilidade do cliente no longo prazo.

Para testar esta hipdtese (teste entre médias) utilizou-se o resultado das seguintes

correlacdes:

e Posse média de outros produtos bancérios de clientes que resgataram seus
titulos antecipadamente, comparado com a posse de outros produtos bancarios
de clientes ndo consumidores de titulos, clientes que resgataram seus titulos no
vencimento e clientes que possuem titulos em vigéncia.

e Retorno médio gerado ao banco pelos clientes que resgataram seus titulos
antecipadamente, comparado com o retorno médio gerado ao banco pelos
clientes ndo consumidores de titulos de capitalizacdo, clientes que resgataram

seus titulos no vencimento e clientes que possuem titulos em vigéncia.

2. REVISAO DE LITERATURA

A literatura existente no Brasil que trata de titulos de capitalizacdo é restrita e calcada
em enfoques técnicos do produto, sua historia e na legislagdo. Nao foram encontrados estudos
cientificos que tratem da utilizacdo do produto como instrumento fidelizador ou rentabilizador
de clientes no sistema financeiro e, em especial, versando sobre o efeito colateral do resgate

de titulos de capitalizacdo antes do vencimento.

Pretendeu-se, neste capitulo, a partir da revisdo bibliografica envolvendo a
comercializacdo de produtos e servicos, subsidiar a pesquisa com elementos conceituais que
permitissem, com o tratamento dos dados constantes dos capitulos seguintes, preencherem a

lacuna hoje existente sobre a comercializacdo de titulos de capitaliza¢éo no sistema financeiro.

Segundo Kalsing e Rodrigues (2004), os conglomerados financeiros, como alternativa
a perda das receitas da intermediacdo financeira, foram levados a entrar em novos mercados

geradores de comissGes como seguros, fundos de investimento e fundos de pensdes, mesmo
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porque, a auséncia deste tipo de movimento comprometeria o nivel de retencao de clientes. As
parcerias estabelecidas entre seguradoras e bancos para a comercializacdo conjunta de
produtos, conhecida como bancassurance, mostraram-se como uma saida para ambos 0s
setores assimilarem habilidades e competéncias e manter lucrativos seus negécios frente as

mudancas de mercado.

Para Ahmad (2005, p.318), “o futuro da industria bancéria do século XXI tende a ser
ainda mais dramatica com o avango das telecomunicacdes, taxas de telefonia e comunicacGes
menores aos consumidores e 0 uso do auto-atendimento”. A despeito dos varios canais de
atendimento e tecnologia envolvida, os bancos ndo podem ignorar a competicdo e a
importancia de reter os clientes. Sem uma estratégia de retencdo da base de consumidores, 0s
bancos acabardo caindo na concorréncia predatéria. Uma das mudancgas nos bancos globais
ensina que a estratégia mais adequada é manter a base de clientes e fazer mais lucros com os

mesmaos.

Kotler (2003, p.155), quando se refere a conquista, manutencdo e aumento de
fidelidade de clientes, define marketing como “a ciéncia e arte de conquistar e manter clientes
e desenvolver relacionamentos lucrativos com eles”. Os profissionais de ontem achavam que a
habilidade mais importante era conseguir novos clientes. Os vendedores passaram a maior
parte do tempo correndo atrds de novos clientes, em vez de cultivar o relacionamento com 0s
existentes. O consenso entre os profissionais de hoje é o inverso. O principal é manter os
clientes atuais e desenvolver cada vez mais o relacionamento existente. Mesmo que a perda
seja substituida por cliente novo, este leva alguns anos para comprar a mesma proporc¢ao do

antigo.

Segundo Peppers e Rogers (1996), a venda de um produto para um maior ndmero
possivel de clientes compreende o aumento da fatia de mercado do vendedor. Voltar-se para a
fatia de clientes, por outro lado, significa assegurar-se de que cada cliente comprador do
produto: comprara mais; comprard somente aquela determinada marca; e, se esta satisfeito

com o seu produto. Quanto mais éxito obtiver com um determinado cliente — quanto mais
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unidades vocé realmente vender para um determinado cliente valioso - maior a margem de
lucro unitaria que vocé tem probabilidade de alcancar no negocio realizado com esse cliente.
O crescente retorno sobre o volume se origina do que vocé poderia chamar de “a lei das
compras repetidas” — quanto mais vende para um Unico cliente, mais facil se torna vender para

ele novamente.

