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Analise dos Fatores que Influenciam o Desempenho Financeiro dos Bancos Brasileiros

1 INTRODUCAO

A teoria da Microeconomia tradicional, também chamada de teoria marginalista, parte
da premissa de que as empresas t€ém como objetivo a maximizacdo do lucro total, seja a curto
ou a longo prazo. Nessa linha de pensamento, a principal meta normativa de uma empresa é
definida como a maximizag¢do da riqueza do acionista (MCGUIGAN; MOYER; DEB, 2010).

Um dos componentes determinantes para o resultado positivo dos bancos brasileiros € a
Receita de Operacdes de Crédito, cujos ganhos sdo obtidos através do spread bancério. O spread
bancdrio pode ser definido como a diferenca entre o custo de um empréstimo, valor cobrado do
tomador de crédito, e a remuneracao paga ao poupador, ou seja, o custo de captacdo (ASSAF
NETO, 2018).

O Brasil possui um dos spreads bancarios mais altos do mundo. De acordo com os dados
do Banco Mundial (2020) a economia brasileira apresentou uma taxa de 32,0% para o ano de
2019, sendo a segunda maior da Terra. O mesmo estudo apresenta Madagascar em primeiro
lugar com uma taxa de 36,0% e a Republica Democratica do Congo, em terceiro lugar, com o
valor de 21,2% (WORLDBANK, 2020).

Devido a importancia da taxa de juros para a economia do pais o BACEN realiza o
acompanhamento da evolucdo dos valores praticados pelo mercado. A partir de 2017 ainstitui¢ao
realizou o aperfeicoamento na metodologia do cdlculo do spread bancario, apresentando o
Indicador de Custo do Crédito — ICC (BACEN, 2018).

Em uma andlise preliminar, considerando apenas as duas varidveis apresentadas: Lucro
Liquido e ICC, perceber-se que, mesmo com o spread bancério diminuindo no periodo, o lucro
das principais institui¢des financeiras continua crescendo. Assim, é possivel deduzir que o
resultado ndo depende exclusivamente do spread bancdrio, existindo outras varidveis
significativas que impactam diretamente na geracao de resultado dessas empresas.

A pesquisa ora relatada tem como objetivo analisar os fatores que possuem maior
relevancia para explicar os resultados liquidos alcangados pelos bancos brasileiros, tendo como
base as varidveis obtidas a partir dos relatdrios contdbeis apresentados pelo setor entre os anos
de 2017 a 2019, utilizando a andlise multivariada de dados, com base nas informacdes
disponibilizadas nos relatdrios contdbeis dessas institui¢des.

A importancia dessas institui¢des pode ser verificada através do 17° ranking anual da
Forbes Global 2000, onde entre as cinco maiores empresas de capital aberto do Brasil, trés sdo
bancos. O ranking apresenta em primeiro lugar a Petrobras, com valor de mercado de U$ 91,2
bilhdes, seguido por Itai Unibanco, com U$ 80,8 bilhdes, Banco Bradesco, com U$ 70,7
bilhdes, Vale, com U$ 68,3 bilhdes e Banco do Brasil, ocupando o quinto lugar, com valor de
mercado de U$ 34,5 bilhdes (FORBES, 2019).

Os bancos desempenham um papel de extrema importancia nas economias modernas.
Cabe a eles estimular e captar a poupancga da sociedade e alocd-la (como crédito) nos setores
que mais necessitam de capital (GOMES, 2009).

A economia brasileira, referente ao triénio de 2017 a 2019, apresentou um crescimento
linear, cuja variacao do PIB alcangou um valor médio anual de 1,26 pontos percentuais. Os trés
anos de resultados positivos possibilitaram a estabilizacdo da economia, mas este crescimento
ainda nao foi suficiente para anular a queda dos anos anteriores.

