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Introducéo

A eficiéncia econdmico-financeira é mensurada utilizando-se de indicadores econ6mico-financeiros,
visando quantificar a eficiéncia do setor bancério, paraisso utiliza-se dos indicadores cal culados a partir
das demonstragdes contébeis. A eficiéncia na gestédo empresarial criavalor e melhora o desempenho
organizacional, minimizando o uso dos recursos, uma vez que o resultado financeiro é fruto de decisdes
tomadas nos processos empresariais. A utilizagdo eficiente dos recursos leva a redugéo dos custos,
aumento no nivel de servico, agrega valor, podendo representar um aumento dos lucros

Problema de Pesquisa e Objetivo

Nesse contexto, a questdo que norteia esse estudo pode ser assim descrita: qual arelagdo entre aeficiéncia
econdmico-financeira e alucratividade das institui ¢cbes financeiras bancarias no Brasil?

Tendo por objetivo investigar arelacéo entre a eficiéncia econdmico-financeira e alucratividade no setor
bancario brasileiro. Sdo englobadas 78 instituicdes financeiras que atuaram no Brasil entre os anos de
2011 a 2015.

Fundamentacéo Tedrica

O paradoxo da estrutura-conduta-desempenho (ECD) explica que dois fatores podem influenciar o
desempenho de uma empresa: a estrutura, que esta relacionada a concentracéo no mercado; ou a conduta,
gue esta relacionada com a eficiéncia da empresa. Diante das evidéncias empiricas que afirmam que o
setor bancario brasileiro apresenta um baixo indice de concentragao, a eficiéncia pode ser o fator que
explicaria alucratividade das institui¢fes financeiras bancérias, pois a eficiéncia na gestdo empresarial
tende a criar valor e melhorar o desempenho organizacional.

M etodologia

Foram analisadas 78 institui¢des financeiras que atuaram no Brasil entre os anos de 2011 a 2015. A
eficiéncia econdmico-financeira das institui¢des financeiras bancarias € mensurada por meio da

metodol ogia da Andlise Envoltdria de Dados (DEA), a partir dos indicadores econdmico-financeiros, que
foram cal culados considerando as caracteristicas do negdcio bancario. Em um segundo momento, os
scores encontrados da aplicacéo da DEA sdo relacionados com o indicador de Margem Liquida das
instituicdes financeiras bancarias, utilizando o modelo de regressio com dados em painel.

Andlise dos Resultados

A eficiéncia econdmico-financeirafoi significativa a 1% (99% de confianca). Seu coeficiente positivo
indica que quanto maior a eficiéncia econdémico-financeira dainstituicdo bancéria, maior alucratividade.
Assim, é confirmada a hipétese de que quanto maior a eficiéncia, maior alucratividade para essas
instituicbes. Como a eficiéncia, mensurada pela DEA, varia entre 0 (zero) e 1 (um), ainstituicéo financeira
gue obtiver méaxima eficiéncia (score igual a 1) representa uma lucratividade 27,74% superior se
comparada a lucratividade de uma instituicéo totalmente ineficiente (scoreigual a0).

Conclusdo

Com base no paradoxo estrutura-conduta-desempenho, a estrutura do mercado (concentracéo) e a conduta
das empresas (eficiéncia) podem influenciar o desempenho de um setor. No caso do setor bancario
brasileiro, a eficiéncia das institui¢cdes financeiras bancérias € o que mais afeta a lucratividade, poisa
concentracdo do mercado € baixa. A €ficiéncia econdmico-financeira reflete as decisdes empresariais, e
maiores niveis de eficiéncia podem contribuir para a criagdo de valor e a melhoria o desempenho
organizacional. Comprovando que quanto maior a eficiéncia, maior alucratividade do setor.
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RELACAO ENTRE EFICIENCIA ~ECONCA)MI(;O-FINANCEIRA E
LUCRATIVIDADE EM INSTITUICOES BANCARIAS BRASILEIRAS

1. INTRODUCAO

O setor bancério é o protagonista na prestacdo de servicos de intermediacao financeira,
tendo importante papel no financiamento da economia de um pais (ASSAF NETO, 2012). No
ciclo natural da economia, por meio da prestacdo de servicos financeiros € possivel suprir a
necessidade de financiamento dos agentes econdmicos (NUNES; MENEZES; DIAS JR,
2013). A intermediacao financeira é o processo que utiliza os recursos financeiros acumulados
dos agentes poupadores e 0s coloca novamente na economia, em forma de empréstimos, para
0s agentes tomadores (D’OLIVEIRA, 2014).

A globalizacéo no setor bancério criou um novo formato de conducédo das atividades
do setor, que estdo indo além do seu escopo tradicional (intermediacdo financeira) para
incorporar também as fontes ndo-tradicionais de renda: seguros, titulos de capitalizacéo,
previdéncia privada, prestacao de servicos entre outros, refletindo em uma melhor maneira de
gerir os negdcios (BRIGHI; VENTURELLI, 2015).

Pela importancia econémica do setor bancério, existem inimeros questionamentos em
relacdo ao nivel de lucratividade do setor. Para Dietrich e Wanzenried (2011), a lucratividade
é um critério importante para a analise do desempenho das institui¢fes financeiras bancarias,
as quais tém a maximizag&o do lucro como um de seus objetivos.

O paradoxo da estrutura-conduta-desempenho (ECD) explica que dois fatores podem
influenciar o desempenho de uma empresa: a estrutura, que esta relacionada a concentracdo
no mercado; ou a conduta, que esta relacionada com a eficiéncia da empresa (MACHADO et
al., 2010). Estudos sobre o setor bancério brasileiro ttm comprovado um baixo indice de
concentracdo no setor (NAKANE, 2003; ARAUJO; JORGE NETO, 2007; DANTAS;
MEDEIROS; PAULO, 2011). Diante das evidéncias empiricas que afirmam que o setor
bancario brasileiro apresenta um baixo indice de concentracdo, e com base no paradoxo da
estrutura-conduta-desempenho, a eficiéncia pode ser o fator que explicaria a lucratividade das
instituicdes financeiras bancarias.