Kotler (1996) ensina que o conceito de venda deve considerar que 0s consumidores, se
deixados sozinhos, ndo comprardo suficientemente os produtos da organizacdo. Assim, a

organizacdo deve empregar um esforco agressivo de venda e de promocao.

AINDA segundo Kotler (1996), o conceito de venda é praticado mais agressivamente
com “bens de dificil venda” que sdo aqueles que os compradores, normalmente, ndo pensam
em comprar, como apolices de seguros e enciclopédias. N6s agregariamos a esses produtos 0s
titulos de Capitalizacdo. S8o produtos que exigem das empresas que 0s comercializam um
grande esforco para mostrar aos clientes, os beneficios que podem ser usufruidos com a
aquisicéo.

Segundo Peppers e Rogers (1997), a préatica da venda cruzada tem sido uma das
formas mais importantes para aumentar a participacdo nos negocios do cliente no curto
prazo. Quando a empresa se concentra mais em torno do cliente do que no produto, a venda
cruzada aumenta de forma natural. A abordagem centrada no cliente possibilita a empresa
alavancar o relacionamento com um unico cliente, desdobrando-o em uma variedade de
fluxos adicionais de lucro, praticando, de forma coordenada, a venda cruzada de diversos

produtos a um mesmo cliente.

3. METODOLOGIA

A abordagem adotada neste artigo, quanto aos fins, foi uma combinacdo de pesquisa
exploratdria e descritiva, justificada, em especial, pela pouca literatura existente sobre o tema.
Quanto aos meios investigativos utiliza-se a combinagdo de pesquisa bibliografica e estudo de
caso, em especial, pela dificuldade de obter informac6es sobre maltiplos casos.

10
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A pesquisa, realizada em duas etapas, iniciou com a coleta de dados secundéarios. A
partir dos elementos obtidos analisaram-se os titulos de capitalizagdo quanto aos canais de
comercializacdo, modalidade de titulos vendidos, formas de resgate e tempo médio de
permanéncia de titulos de capitalizacdo da modalidade pagamento mensal (PM). Levantou-se,
também, o consumo médio de outros produtos bancarios e o retorno gerado ao banco pelo
conjunto de clientes consumidores e ndo consumidores de titulos de capitalizacdo, realizando-

se, a partir destes dados, inumeras correlacées.

A analise dos dados evidenciou que a empresa enfrentou problemas para a manutencao
da carteira de titulos de capitalizacdo, fato que podera estar afetando a fidelizagcdo e
rentabilizacdo de seus clientes e de suas opera¢des. A cada titulo resgatado antecipadamente
registram-se perdas para o cliente e custos adicionais para a empresa, diante da necessidade de

buscar novas vendas para manutencao da carteira.

No tocante ao portfolio de produtos, os problemas da empresa com os titulos de

capitalizacdo puderam ser resumidos da seguinte forma:

e Resgate antecipado de 82% de todos os titulos da modalidade pagamento
mensal (PM);

e Clientes com renda até R$ 4,0 mil resgataram antecipadamente 60% dos
titulos;

e Concentracdo dos resgates antecipados nos titulos PM com prazo de 48 meses,
no 12° més de vigéncia do titulo, ou seja, logo apds o término do periodo de
caréncia.

Em funcdo desse diagndstico o trabalho, especialmente a coleta de dados primarios,
explicitada a seguir, passou a concentrar-se nos titulos de capitalizacdo da modalidade

contribui¢cdo mensal (PM), adquiridos por clientes com renda mensal até R$4,0 mil.

Complementou-se a pesquisa de dados secundarios por meio de consultas a base de
dados de autoridades reguladoras (SUSEP), entidade representativa de classe (Fenaseg),

paginas web de grupos financeiros, livros, revistas e artigos especializados sobre o assunto.