Esta evolugdo veio em contrapartida a retragdo que ocorreu nos anos de 2015 e 2016,
periodo este que foi considerado por Oreiro (2017) como o da grande recessao, dando origem
a maior e mais duradoura queda da atividade econdmica desde o término da segunda guerra
mundial. Isto € comprovado pela redugdo de 8,3% no PIB brasileiro, ocorrida entre o segundo
trimestre de 2014 e o terceiro trimestre de 2016.

O diferencial da pesquisa estd na andlise especifica das varidveis que fazem parte do



resultado operacional da empresa, oferecendo uma visdo microecondomica do fendmeno
resultado liquido. Essas varidveis sdo conhecidas pela gestdo intermedidria das institui¢des
financeiras, pois fazem parte dos seus indicadores de acompanhamento. Conhecer as varidveis
mais significativas possibilitard aos gestores a priorizacao das a¢des que irdo maximizar o retorno
financeiro.

A andlise do comportamento das varidveis econdmico-financeiras dos bancos, incluindo
os fatores de seus resultados liquidos, se torna mais relevante para o ano de 2020, pois, devido
aos efeitos da pandemia da COVID-19, o Brasil estd enfrentando um novo periodo de crise na
economia. O 2° trimestre de 2020 j& apresentou uma variacdo negativa de 5,9% na taxa
acumulada do ano, em relagdo ao mesmo periodo do ano anterior (IBGE, 2020).

Além das variagGes na economia, as institui¢des financeiras vém lidando com grandes
mudancas estruturais, originadas principalmente pela transformacao digital e pelo aumento da
competitividade. Novos entrantes e o desenvolvimento de tecnologias disruptivas vieram para
alterar a forma de relacionamento entre esse mercado e seus clientes.

O uso de novas tecnologias, como internet banking, big data e inteligéncia artificial
estdo transformando todo o segmento financeiro. Essas tecnologias possibilitaram o surgimento
de novos prestadores de servigos financeiros, que aliam o baixo custo com a facilidade de uso,
se tornando mais eficientes que os de bancos tradicionais.

Outro exemplo da utilizagdo de novas tecnologias no mercado financeiro € o sistema de
pagamentos instantaneos do BACEN, conhecido como PIX, que teve sua implanta¢do realizada
em novembro de 2020. O PIX permite transferéncias monetdrias eletronicas em tempo real,
cujo servigo estard disponivel 24 horas por dia, sete dias por semana, durante todos os dias do
ano. As transferéncias ocorrem diretamente da conta do usudrio pagador para a conta do usudrio
recebedor, sem a necessidade de intermedidrios, o que propicia a redu¢do de custo das
transacdes (BACEN, 2020a).

O aumento da competitividade e a ado¢ao de novas tecnologias, mais 4geis e de menor
custo, apontam para a reducdo de receitas a curto prazo. Por esse motivo, aprofundar o
conhecimento sobre os fatores que influenciam os resultados liquidos dos bancos brasileiros é
de suma importincia para a sustentabilidade dessas instituigdes.

Diante deste cendrio de incertezas, a andlise das demonstracdes contdbeis desperta
interesse tanto para os gestores como para os diversos segmentos de analistas externos. Segundo
Assaf Neto (2015), esse tipo de andlise € tido como um dos mais importantes da administracao
financeira, pois tem como objetivo principal a avaliagdo do desempenho econémico-financeiro
das organizacdes.

A avaliacdo da empresa pode ser bastante simplificada quando se trabalha com os
principais indicadores, que sdo obtidos a partir do acesso as informacdes contdbeis
(MATARAZO, 2010). Compreender o comportamento dos indicadores que influenciam no
desempenho se faz necessdrio para que a empresa possa trabalhar na maximizagdo dos
resultados, além de ser uma ferramenta essencial para apoiar os gestores no processo de tomada
de decisdo e nas defini¢des de planejamento estratégico.

O estudo ora apresentado procura investigar as questdes relacionadas com os resultados
liquidos do setor bancdrio brasileiro, analisando o impacto determinante dos principais fatores
sobre os resultados alcangados.