Existem diversas abordagens para mensurar a eficiéncia. Conforme Ferreira e Gomes
(2009), a eficiéncia pode ser decomposta em: eficiéncia técnica, que reflete a capacidade de a
empresa obter 0 maximo de producdo dado um conjunto de insumos; eficiéncia alocativa,
proveniente da capacidade de a empresa usar a melhor combinacéo de insumos, dados os seus
precos; e eficiéncia econdmica, ligada a capacidade de a empresa obter o maximo de produto,
utilizando a melhor combinacéo de insumos, dados os precos desses insumos. Borges (2015)
explica mais uma abordagem de mensuragdo da eficiéncia: a eficiéncia econdmico-financeira,
que procura quantificar a eficiéncia das organizagdes utilizando-se dos indicadores calculados
a partir das demonstrac6es contabeis.

A eficiéncia na gestdo empresarial tende a criar valor e melhorar o desempenho
organizacional, por meio da utilizacdo eficiente dos recursos (GITMAN, 2010). Conforme
Doumpos e Cohen (2014), a literatura cientifica na area de gestdo tem explorado a relagdo
entre eficiéncia e lucratividade, pois avaliar a eficiéncia pode auxiliar no processo decisorio,
oferecendo subsidios que facilitam o monitoramento, a comparacdo e a correcdo do
desempenho organizacional.

Nesse contexto, a questdo que norteia esse estudo pode ser assim descrita: qual a
relacdo entre a eficiéncia econdémico-financeira e a lucratividade das instituicdes financeiras
bancarias no Brasil?



Assim, este estudo tem como objetivo investigar a relacdo entre a eficiéncia
econdmico-financeira e a lucratividade no setor bancério brasileiro. S0 englobadas 78
instituices financeiras que atuaram no Brasil entre os anos de 2011 a 2015. Inicialmente, a
eficiéncia econémico-financeira das instituicdes financeiras bancérias ¢ mensurada por meio
da metodologia da Andlise Envoltoria de Dados (DEA — Data Envelopment Analysis). Em um
segundo momento, os scores encontrados da aplicacdo da DEA sdo relacionados com o
indicador de Margem Liquida das institui¢cGes financeiras bancarias, utilizando o modelo de
regressao com dados em painel.

Devido a importancia das instituicdes financeiras bancéarias para a economia brasileira,
torna-se relevante compreender se a eficiéncia é um fator que inflluencia a lucratividade.
Conforme Nunes, Menezes e Dias Jr. (2013), um setor bancario eficiente reflete em uma
economia eficiente, uma vez que as instituicGes financeiras bancéarias sdo as principais
financiadoras da economia. Os resultados desse estudo poderdo contribuir com os gestores,
investidores e analistas financeiros, gerando subsidios para tomada de decisdo, uma vez que
oferece informacbes a respeito da estrutura do setor financeiro e sobre a importancia da
eficiéncia para a lucratividade. Esse estudo também contribui para a ampliacdo das
académicas a respeito da relacdo entre eficiéncia e lucratividade.

A estrutura do presente trabalho é composta por cinco sec¢@es, sendo esta introducéo a
primeira. A plataforma teodrica que norteia o estudo é apresentada de forma resumida na
segunda secdo, enquanto que na terceira sdo descritos os procedimentos metodoldgicos
adotados. A quarta secdo abrange os resultados obtidos pela pesquisa, e na quinta secdo sao
apresentadas as consideracdes finais.

2. REFERENCIAL TEORICO

2.1 O paradoxo da estrutura-conduta-desempenho no setor bancario brasileiro

Nunes, Menezes e Dias Jr. (2013) explicam que a teoria que contextualiza a relacéo
entre o desempenho da firma, a conduta dos agentes e a concentracdo no mercado é o
chamado paradoxo estrutura-conduta-desempenho (ECD). O paradoxo ECD utiliza-se de um
arcabouco tedrico sobre o comportamento das firmas (decisdes em precos, producao, alocacdo
de recursos, bem-estar econdémico e eficiéncia), tragcando uma linha que procura inferir como
a estrutura de mercado pode contribuir para o desempenho das firmas, visando identificar
quais fatores determinam o desempenho no setor (LANDIVAR et al., 2013).

Para Machado et al. (2010), o paradoxo de ECD tem como base duas constatagdes
empiricas: a ndo ocorréncia de um mercado de concorréncia perfeita e a inexisténcia de uma
taxa de lucro igual entre os setores da economia. Os autores ainda afirmam que esse
paradigma tem como objetivo investigar se a concentracdo do mercado ou a eficiéncia das
empresas explicam o desempenho.

Mainetti Junior, Gramani e Barros (2014) afirmam que 0s pressupostos que norteiam o
paradigma ECD sdo: que o desempenho depende da conduta (estratégia) dos agentes
(vendedores e compradores); a conduta depende da estrutura de mercado (nimero de agentes
e grau de diferenciacdo entre produtos, dentre outras); e a estrutura depende de condicdes
basicas como tecnologia disponivel ao setor, matéria prima, grau de similaridade entre 0s
produtos substitutos e forga de trabalho, dentre outros.

Para Machado et al. (2010), em um setor com a estrutura concentrada, a tendéncia é
que a eficiéncia das empresas tenha tendéncia de diminuir, pois a concentracdo diminui a
competicdo. Por outro lado, em um setor que ndo existe concentracdo, a tendéncia é que a
eficiéncia das emprenhas aumente, uma vez que o mercado com a estrutura competitiva forca
as empresas a terem condutas diferentes.