11
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Na segunda etapa da pesquisa buscaram-se dados priméarios atraves de aplicacdo de
questiondrios com clientes, utilizando a metodologia qualitativa e seguindo roteiro com
questdes estruturadas e possibilidade de respostas multiplas em alguns casos e resposta Unica
em outros. Foram entrevistadas 637 clientes, de um universo de 12.355, com faixa de renda
declarada de até R$4,0 mil/més e consumidores de titulos de capitalizacdo da modalidade
pagamento unico (PM).

A coleta de dados priméarios foi complementada através de entrevistas com
especialistas de mercado, utilizando roteiro pré-estabelecido. Os principais recortes foram

utilizados durante o desenvolvimento do estudo.

4. A INDUSTRIA DA CAPITALIZACAO

No presente capitulo descreve-se a formatacdo do produto capitalizacdo, analisa-se
titulos de empresas que comercializam o produto e faz-se analise das perspectivas a partir das
mudangas propostas para o setor.

41 A FORMATACAO DOS TIiTULOS DE CAPITALIZACAO

Existem dois tipos (modalidades) de titulos de capitalizagdo no mercado, o PM e o PU.
O PM é um plano em que os seus pagamentos, geralmente, sdo mensais e sucessivos. O PU é
um plano em que o pagamento é unico (realizado uma unica vez), tendo sua vigéncia

estipulada na proposta.

O titulo prevé pagamentos a serem realizados pelo subscritor. Cada pagamento
apresenta, em geral, trés componentes: quota de capitalizacdo, quota de sorteio e quota de
carregamento. As quotas de capitalizagdo representam o percentual de cada pagamento que
sera destinado a constituicdo do capital. As quotas de sorteio tém como finalidade custear 0s
prémios que sdo distribuidos. As quotas de carregamento deverdo cobrir 0s custos inerentes a

colocagdo e administragdo dos titulos.

12



g@ I SIMPOSIO INTERNACIONAL DE TRANSPARENCIA NOS NEGOCIOS
—1 |l Simpdsio Internacional de

IMPo; AL Niterdi, RJ, Brasil, 31 de julho, 01 e 02 de agosto de 2008
Transparéncia nos Negdcios

Quando se analisam os titulos de capitalizacdo da modalidade PM comercializados
pelos oito maiores bancos considerado o faturamento em 2006 — quadro 01 - conclui-se que
ndo existe milagre neste mercado. Se a premiacdo € considerada satisfatoria pelo cliente é
porque hé a constituicdo de quota maior para essa finalidade. Se a reserva matematica formada
for maior é porque uma parcela maior das contribuicGes foi destinada para essa finalidade.

Quadro 01 — Resumo da formacao das quotas de capitalizacdo, quotas de sorteio e quotas de carregamento nos
titulos da modalidade PM das principais empresas.

Bancos Denominacéo Vigéncia| Quotade |Quotade| Quotade
do Titulo (meses) | Capitalizacdo| Sorteio |Carregamento

Bradesco Pé Quente Premium 48 88,59 3,36 8,05
Brasilcap/Bco do Brasil Multichance 48 88,90 3,81 7,29
Caixa CaixaCap Rio 2007 60 85,93 8,91 5,16
HSBC TC super sorte 60 86,09 6,14 7,77
Itau PIC Verdo 60 86,32 2,80 10,88
Real/ABN Mega sonhos 30 74,75 8,78 16,77
Santander Max Din Din 50 88,25 5,34 6,41
Unibanco Mega Plin 60 86,32 2,20 11,48
Médias 52 85,64 5,16 9,22

Fonte: Endereco eletrdnico (site) dos bancos consultados nas datas indicadas nas referéncias.