Estudo semelhante foi publicado no ano de 2020, através do artigo Andlise da
Rentabilidade com Base nos Indicadores Contabeis das Instituicdes Financeiras (FERREIRA
NETO; ALVES; MENDONCA, 2020). A pesquisa teve como finalidade identificar os
principais indicadores para a projecdo do retorno esperado, utilizando a técnica de regressao
multipla. Foram analisados os balangos patrimoniais de quinze instituicdes financeiras
brasileiras, referentes ao periodo de 2000 a 2018, utilizando o retorno sobre o ativo (ROA)
como varidvel dependente. O resultado apresentou um modelo com uma capacidade de



explicacdo de 60%.

Este trabalho se propde a realizar andlise semelhante, buscando a identificacao dos
fatores que melhor explicam os resultados liquidos das empresas financeiras no Brasil,
considerando um periodo mais recente. O aprofundamento do estudo serd realizado através da
andlise comparativa das varidveis econdmico-financeiras de maior significancia em relacao aos
resultados liquidos obtidos nos diferentes periodos analisados.

O diferencial da pesquisa ora apresentada se dard na anélise especifica das varidveis que
fazem parte do resultado operacional da empresa, oferecendo uma visdo microeconémica do
fendmeno resultado liquido. Essas varidveis sdo conhecidas pela gestdo intermedidria das
institui¢des financeiras, pois fazem parte dos seus indicadores de acompanhamento. Conhecer
as varidveis mais significativas possibilitard aos gestores a priorizagdo das acdes que irdo
maximizar o retorno financeiro. Este estudo também permitird a identificacdo de varidvel ou
grupo de varidveis mais significativas que podem se repetir em diferentes periodos, ressaltando
ainda mais a importancia das mesmas.

2 REFERENCIAL TEORICO

O Sistema Financeiro Nacional (SFN) pode ser entendido como um conjunto de
institui¢des e instrumentos financeiros que visa transferir recursos de agentes econdmicos (i.e.
pessoas, empresas € governo) superavitdrios para os deficitarios e € por meio desse processo de
distribuicao de recursos do mercado financeiro que se evidencia a fun¢do econdmica e social
do SFN (ASSAF NETO, 2018).

A estrutura atual do SFN foi regulada pela lei nimero 4.595, de 31 de dezembro de
1964, sancionada pelo entdo Presidente Humberto Castelo Branco. Conhecida como a Lei da
Reforma Bancdria, ela dispde sobre a politica e as instituicdes monetdrias, bancérias e
crediticias, além de definir a criagdo do BACEN.

O BACEN, no seu papel de 6rgdo supervisor, com o intuito de unificar os diversos
planos contébeis, expediu a Circular n° 1.273, de 29 de dezembro de 1987, que criou o Plano
Contdbil das Instituicdes do Sistema Financeiro Nacional (COSIF) com objetivo de uniformizar
os registros contabeis, estabelecer regras, critérios e procedimentos necessirios a obtencdo e
divulgacgdo de dados, possibilitando o acompanhamento do sistema financeiro (BACEN, 1987).

Esse contexto normativo favoreceu a padronizacdo dos indicadores econdmicos
financeiros e a publicacdo das informacdes histéricas pelo BACEN, permitindo a realizacdo de
estudos baseados na andlise desses indicadores. Este tipo de anélise fornece inumeras informa-
coes a respeito da eficiéncia das operacdes e da situagdo econdmico-financeira das empresas,
facilitando o processo de tomada de decisdo sobre investimento, financiamento e operacional
(ROSILLON, 2009).

2.1 TEORIA DA FIRMA BANCARIA

Os bancos sdo instituicdes especializadas em custddia de dinheiro e na intermediacao
financeira entre poupadores e aqueles que precisam de empréstimos. De acordo com a
concepgdo cldssica de intermediacdo financeira, desenvolvida originalmente por Gurley e Shaw
(1955), os bancos, ao criarem moeda, estdo apenas intermediando a transferéncia de recursos
(poupanca) das unidades superavitdrias para unidades deficitarias (PAULA, 1999).