Dantas, Medeiros e Paulo (2011) afirmam que, com relacdo a ECD do setor bancario
brasileiro, existem questionamentos referentes a qual dos dois fatores (a concentracdo do
mercado ou a eficiéncia das instituicbes financeiras bancarias) influencia o nivel de
lucratividade das instituicGes financeiras bancérias. Para os autores, existem argumentos que a
lucratividade é alcancada por meio de cobrancas de altas taxas de juros e tarifas
desproporcionais, 0 que caracterizaria a concentracdo do setor. Porém, esse argumento é
refutado, pois as altas taxas cobradas sd@o decorrentes da alta carga tributaria, do risco de
inadimpléncia e dos custos administrativos, o que ndo contribuiria para a lucratividade -
contrariando a hipotese de concentracao no setor (Dantas; Medeiros; Paulo, 2011).

Com o objetivo de identificar a existéncia de concentracdo no setor bancario brasileiro
e se esta poderia explicar a lucratividade no setor, alguns estudos foram desenvolvidos. O
estudo de Nakane (2003), analisando o periodo entre 1994 e 2003, concluiu que existe um
baixo indice de concentracdo no setor bancario, afirmando ainda que as instituicGes
financeiras bancarias brasileiras operam em estruturas de mercado imperfeitas (0 que
contribui para a concorréncia). Aradjo e Jorge Neto (2007) constataram que a estrutura
competitiva no setor bancario brasileiro é a concorréncia monopolista, ou seja, existem muitas
instituicbes financeiras bancarias vendendo produtos diferenciados que séo substitutos
préximos entre si, 0 que caracteriza uma baixa concentracdo no setor. Dantas, Medeiros e
Paulo (2011) apontaram que uma possivel concentracdo do setor bancario ndo explica a
lucratividade das instituicdes financeiras (pelo contrario, foram obtidas evidéncias de que a
estrutura eficiente explica mais adequadamente a lucratividade no setor bancario brasileiro). E
esses resultados corroboram com o estudo de Berger (2007), que constatou que a eficiéncia
bancaria é um diferencial do setor, refletindo diretamente na lucratividade, ou seja, as
instituicdes financeiras bancéarias tém criado estruturas eficientes para garantir maior
lucratividade.

Para Machado et al. (2010), com base no paradoxo ECD, dois fatores podem
influenciar o desempenho de um setor, a estrutura (concentracdo) ou a conduta (eficiéncia).
Estudos sobre o setor bancario brasileiro tém comprovado um baixo indice de concentracdo
do setor. Diante disso, o fator que tem maior potencial de explicagdo da lucratividade das
instituicBes financeiras bancérias é a eficiéncia das instituicdes em gerenciar as dindmicas das
atividades bancérias.

2.2 Eficiéncia econdmico-financeira

Périco, Rebelatto e Santana (2008) afirmam que, para estudar a eficiéncia das
organizacOes, é necessaria a criacdo de uma fronteira eficiente. Essa fronteira representa a
produtividade méxima em relacdo a uma determinada quantia de recursos estabelecida, sendo
que aquelas organizacgdes que estiverem mais proximas da fronteira de eficiéncia serdo as que
conNsomem menos recursos no processo produtivo e, portanto, apresentam-se mais eficientes.

A eficiéncia pode ser entendida como a relacdo entre quantidade produzida e os
recursos consumidos; dessa forma, compara o que foi produzido, dados o0s recursos
disponiveis, com o que poderia ter sido produzido com os mesmos recursos (MELLO et al.,
2005).

Macedo, Barbosa e Cavalcante (2009) afirmam que a mensuracdo do desempenho é o
processo de quantificar a eficiéncia e a efetividade das a¢des passadas, por meio da coleta,
classificacdo, analise e interpretacdo dos dados apropriados. A mensuragdo do desempenho
empresarial pode ser caracterizada em diversas dimensGes, dentre as quais Se encontra a
dimensdo econdmico-financeira (REPKOVA, 2014). Estudos voltados para o setor bancario
brasileiro tém utilizado a eficiéncia econdmico-financeira para estimar a eficiéncia do setor.

Borges (2015) afirma que esse tipo de eficiéncia € mensurado utilizando-se de
indicadores econdémico-financeiros. Ainda segundo o mesmo autor, a eficiéncia econdmico-



financeira procura quantificar a eficiéncia das organizacdes, e para isso se utiliza dos
indicadores calculados a partir das demonstragdes contébeis. Os indicadores econdémico-
financeiros sdo calculados a partir do balanco patrimonial e da demonstracdo de resultados,
visando a construcdo de medidas de desempenho financeiros que revelam a realidade
organizacional, as estratégias e os planos tracados. Esses indicadores sdo calculados mediante
relacfes entre contas ou grupos contabeis, para evidenciar determinado aspecto da situagdo
econémica ou financeira (MATARAZZO, 2010).

Conforme Borges (2015), uma das metodologias utilizadas para mensurar a eficiéncia
econémico-financeira das organizacdes € a Analise Envoltoria de Dados (Data Envelopment
Analysis - DEA). Para mensurar a eficiéncia econémico-financeira por meio da DEA, é
necessaria a distribuicdo dos indicadores econémico-financeiros em inputs (entradas) e
outputs (saidas). Assaf Neto (2012) explica que, com relacdo a interpretacdo, os indicadores
podem ser do tipo “quanto maior melhor”, que para 0 modelo DEA serdo orientados para
outputs (saidas), e do tipo “quanto menor melhor”, s quais no modelo DEA serdo orientados
para inputs (entradas).

A DEA é um método de programacao linear matematica com capacidade de analisar
maultiplos inputs e outputs, de modo a gerar um Unico output virtual e um dnico input virtual.
Esses inputs e outputs virtuais seriam a fronteira de eficiéncia criada pela metodologia para
analisar um grupo de empresas que compde o modelo (CHARNES; COOPER; RHODES
1979). Sendo uma metodologia ndo paramétrica para a estimacdo da fronteira eficiente, a
DEA analisa a eficiéncia da relacdo entre inputs e outputs, sem requerer uma especificacdo
explicita da forma desta relacdo, ou seja, ndo ha necessidade da estimacdo de uma funcéao de
custos ou producdo, como ocorre nos modelos paramétricos. Assim, a DEA tem provado ser
uma ferramenta valiosa em processos decisorios estratégicos (SOUZA; MACEDO, 2009).