Observa-se que na média, os titulos dos bancos analisados, utilizam-se de 85,64% das
parcelas pagas para a formacdo da reserva matematica (quota de capitalizacdo), 5,16% para
cobrir o desembolso do valor dos sorteios e os restantes 9,22% destinam-se a quota de
carregamento. O ABN/REAL possui a menor quota de capitalizagdo e maior quota de
carregamento, enquanto o Banco do Brasil tem a maior quota de capitalizacdo e a Caixa a

menor quota de carregamento.
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4.2 AS PERSPECTIVAS DO MERCADO DE CAPITALIZACAO

Segundo a Superintendéncia de Seguros Privados (SUSEP), o mercado de
capitalizacéo fechou o ano de 2006 com faturamento de R$7,11 bilhdes e reservas de R$11,25
bilhdes.

O faturamento do mercado de capitalizacdo estabilizou nos ultimos quatro anos em
comparacdo com o Produto Interno Bruto (PIB) e vem acompanhando a evolucédo do indice de
inflacdo medido pelo IPC-A. Segundo Rita Batista, Presidente da Comissdo de Capitalizacao
da Fenaseg, em entrevista ao autor em 02/02/2007, diz que o fato explica-se por estarmos
chegando ao final de uma “onda”. Em 1980, com a entrada dos bancos na capitalizacao,
encerrou-se uma onda, onde as vendas eram realizadas de porta em porta, com alto custo para

as empresas.

Na nova onda, com a entrada dos grandes bancos na capitalizacdo, 0s processos de
producdo e comercializacdo foram simplificados e automatizados, permitindo a oferta de

titulos a valores acessiveis. As vendas cresceram.

Agora chegamos ao final de mais uma onda, diz Rita. “Estamos em um periodo de

entressafra, com as vendas estabilizadas”.

A propria SUSEP entende que h& necessidade de modernizar o produto titulo de
capitalizacédo, ajustando-o a uma sociedade cada vez mais ansiosa por produtos transparentes e
que atinjam aos objetivos propostos, sendo necessario definir normas especificas para titulos

com enfoques diferentes.

Repensar o mercado tornou-se uma necessidade natural frente a variedade de titulos de
capitalizacdo hoje disponiveis e a impossibilidade de manté-los dentro de um mesmo leque,

com uma linha de comunicacdo padrdo e uma regulamentacdo Unica.

E a segmentac&o por categoria de produtos a mais importante das alteraces. Ela prevé
quatro categorias de produtos: Tradicional — focada na formacdo de capital; Compra-

programada — recebimento de bem ou servico ao final do plano; Popular — tem a premiagéo
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como principal atrativo; e, Incentivo - para empresas interessadas em desenvolver agdes de

carater promocional e de incremento a vendas.

5.0 ESTUDO DE CASO

A empresa pesquisada € um banco com forte presenca no varejo bancario, com atuacdo em
todo o Pais. Ingressou no mercado de capitalizacdo pela necessidade de ter a visdo de
atendimento integral do cliente, buscando atender a todas as suas necessidades, expectativas e
sonhos, contribuindo para a sua fidelizacdo, sem perder de vista a possibilidade de “ganhar

dinheiro”.

5.1 ANALISE DOS DADOS SECUNDARIOS

Nas vendas efetuadas entre janeiro de 2000 e janeiro de 2006, a rede de agéncias foi o
principal canal de comercializacdo, responsavel por 84,74% das vendas. A central de
atendimento (call center), que tem como principal objetivo apoiar as dependéncias do banco
na renovacao de titulos por ocasido de seu vencimento, respondeu por 12,12% das vendas. A
empresa também utiliza os terminais de auto-atendimento para oferta e comercializacdo de
titulos de capitalizacdo, com énfase naqueles de menor valor, onde foram comercializados

2,49% dos titulos. A internet respondeu por 0,65% das vendas realizadas.

Dos titulos de capitalizagcdo comercializados pela empresa 56% referem-se a titulos da
modalidade pagamento unico (PU) e 44% da modalidade pagamento mensal (PM). A
industria bancaria prefere os ultimos, pois entende ter maior contribuicdo para a manutencao

de vinculo com o cliente, por induzi-lo a ter relagdo com o banco durante a vigéncia do plano.