Alguns estudos estdo sendo desenvolvidos com o objetivo de mensurar a eficiéncia
econdmico-financeira do setor bancério brasileiro utilizando a metodologia da DEA. Souza e
Macedo (2009) procuraram analisar a eficiéncia das instituicbes financeiras bancérias que
operaram no Brasil entre os anos de 2001 a 2005. Os autores notaram que a eficiéncia
econdmico-financeira do setor bancério, no periodo estudado, estava relacionada com baixos
custos operacionais, que proporcionaram a rentabilidade para as instituicdes analisadas.

Oliveira, Macedo e Corrar (2011) analisaram a eficiéncia econdmico-financeira das
oito maiores instituicdes financeiras bancarias brasileiras, entre os anos de 2008 e 2009. Os
autores identificaram que dois indicadores apresentaram uma maior contribuicéo para a que as
instituicbes financeiras bancérias ndo alcancassem a eficiéncia: o Indice de Eficiéncia
Operacional e o Retorno Médio de Operagdes de Crédito.

Ja Borges (2015) analisou a estrutura de dependéncia espacial da eficiéncia
econémico-financeira de cooperativas de crédito de livre admissdo de Minas Gerais, nos anos
de 2012 e 2013. O estudo conclui que a medicdo do grau de dependéncia espacial, utilizando-
se 0s scores de eficiéncia da DEA, é uma alternativa relevante para o campo de estudos do
desempenho econdmico-financeiro de cooperativas de crédito.

Por ser uma ferramenta amplamente utilizada para mensurar a eficiéncia econdémico-
financeira das organizacdes, a DEA é utilizada no presente estudo de forma a contribuir com a
teméatica da avaliagdo da eficiéncia economico-financeira como determinante para a
lucratividade no setor bancario.

2.3 Eficiéncia como determinante da lucratividade bancaria

Para Doumpos e Cohen (2014), a eficiéncia na utilizacdo dos recursos pode ser
definida como o resultado maximo obtido em relacdo aos fatores empregados. Ou seja, essa
eficiéncia € a capacidade de a empresa utilizar os recursos da melhor maneira possivel,
buscando aproveita-los ao méaximo e visando a minimizacéo dos custos.



De acordo com Gitman (2010), a eficiéncia na gestdo empresarial cria valor e melhora
0 desempenho organizacional, minimizando o0 uso dos recursos, uma vez que o resultado
financeiro é fruto de decisGes tomadas nos processos empresariais. A utilizacdo eficiente dos
recursos leva a reducdo dos custos, aumento no nivel de servico, agregando valor e podendo
representar um aumento dos lucros da empresa (FERRAES NETO, 2002).

Alguns estudos apontam evidéncias empiricas de que a eficiéncia esta relacionada a
lucratividade no setor bancéario. Kirkwood e Nahm (2006), analisaram a relagdo entre
eficiéncia e a lucratividade das dez maiores instituicbes financeiras bancarias na Australia
entre 0s anos de 1995 a 2002. Os resultados evidenciaram que as grandes instituicdes
financeiras bancérias apresentaram maior eficiéncia e também apresentaram uma maior
lucratividade.

Majid, Zulkhibri e Fadzlan (2008) analisaram as variaveis que sao determinantes para
a lucratividade das institui¢bes financeiras bancarias chinesas entre os anos de 1997 a 2006.
Como resultado, evidenciaram que as maiores instituicdes foram mais eficientes em relacéo as
instituicbes de tamanho médio. A eficiéncia associou-se positivamente com a lucratividade
das instituicbes financeiras bancarias analisadas, sendo esta uma das determinantes da
lucratividade do setor bancario chinés. O estudo de Fiordelisi e Molyneux (2010) analisou
quais variaveis determinaram a lucratividade das instituicdes financeiras de alguns paises da
Europa entre os anos de 1995 a 2002. Os autores evidenciaram que a eficiéncia se mostrou um
dos fatores determinantes para explicar a lucratividade do setor bancario.

Martin et al. (2011) buscaram identificar os fatores determinantes para a lucratividade
das institui¢des financeiras bancérias brasileiras entre os anos de 1996 a 2010. Os resultados
indicaram que variacdo na eficiéncia foi uma das determinantes da lucratividade. Ja
D’Oliveira (2014) procurou examinar quais as variaveis que determinam a lucratividade no
setor bancario brasileiro entre os anos de 1995 a 2013. O estudo demonstrou que a eficiéncia
foi uma determinante da lucratividade das instituicbes financeiras bancarias, onde as
instituicbes que apresentaram maior lucratividade foram também aquelas que apresentaram
maior eficiéncia na minimizacéo dos custos.

Dessa forma, a literatura fornece indicios de que a eficiéncia pode ser considerada
como um fator que influencia a lucratividade no setor bancéario. O presente estudo pretende
contribuir para ampliar as discussdes sobre essa tematica, porém utilizando-se da eficiéncia
econémico-financeira mensurada pela DEA, que sera relacionada a lucratividade por meio da
modelagem econométrica com dados em painel. Assim, serd& mensurado 0 impacto da
eficiéncia econdmico-financeira sobre a lucratividade das institui¢ces financeiras bancarias
brasileiras.

3 METODOLOGIA

3.1 Tipo de pesquisa, amostra e coleta de dados

Esta pesquisa pode ser caracterizada como um estudo quantitativo e descritivo. Uma
pesquisa € considerada quantitativa, segundo Castellan (2010), quando possui uma
perspectiva positivista, utilizando-se de uma analise estatistica e matematica. Ja a pesquisa
descritiva, conforme Martins (2002), tem como objetivo descrever as caracteristicas de uma
determinada populacdo ou fenémeno, estabelecendo relacfes entre variaveis e permitindo ao
pesquisador obter uma melhor compreensdo do comportamento dos mais diversos fatores e
elementos que possam influenciar um fenémeno especifico.

Para a selecdo da amostra, foram identificadas, por meio dos registros do Banco
Central do Brasil (BCB) as instituicdes financeiras bancarias com dados disponiveis para
todos os anos do estudo, entre 2011 e 2015. As instituicdes que ndo possuiam dados
disponiveis em qualquer um dos anos analisados foram excluidas da amostra.



Apds esse procedimento, a amostra foi composta por 78 instituicdes financeiras
bancarias que possuiam dados disponiveis para 0s anos pesquisados. A amostra €
diversificada, pois possui instituicdes financeiras que sao classificadas como banco comercial,
banco multiplo com carteira comercial ou caixa econémica.

A pesquisa utilizou dados secundarios, obtidos por meio do relatério anual do Banco
Central do Brasil — BCB, intitulado “50 Maiores Bancos e o Consolidado do Sistema
Financeiro Nacional” disponivel no website do BCB (2016). Foram coletados os dados
referentes as demonstracGes contabeis anuais das institui¢des, englobando o periodo de 2011 a
2015.

3.2 Célculo da eficiéncia utilizando o Modelo DEA

A partir dos dados retirados das demonstracdes contabeis correspondentes a cada uma
das instituicdes que compbem a amostra, foram calculados os indicadores econémico-
financeiros a elas referentes. Estes indicadores foram utilizados para mensurar o desempenho
econémico-financeiro das instituicdes financeiras bancarias por meio da metodologia DEA.
Conforme Assaf Neto (2012), as instituicdes bancarias conduzem a prestacdo dos servigos
financeiros para o aumento de receita, e para isso adota-se a politica de minimizar custos e
expandir o volume de aplicagoes.

Souza e Macedo (2009) afirmam que, para o calculo dos indicadores econdmico-
financeiros, ¢ importante levar em consideracdo as caracteristicas do negocio bancario.
Segundo os autores, as variaveis referentes ao nivel de depdsitos e ao de operacdes de crédito
sdo os indicadores que refletem a atividade bancéria, ou seja, a captacdo de recursos
(depositos) para aplicacdo em empréstimos (operacfes de crédito). A imobilizacdo mede a
tendéncia de aumento na base de clientes se for mantido relativamente estavel o imobilizado.
O custo operacional considera 0 aumento expressivo na utilizacdo de meios alternativos de
acesso ao servico bancéario em relacdo ao aumento na base de clientes. E a alavancagem é um
indicador que analisa o risco do negdcio bancario. A seguir é apresentada uma descri¢do
sucinta de cada indice utilizado para a elaboracdo do modelo DEA:

- Imobilizacdo (IMB): mensura a divisdo do ativo permanente (AP) pelo patriménio
liquido (PL), visando indicar qual a proporcao do capital prdprio da instituicdo esta aplicada
em ativos permanentes.

- Custo Operacional (COP): é calculado pela divisdo da soma de despesas com pessoal
(DP) com despesas administrativas (DA) e despesas com intermediacdo financeira (DIF), pela
soma da receita de servigos (RS) com a receita com intermediacdo financeira (RIF). Esse
indice mede, comparativamente, 0s gastos operacionais com as principais fontes de recursos
gerados na prépria operacao.

- Alavancagem (ALV): mensura a relagédo entre recursos de terceiros e capital proprio,
por meio da divisdo entre o Passivo Exigivel (PE) e o Patriménio Liquido (PL). Indica o
nivel de risco pela utilizacdo de capital de terceiros, que € uma caracteristica da intermediacéo
financeira.

- Nivel de Deposito (NDEP): indice obtido pela soma dos valores de depdsitos a vista
(DepA) e a prazo (DepP) dividido pelo ativo total (AT). Mede o nivel de captagdo de recursos
no mercado; quanto maior a captacdo, maior sera o volume de recursos disponiveis para a
intermediacao.

- Nivel de Operacdes de Crédito (NOC): indicador obtido pela divisdo do resultado
com a intermediacdo financeira (RIF) pelo ativo total (AT). Mede o nivel de empréstimo da
instituicdo; quanto maior o volume de emprestimo, maior a possibilidade de ganhos com as
operacOes de crédito.

Conforme explicado por Borges (2015), o modelo DEA trata-se de um método
multicritério, e por isso deve utilizar indicadores do tipo “quanto menor melhor” como inputs,



e indicadores do tipo “quanto maior melhor” para outputs, com o intuito de fazer a relagédo
entre menores custos e maiores resultados. Com base nessa premissa, a distribuicdo dos
indicadores utilizados no modelo DEA é apresentada no Quadro 01.

Quadro 1 - Distribuicdo dos indicadores no modelo DEA e as respectivas formulas de calculo

Orientacado Indicar Interpretacdo Formulas
. ~ ﬂP
Imobilizacéo (IMB) IME =
PL
Inputs Custo Operacional (COP) Quanto menor melhor COP = DF + DA + DIF
~ RS+RIF
Alavancagem (ALV) PE
ALV = —
PL
Nivel de Deposito (NDEP DepA + DepP
posito (NDEF) NDEp = o ¥ PP
Outputs Quanto maior melhor
Nivel de OperagBes de RIF
Crédito (NOC) NOC = e

Fonte: elaborado pelos autores.

Para a operacionalizacdo e andlise dos dados, 0 modelo de DEA utilizado é o CCR,
com orientacdo para inputs. O modelo CCR com orienta¢do para inputs tem como objetivo
central mensurar a eficiéncia a partir de alteracfes (reduc@es) nos niveis de input (insumos),
mantendo constante o nivel de produto (output), considerando o retorno constante de escala
(SOUZA; MACEDO, 2009). A anélise de resultados foi feita pela fronteira padréo, e o
software utilizado para o célculo da eficiéncia econémico-financeira foi o SIAD — Sistema
Integrado de Apoio a Deciséo.

3.3 Aplicacédo do Modelo Econométrico com dados em painel

Para investigar a relacdo entre a eficiéncia econdmico-financeira (mensurada por meio
da DEA) e a lucratividade nas instituicbes bancarias brasileiras, foi utilizado um modelo
economeétrico de regressdo linear multipla com dados em painel.