Ao se analisar os titulos resgatados nos seis anos estudados, incluindo as duas

modalidades (PM e PU), percebeu-se que 51% dos titulos completam seu ciclo de vida, ou
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seja, sdo resgatados no vencimento. Significa dizer que proximo a metade (49%) sdo

resgatados antes de seu vencimento.

O gréfico 01 demonstra que 69% dos clientes com renda até R$1,0 mil resgataram seus
titulos antes do vencimento. A medida que a renda do cliente se eleva, diminui o indice de
resgates antecipados, situando-se em 36% quando a renda mensal supera R$10,0 mil. A

concluséo é que quanto menor a renda do adquirente, maior o nivel de resgates antecipados.

Griafico01 - Farmas de resgate (antecipado ouno vencmento) X Faixa de renda do
cliente

100% -
80% -
60% -
40% - - -
20% - 49 36
0% ‘ ‘ ‘ .

Rendaaté RS 1Tmil RendadeRS$1 milaR$4 RendadeRS$4milaR$ Rena acima de R$10 mil
mil 10 mil

DResgate Antecipado @Resgate no Vencimento

Fonte: empresa pesquisada

Aprofundada a pesquisa, percebeu-se que a concentragdo de resgates antecipados
aconteceu nos titulos de contribuicdo mensal (PM), ou seja, justamente naqueles considerados
de maior relevancia na relagdo de longo prazo com o cliente. O grafico 02 mostra que 18%
dos clientes com titulos PM permaneceram no plano até o final, ou seja, 82% dos titulos foram
resgatados antes do vencimento. Na modalidade com contribuicdo Unica (PU) o indice de

resgate antecipado situa-se em 27%.
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Graéfico 02 - Percentual de resgates no vencimento e antecipados de TC das
modalidades PM e PU
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Fonte: empresa pesquisada
Analisou-se ainda o prazo médio de permanéncia dos titulos de capitalizacdo.
Percebeu-se que os titulos da modalidade pagamento mensal (PM), com prazo de 48 meses,
foram resgatados, em média, entre o 24° e 25° més de vigéncia, ou seja, préximo a metade da

vigéncia do plano, com concentracdo logo apos o periodo de caréncia de 12 meses.

52 CORRELACAO COM POSSE DE OUTROS PRODUTOS
BANCARIOS E RETORNO GERADO AO BANCO

Nesta secdo analisou-se a posse de outros produtos bancarios e o retorno gerado em
2006 pelo conjunto dos clientes ndo consumidores de titulos de capitalizacdo e comparou-se
com os clientes que nos anos de 2004 e 2005 consumiram titulos de capitaliza¢do. Os clientes
consumidores de titulos de capitalizacdo no periodo desta analise comparativa (anos 2004 e
2005) foram divididos em trés grupos: clientes que resgataram seus titulos no vencimento,
clientes que simplesmente compraram titulos e clientes que regataram antecipadamente seus

titulos.

Para exemplificar o resultado dos procedimentos anteriormente descritos —
demonstrados no grafico 04 a seguir - utilizou-se como base o conjunto de clientes que

efetuaram, nos anos de 2004 e 2005, separados por semestre, resgate de seus titulos de
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capitalizacdo no vencimento e comparou-se com o consumo de outros produtos bancarios no
respectivo semestre de 2006 com o conjunto dos demais clientes. Assim demonstra-se que 0s
clientes que resgataram seus titulos no vencimento no 2° semestre de 2005 consumiram no 2°
semestre de 2006, um total de 29,89% a mais de outros produtos bancarios em relacdo ao
conjunto dos demais clientes. Quando se comparou 0 consumo de outros produtos bancéarios
no 1° semestre de 2006 de clientes que resgataram titulos no vencimento no 1° semestre de
2005, com o conjunto dos demais clientes, no mesmo periodo, essa relacdo situou-se em
24,76%. Esse percentual foi decrescendo até chegar a 15,21% na comparacdo do 1° semestre
de 2004, com o 1° semestre de 2006.