A variavel dependente utilizada no modelo de regressdo é a margem liquida (ML). A
MLconsiste em um indicador obtido pela divisdo do lucro liquido pela receita de
intermediacdo financeira. Esta variavel mostra qual o lucro liquido em relacdo as receitas
obtidas com a atividade principal das institui¢cbes financeiras bancérias.

Ja a variavel de investigacdo do estudo consiste na eficiéncia econdémico-financeira
(EFI), mensurada pela metodologia DEA (conforme descrito no item 3.2). A EFI representa
um indicador que pondera as receitas com a prestacdo de servigos com a despesa com pessoal,
visando refletir a dindmica da atividade bancaria. 1sso é feito por meio da mensuracéo de trés
perspectivas: i) o valor das contas de depésito em relacdo as receitas com intermediagéo
financeira, que procuram refletir a eficiéncia na captacdo e empréstimo dos recursos; ii) 0
valor dos ativos permanentes e dos custos em relacdo ao crescimento no volume de clientes,
que procuraram refletir a eficiéncia na utilizagdo dos recursos disponiveis de forma a atender
0 aumento da demanda por servicos; iii) e 0 valor do indicador de alavancagem, que reflete a
gestdo do risco do negdcio bancario.

Além da variavel dependente e da variavel de investigacdo, foram incluidas no modelo
cinco variaveis de controle. As variaveis de controle sdo aquelas que poderiam afetar a



variavel dependente, ou seja, para este estudo seriam fatores que poderiam contribuir para a
lucratividade das institui¢fes financeiras bancérias. Foram escolhidas as seguintes variaveis:

- Tamanho (TAM): medido pelo logaritmo dos ativos totais. Essa medida € utilizada
para medir o ganho em escala a0 maximizar a utilizacdo de seus fatores de producdo
(D’OLIVEIRA, 2014).

- Capitalizacdo (CAP): é calculada pelo logaritmo da razdo entre patriménio liquido e
total de ativos. Mede o grau de capitalizacdo, pois as empresas bem capitalizadas reduzem
seus custos de financiamento (NUNES; MENEZES; DIAS JR., 2013).

- Grau de Intensidade de Empréstimo (GIE): é calculado pelo logaritmo da razéo entre
empréstimos e total de ativos. Refere-se indiretamente ao nivel de liquidez, pois o volume de
empréstimo maior implica em baixa liquidez (MAJID; ZULKHIBRI; FADZLAN. 2008).

- Qualidade da Gestdo (QGE): é calculada pelo logaritmo da razdo entre despesas
operacionais e total de ativos. Refere-se aos gastos operacionais relativamente ao porte do
banco (MARTIN et al., 2011).

- Grau de Diversificacdo (GDI): € calculado pelo logaritmo da razdo entre receitas
operacionais e total de ativos. E referente as fontes alternativas de receita, como, por exemplo,
receitas com servicos e taxas (KIRKWOOD, 2006).

O modelo econométrico utilizado na presente pesquisa pode ser representado pela
equacéo 01.

MLi = a-+B1 EFli + B2 TAMi + s CAP; + B4 GIEi + s QGEi + s GDIi + it (01)

Em que: ML, é a variavel dependente; EFI é a varidvel de investigacdo; TAM, CAP,
GIE, QGE e GDI séo as variaveis de controle; B1 a s sdo os coeficientes do modelo, que
representam as relacdes entre varidveis independentes e varidvel dependente; e ¢ité 0 termo de
erro do modelo.

Para Guijarati (2006), os modelos de regressao com dados em painel apresentam
algumas vantagens que incluem trabalhar com um maior nimero de informacdes, aumentando
os graus de liberdade e a eficiéncia dos parametros e a reducdo de problemas de
multicolinearidade de variaveis explicativas. As regressdes aplicadas com esse tipo de modelo
podem capturar tanto a variacdo ao longo das unidades (de forma similar a regressdao com
dados em cross-section) quanto a variacdo ao longo do tempo. Os dados em painel englobam
repetidas medicdes em diferentes pontos no tempo e para as mesmas unidades individuais
(CAMERON; TRIVEDI, 2009),

Para a analise de dados em painel, existem trés abordagens mais comuns: a POLS
(pooled ordinary least squares), que considera o beta de uma variavel explicativa igual para
todas as observacOes ao logo do tempo; a de efeitos fixos (fixed effects), que, ao contrario da
POLS, considera as alteragdes em cada observacdo ao longo do tempo; e a de efeitos
aleatdrios (random effects), que refletem as diferencas individuais do intercepto de cada
empresa no termo do erro (FAVERO et al., 2009). Ainda segundo 0 mesmo autor, para
identificar qual das trés abordagens seria a mais adequada aos dados da pesquisa, devem ser
aplicados os testes de Breusch-Pagan esse teste busca a distingdo entre os modelos POLS e
efeitos aleatorios, e o teste de Hausman para escolha entre efeitos fixos ou aleatorios.

Na etapa de aplicacdo do modelo com dados em painel, o software GRETL (Gnu
Regression, Econometrics and Time-series Library) foi utilizado para operacionalizar a
analise dos dados.



4. RESULTADOS E DISCUSSOES

4.1 Analise da eficiéncia das institui¢fes financeiras

Considerando-se a amostra do estudo, os indices de eficiéncia econdmico-financeira
mensurados por meio da metodologia DEA mostraram que existe uma grande variagdo no
namero de instituicdes financeiras que apresentaram maxima eficiéncia no periodo de 2011 a
2015, conforme demonstrado no Grafico 01.

Gréfico 01 — Numero de instituicdes eficientes no periodo de 2011 a 2015
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11
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Fonte: Elaborado pelos autores.

No Grafico 01, pode-se observar o nimero de instituicdes financeiras que obtiveram a
méaxima eficiéncia no periodo analisado. No primeiro ano da pesquisa (2011), das 78
instituicdes financeiras bancérias que compuseram a amostra, apenas 11 alcancaram o score
de méaxima eficiéncia. Para o segundo ano analisado (2012), o numero de instituicdes
eficientes aumentou para 15, sendo também o ano que apresentou 0 maior ndmero de
instituices financeiras bancarias eficientes. O ano de 2013 apresentou uma queda no ndmero
de instituicdes eficientes, apresentando apenas 8 com eficiéncia méaxima. Para 0 ano de 2014,
houve 13 instituicdes com maxima eficiéncia, porém esse nimero voltou a diminuir no ultimo
ano analisado (2015), que apresentou 10 instituicbes com maxima eficiéncia.

As estatisticas descritivas da eficiéncia mensurada por meio da DEA, entre 0s anos de
2011 a 2015, séo apresentadas na Tabela 01.

Tabela 01 - Estatisticas descritivas da varidvel de investigacao (EFI)

Descricdo 2011 2012 2013 2014 2015
Média 0,5089 0,4649 0,3934 0,4302 0,4249
Mediana 0,4453 0,4107 0,3410 0,3984 0,3247
Desvio padréo 0,29284 0,30292 0,26155  0,29530  0,29113
Minimo 0,03 0,02 0,04 0,03 0,04
Méximo 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00

Fonte: Elaborada pelos autores.

Na Tabela 01, observa-se que a eficiéncia média do setor variou entre 0,3934 e 0,5098,
sendo que 0 ano com maior eficiéncia média foi o de 2011 e o menor foi o0 de 2013. Os scores
minimos de eficiéncia variaram entre 0,02 e 0,04. Nota-se que, no ano de 2012, o score
minimo de eficiéncia foi de 0,02. E, em todos os anos, 0 score maximo de eficiéncia foi igual
a 1,00, que corresponde as instituicBes financeiras bancérias que foram eficientes no
respectivo periodo.



4.2 Analise da relacéo entre eficiéncia econdmico-financeira e lucratividade

Antes de aplicar o modelo econométrico proposto para analisar a relacdo entre a
eficiéncia econdmico-financeira e a lucratividade, é interessante observar as estatisticas
descritivas da variavel dependente, uma vez que as estatisticas descritivas para a variavel de
investigacdo (eficiéncia) ja foram apresentadas (vide Tabela 01). Na Tabela 02, constam as
estatisticas referentes a margem liquida, em cada um dos anos de analise.

Tabela 02 - Estatisticas descritivas da variavel dependente (ML)

Descricdo 2011 2012 2013 2014 2015
Média 0,0974 0,0673 -0,0375 0,0328 0,0773
Mediana 0,0732 0,1089 0,0776 0,0646 0,0739
Desvio padréo 0,24938 0,22585 0,35403  0,21392  0,26838
Minimo -0,78 -0,65 -1,75 -1,11 -1,10
Méximo 1,11 1,06 0,31 0,62 1,38

Fonte: Elaborada pelos autores.

Observa-se que a lucratividade média das institui¢cbes financeiras bancarias variou
entre -3,75% e 9,74%. O ano de 2013 foi aquele em que houve o pior desempenho médio,
sendo que diversas instituigdes financeiras apresentaram prejuizo (lucro liquido negativo).
Também nesse ano houve maior dispersdo dos resultados para a lucratividade, com um
desvio-padrdo de 35,40%. Nos demais anos, a lucratividade média foi positiva, e o melhor
resultado médio ocorreu no ano de 2011. O valor de lucratividade minimo foi de -1,75%, em
2014, e 0 maximo foi de 1,38%, em 2015. Vale observar ainda que, em média, a lucratividade
das instituicGes financeiras bancarias ndo chega a 10%, o que significa que o lucro liquido
representa menos de 10% das receitas toais de intermediacdo financeira obtidas por tais
instituicoes.

Para a andlise de regressdo com dados em painel, inicialmente foram verificadas as
correlacdes entre as variaveis do estudo, buscando identificar a existéncia de possiveis
indicios de multicolinearidade entre as variaveis independentes. A estatistica VIF confirmou a
auséncia de multicolinearidade, sendo que o indicador VIF variou entre 1,256 e 2,384 para
todas as variaveis (valores menores que 5,0 indicam que ndo ha multicolinearidade).

Verificada a correlacdo entre as variaveis, € possivel aplicar o modelo econométrico
proposto. Em relacdo a normalidade dos residuos, pode-se recorrer ao Teorema do Limite
Central que diz que para amostras “grandes” (acima de 30 observagoes), a distribuigdo das
médias é aproximadamente normal (WOOLDRIDGE, 2011). Considerando que foram
utilizadas mais de 350 observacdes para cada varidvel, pode-se assumir distribuicdo normal.

Apos aplicar o modelo por meio do método de Minimos Quadrados Ordinarios
(MQO), foi feito o teste de Breusch-Pagan para avaliar a adequacdo dos parametros do
modelo para efeitos aleatorios. O resultado do teste foi igual a 11,999, com p-valor de 0,0005,
validando que a abordagem de efeitos aleatorios é preferivel em relacdo a POLS. Procedendo
ao teste de Hausman, obteve-se o resultado igual a 8,367, com p-valor de 0,2124, indicando
que o modelo efeitos aleatdrios é preferivel em relacdo ao modelo de efeitos fixos. Assim,
concluiu-se que a abordagem de painel que melhor se ajusta aos dados é a de efeitos
aleatorios.

Para verificar a homocedasticidade dos residuos, utilizou-se o teste de White, cujo
estatistica foi LM = 158,865 com p-valor de 0,0000. Foi detectado problema de
heterocedasticidade e este foi corrigido seguindo por meio da matriz de covariancia de White
(erros-padréo robustos).

Os resultados finais obtidos s@o apresentados na Tabela 03, na qual constam os valores
dos coeficientes e da estatistica t tanto para a variavel de investigacdo quanto para as variaveis
de controle.