Quando se estendeu a analise para os clientes que compraram titulos de capitalizacao
no periodo da analise comparativa desta se¢do (anos de 2004 e 2005) ou resgataram seus
titulos de capitalizacdo antecipadamente nas mesmas épocas, observou-se a mesma tendéncia
acima demonstrada, ou seja, a cada semestre diminui o consumo de outros produtos bancarios
dos clientes consumidores de titulos de capitalizacdo quando comparado ao conjunto dos
demais clientes. No entanto, o que mais preocupa sdo os clientes que resgataram seus titulos
antecipadamente, onde o percentual de 23,75% no 2° semestre/05 cai para 3,81% para aqueles

que resgataram no 1° semestre/04.
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Gréfico 04 - Evolucdo , com linha de tendéncia, da posse de outros produtos bancarios
por consumidores de TC em comparagdo com os demais clientes
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Fonte: empresa pesquisada

No grafico 05 a seguir, utilizou-se 0 mesmo raciocinio, tendo como base o conjunto de
clientes que efetuaram, nos anos de 2004 e 2005, separados por semestre, o resgate de seus
titulos de capitalizacdo no vencimento e comparou-se com o retorno médio gerado no
respectivo semestre de 2006 com o retorno médio do conjunto dos demais clientes. Assim
demonstra-se que os clientes que resgataram seus titulos no vencimento no 2° semestre de
2005 geraram retorno médio para o banco superior em 302,99% no 2° semestre de 2006 em
relacdo ao conjunto dos demais clientes. Quando se comparou o retorno médio gerado ao
banco no 1° semestre de 2006 de clientes que resgataram titulos no vencimento no 1° semestre
de 2005, com o conjunto dos demais clientes, no mesmo periodo, essa relacdo situou-se em
275,82%. Esse percentual foi decrescendo até chegar a 240,80% na comparacdo do 1°

semestre de 2004, com o 1° semestre de 2006.

Quando se estendeu a andlise para os clientes que compraram titulos de capitalizagdo
no periodo da analise comparativa desta secdo (anos de 2004 e 2005) ou resgataram seus
titulos de capitalizagdo antecipadamente nas mesmas épocas, observou-se a mesma tendéncia
anteriormente demonstrada, ou seja, a cada semestre diminui o retorno médio gerado ao banco

pelos clientes consumidores de titulos de capitalizagdo quando comparado ao conjunto dos
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demais clientes. Percebe-se, ainda, que os clientes que resgataram antecipadamente seus
titulos no 2° semestre de 2005, tiveram retornos percentuais superiores as outras duas faixas
de clientes. No entanto, ao analisar a evolucdo, percebe-se também que tém uma queda mais
rapida em comparacdo aqueles clientes que compraram titulos ou resgataram titulos no

vencimento naquele periodo.

Gréfico 05 - Evolugdo, com linha de tendéncia, do retorno médio gerado por
consumidores de TC em comparagdo com os demais clientes
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Fonte: empresa pesquisada

A partir dos elementos dos graficos 04 e 05 infere-se que os clientes que consomem
titulos de capitalizacdo possuem, em média, maior nimero de outros produtos bancérios e
geram maior retorno ao banco em comparacdo com a media do conjunto dos demais clientes

da empresa pesquisada.

No entanto, observa-se também, que & proporcdo que o tempo passa, contado a partir
da aquisicdo dos titulos ou do resgate, o percentual de posse dos demais produtos bancérios e
0 retorno gerado ao banco, embora ainda permaneca acima da média dos demais clientes,

diminui percentualmente, semestre a semestre.

A partir das linhas de tendéncia tracadas nos graficos pode-se inferir que, se nenhuma

acdo for tomada, os clientes, em especial aqueles que resgataram antecipadamente seus titulos
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de capitalizagdo, passardo a consumir menos produtos bancarios que os demais clientes da

empresa pesquisada, com reflexo no retorno gerado ao banco.

A conclusdo que se tira das analises desta se¢do é de que os clientes que compram
titulos de capitalizacdo também consomem, em média, maior quantidade de outros produtos
bancérios e geram maior retorno para o banco. A medida que os clientes ficam sem titulos de

capitalizacdo, o seu percentual de consumo e retorno diminui.