10



Tabela 03 — Resultados da regresséo pelo modelo de efeitos aleatorios, com erros-padréo robustos

Variavel dependente: ML — Margem liquida (Lucratividade)
Erro-padréo

Variavel Coeficiente Estatistica t P>t
robusto
EFI 0,277393 0,096853 2,864 0,0042***
TAM 0,047887 0,009353 5,120 0,0000***
CAP 0,080539 0,027753 2,902 0,0037***
GIE —0,033165 0,014403 -2,303 0,0213**
QGE —0,089868 0,018269 —4,919 0,0000***
GDI -0,021700 0,051297 —0,4230 0,6723
_cons —1,078400 0,196795 —5,480 0,0000***
Wald chi2(5) = 4126 N° de observagdes: 390
Prob > chi2 = 0.0000 R? total = 0.1830

Nota: Os asteriscos indicam o nivel de significancia dos coeficientes: *(1%), "(5%) e *(10%)
Fonte: Elaborada pelos autores.

Observa-se que o modelo como um todo é significativo e a estimativa por efeitos
aleatdrios é consistente. Conforme apresentado na Tabela 03, o poder explicativo geral do
modelo (representado pelo R? total) é de 18,30%. Analisando-se os resultados da estimagc&o,
observa-se cinco variaveis estatisticamente significativas como fatores explicativos da
lucratividade das institui¢6es financeiras bancarias.

Foram obtidos resultados estatisticamente significativos para as variaveis de controle
TAM, CAP, e QGE, significativas a 1%, e também para a variavel GIE, significativo a 5%.
Assim, essas caracteristicas ajudam a explicar a lucratividade das instituicdes bancarias. Nota-
se que o Tamanho (TAM) e a Capitalizacdo ou Adequacdo de Capital (CAP) sdo diretamente
relacionados a lucratividade (apresentaram coeficientes positivos). Ou seja, quanto maior o
tamanho ou quanto maior a capitalizacdo ou adequacdo de capital, maior a lucratividade. J& o
Grau de Intensidade de empréstimo (GIE) e a Qualidade da gestdo (QGE) sdo inversamente
relacionados a lucratividade (apresentaram coeficientes negativos). Assim, quanto maior o
grau de intensidade de empréstimo ou quanto maior a qualidade da gestdo, menor a
lucratividade. Apenas para a varidvel GDI ndo foi obtido resultado estatisticamente
significativo, o que indica que o grau de diversificacdo ndo esta relacionado com a
lucratividade das institui¢fes financeiras.

Como resultado mais relevante, destaca-se que a variavel de investigacdo EFI
(eficiéncia econdmico-financeira) foi significativa a 1% (99% de confianga). Seu coeficiente
positivo indica que quanto maior a eficiéncia econémico-financeira da instituicdo bancaria,
maior a sua lucratividade. Assim, pela abordagem com dados em painel, é confirmada a
hipotese de que quanto maior a eficiéncia, maior a lucratividade para essas instituicdes.

Ainda analisando o coeficiente para a variavel EFI, observa-se que seu valor é de
0,2774, o que indica que o aumento de uma unidade na eficiéncia econdmico-financeira gera
um aumento de 0,2774 unidade na lucratividade. Como a eficiéncia, mensurada pela DEA,
varia entre 0 (zero) e 1 (um), conclui-se que o fato de a instituicdo financeira obter maxima
eficiéncia (score de eficiéncia igual a 1) representa uma lucratividade 27,74% superior se
comparada a lucratividade de uma instituicdo totalmente ineficiente (score de eficiéncia igual
a0).

5 CONSIDERACOES FINAIS

A partir da aplicacdo da modelagem econométrica, foi possivel identificar a relacdo
entre a eficiéncia econdmico-financeira e a lucratividade das institui¢des financeiras bancarias
brasileiras. Os resultados indicam que existe uma relacdo direta entre tais varidveis,
estatisticamente significativa (a 1% de significancia). Dessa forma, comprovou-se que quanto
maior o nivel de eficiéncia econémico-financeira, maior a lucratividade obtida.
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Também se observou que as instituicdes com maxima eficiéncia (score de eficiéncia
igual a 1) tiveram lucratividade cerca de 27% superior em relacdo as empresas mais
ineficientes (score de eficiéncia proximo a 0). Dessa forma, o impacto da eficiéncia sobre a
lucratividade pode ser considerado relevante, indicando a importancia de que as instituigdes
financeiras sejam gerenciadas de maneira a utilizar seus recursos econémico-financeiros da
forma mais eficiente possivel.

Com base no paradoxo estrutura-conduta-desempenho, a estrutura do mercado
(concentracédo) e a conduta das empresas (eficiéncia) podem influenciar o desempenho de um
setor. No caso do setor bancario brasileiro, nota-se que a eficiéncia das instituicdes financeiras
bancérias € o que mais afeta a lucratividade, uma vez que o nivel de concentracdo do mercado
¢ baixo. A eficiéncia econémico-financeira reflete as decisGes tomadas nos processos
empresariais, € maiores niveis de eficiéncia podem contribuir para a criacdo de valor e a
melhoria o desempenho organizacional.

Vale mencionar gque as evidéncias encontradas e discutidas nesta pesquisa devem ser
consideradas levando em conta os critérios de selecdo da amostra (as 78 instituicdes
financeiras no periodo de 2011 a 2015) e as limitacdes da metodologia adotada. Aplicando
modelos econométricos com variaveis previamente definidas, o estudo ndo considera outras
variaveis que podem exercer influéncia sobre a lucratividade das instituicbes financeiras
bancarias.

Sugere-se, para futuros estudos, investigar estratégias que as instituicGes financeiras
possam adotar para aumentarem seus niveis de eficiéncia. Além disso, seria interessante
avaliar os impactos da eficiéncia sobre outros aspectos das institui¢cdes financeiras (tais como
o nivel de liquidez e a participacdo no mercado).

Por fim, espera-se que as evidéncias apresentadas neste trabalho contribuam para
aumentar o conhecimento sobre a importancia da eficiéncia para a lucratividade das
instituicdes financeiras bancérias, fomentando a discussdo sobre esta tematica no cenario
brasileiro.
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