5.3 ANALISE DOS DADOS PRIMARIOS

Apresenta-se a partir deste ponto os resultados relevantes obtidos a partir da coleta dos
dados primérios utilizando a metodologia descrita no capitulo trés, através da aplicacdo de
questionarios a consumidores de titulos de capitalizacdo com renda declarada até R$ 4,0 mil.

Os clientes consultados, quando perguntados sobre o que os levou a comprar titulos de
capitalizacdo, responderam: possibilidade de guardar dinheiro (50,48%); pelo relacionamento
com o gerente (16,86%); pela possibilidade de sorteios (15,89%); para obter outros produtos
bancarios (5,12%) e ndo responderam ou ndo lembram (11,65%).

Para os clientes que resgataram seus titulos de capitalizagdo antes do vencimento foi
perguntado qual o motivo desse evento. Dos respondentes, o percentual mais significativo

(77,36%) declarou que a falta de recursos financeiros motivou o resgate antecipado.

Quando os clientes foram perguntados sobre melhorias do produto, 35,68% afirmaram
estar satisfeitos com o atual formato. Os demais entrevistados sugeriram melhorar a taxa de
rentabilidade (15,75%), menor prazo para os titulos (9,82%), maior quantidade de sorteios
(6,60%), mais informagOes sobre sorteios (5,53%), outras respostas (6,74%) e 19,88% ndo

responderam ou ndo sabiam.

Perguntados se recomendariam a compra de titulos de capitalizacdo a outras pessoas,

84% responderam positivamente e 16% responderam que nao.
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Os clientes consultados quando perguntados se deixariam de trocar de banco por
possuir um titulo de capitalizacdo no atual banco, 30,78% responderam positivamente e

63,79% negativamente.

540 TESTE DE HIPOTESES

A hipdtese formulada na secdo 1.3 e o resultado das correlagdes realizadas na se¢do
5.2, indica como verdadeira a hipdtese de pesquisa (H1), ou seja, 0 resgate antecipado de

titulos de capitalizacao afeta a fidelidade e a rentabilidade do cliente no longo prazo.

As observacdes ao longo dos quatro semestres escolhidos indicaram que o percentual
de posse de outros produtos bancérios de clientes que resgataram antecipadamente seus
titulos, além de menor em relacdo aos clientes que resgataram seus titulos no vencimento ou
que adquiriram titulos no periodo, vem caindo com maior velocidade em relagcdo ao conjunto
dos clientes que ndo consomem titulos de capitalizacdo. O grafico 04, da secdo 5.2, a partir da
linha de tendéncia tracada, indicou que dentro do periodo de um semestre, 0s clientes que
resgataram antecipadamente seus titulos no 1° semestre de 2004, passariam a ter posse menor
de outros produtos bancéarios do que o conjunto dos clientes da empresa pesquisada. Esses

elementos indicam que o resgate antecipado afeta a fidelidade do cliente no longo prazo.

A abordagem seguinte referiu-se a rentabilidade no longo prazo. As observacdes ao
longo dos quatro semestres escolhidos indicam que o retorno médio gerado ao banco pelos
clientes que resgataram antecipadamente seus titulos, apesar de ser mais elevado no 2°
semestre de 2005 em relacdo aos clientes que resgataram seus titulos no vencimento ou que
adquiriram titulos no periodo, vem apresentando queda maior quando comparado com o 1°
semestre de 2004. O grafico 05, da secéo 5.2, a partir da linha de tendéncia tracada, indica que
dentro do periodo de sete semestres, 0s clientes que resgataram antecipadamente seus titulos
no 1° semestre de 2004, passariam a gerar retorno inferior ao conjunto dos clientes da empresa
pesquisada. No entanto, esse prazo tenderia a diminuir em funcdo das constatacdes relatadas

na secdo 5.2, onde os clientes que resgataram seus titulos antecipadamente no 1° semestre de
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2004 apresentaram uma tendéncia de dentro de um semestre, consumirem menos produtos
bancarios em comparacdo com a média do conjunto dos demais clientes da empresa
pesquisada. A medida que deixarem de consumir produtos o efeito seguinte seria o de
diminuir o retorno gerado ao banco. Os elementos acima indicam que o resgate antecipado

afeta o retorno do cliente ao banco no longo prazo.

6. CONCLUSOES

Inicia-se este capitulo com o resgate da pergunta que define o problema de pesquisa:
0s resgates antecipados de titulos de capitalizacdo afetam, no longo prazo, a rentabilizacéo e a

fidelizac&o de clientes bancarios?

Demonstrou-se durante o estudo que todos os bancos de varejo tém o produto em sua
“prateleira”, com modelagem propria ou através de parcerias. 1sso deixa evidéncias de que
nenhum banco podera ficar sem o produto em sua prateleira. Se ndo estiver no seu portfolio o
cliente com propensdo a consumo comprara este e depois outros produtos da marca
concorrente. Essas percepcdes sdo compartilnadas por Peppers & Rogers (1996 e 1997),
quando disseram da necessidade da empresa assegurar-se de que cada cliente comprasse um

maior volume e comprasse daquela determinada marca.

A anélise da evolucdo do consumo e do retorno gerado pelo cliente ao banco realizada
na pesquisa indicou que quando se deixou de vender o produto capitalizacdo aos clientes eles
foram, ao longo do tempo, diminuindo a sua relacdo com o banco, em especial aqueles que

resgataram seus titulos antecipadamente.

O estudo apontou também que quanto maior a quantidade de produtos consumidos
pelo cliente, incluindo titulos de capitalizacdo, maior a sua margem de retorno. Esse resultado
confirmou o que disseram Kotler (2003) e Peppers & Rogers (1997), de que a venda cruzada
(cross-selling), quando realizada de forma coordenada, gera uma variedade de fluxos

adicionais de lucro e, conseqlientemente, eleva o relacionamento com o cliente.
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O titulo de capitalizagdo é um produto de oferta, ou seja, poucas pessoas compram 0
produto sozinho. Embora a internet e os terminais de auto-atendimento sejam utilizados pelo
banco analisado como canal de vendas, o volume comercializado ndo tem
representatividade. Cabera, entdo, ao banco investir na preparacao da forca de vendas para o
novo cenario, o da segmentacdo do mercado, onde transparéncia e padrdo na oferta dos
produtos serdo essenciais. O consumidor quer saber o que compra e o que ele pode esperar

de um titulo de capitalizacéo.

O banco analisado precisa dar maior atencdo ao produto. Dois sinais claros dessa
preocupacdo foram levantados pela pesquisa junto aos clientes. O primeiro é o percentual de
clientes (84%) que, mesmo tendo resgatado antecipadamente seu titulo de capitalizacéo,
ainda assim, recomendariam o produto a outras pessoas. O que se busca com essa pergunta
na visao de Reichheld (2006), é saber da probabilidade de a empresa ou o produto ser
recomendado de um para outro cliente (processo boca a boca). O segundo sinal vem do
percentual (77%) dos clientes que dizem ter resgatado seu titulo de capitalizacdo unicamente
por problemas financeiros e apenas 5,12% dos clientes consultados responderam ter adquirido
titulo de capitalizacdo para obter outros produtos bancarios (conhecido popularmente como

“venda casada”).

A pesquisa revelou que os clientes do banco analisado que resgataram seus titulos
antecipadamente deveriam merecer maior atencdo. O consumo dos demais produtos bancéarios
por parte desses clientes, enquanto ndo vendido outro titulo, diminui de forma acelerada em

relacdo ao conjunto dos demais clientes.

Esses elementos, somados ao resultado do teste da hipdtese de pesquisa da secéo 5.4,
indicam que os clientes do banco analisado que resgataram antecipadamente seus titulos de
capitalizacdo, reduziram, ao longo do tempo, o retorno gerado ao banco, assim como

diminuiram o consumo de outros produtos.
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