As unidades econdmicas superavitdrias sdo aquelas em que, em seus planos, os gastos
correntes serdo menores que a renda esperada no mesmo periodo, enquanto que as unidades
econOmicas deficitdrias sdao aquelas em que, em seus planos, 0s gastos correntes serao
superiores a sua renda (CARVALHO et al., 2017).

Para Gurley e Shaw (1955) os bancos tinham um papel estritamente técnico na
intermediacdo financeira, com pouca influéncia sobre a economia. A neutralidade na
intermediagdo financeira também foi desenvolvida por Fama (1980), o qual considera que os



bancos sdo responsdveis apenas pelo provimento dos servicos de pagamento. Esse pensamento
foi questionado por Tobin (1987), baseado em seu artigo originalmente publicado em 1963,
criticando o que chamou de visdo velha, onde a criagdo de moeda bancdria resulta apenas de
um ajustamento passivo a uma dada razdo de reserva. A vis@o nova apresenta a preocupacio
dos bancos comerciais com a composi¢ao do portfélio, visando a minimizac¢do dos custos de
riscos de iliquidez e a maximizac¢do da rentabilidade (TOBIN, 1987).

A visdo definida por Tobin entende que os bancos comerciais criam moeda e podem
atuar de forma estratégica e otimizadora, expandindo a oferta de crédito de acordo com suas
oportunidades de negdcios. Sob a nova perspectiva, os bancos sdo gestores de ativos diferentes
em termos de liquidez (COSTA, 2011). Com base na visdo nova foram desenvolvidos os
modelos neocldssicos da firma bancdria.

A escola pos-keynesiana, baseada na teoria econdmica consolidada pelo economista
inglés John Maynard Keynes, em seu livro Teoria Geral do Emprego, identifica uma fragilidade
nos modelos neocldssicos para a andlise do comportamento dos bancos, pois ndo considera o
fato de que os diferentes ativos possuem diferentes graus de liquidez. Dessa forma, o problema
decisério do banco ndo pode ser apresentado como simplesmente uma escolha entre ativos
liquidos e iliquidos, mas entre graus de liquidez associados aos diversos ativos que o banco
pode manter em carteira (CARVALHO, 1998).

No enfoque dado por Keynes e pelos autores pds-keynesianos , bancos sdo agentes
ativos que possuem expectativas € motivacdes proprias, cujo comportamento - com base na
administracdo dindmica de seu balanco - tem impacto decisivo sobre as condi¢des de
financiamento da economia e, consequentemente, sobre o nivel de gastos dos agentes, afetando
as varidveis reais da economia, como produto e emprego (PAULA, 1999).

A revisdo da literatura apresentada nesta se¢do ratifica o trabalho realizado por Chick
(1992), que versa sobre a evolucao dos estdgios do sistema bancério. O primeiro estagio estd
alinhado com o que Tobin (1987) chamou de visdo antiga, definida pelos autores Gurley e Shaw
(1955) e Fama (1980), onde os bancos sdo apenas intermedidrios financeiros com pouca
influéncia sobre a economia.

Ainda segundo Tobin (1987), a nova visdo se adequa com a situacdo das instituigdes
bancdrias a partir do terceiro estdgio. O ambiente financeiro atual das instituicdes, que se
encontram no quinto estdgio da evolucdo, é detalhado nos estudos realizados pelos autores
poskeynisianos, onde os bancos tém impactos importantes sobre este ambiente, afetando
varidveis reais da economia.

2.2 ESTUDOS ANTERIORES

Viérios trabalhos t€m sido realizados com o objetivo de identificar as varidveis que sao
potencialmente capazes de explicar a rentabilidade dos bancos. Entre eles se encontra o estudo
intitulado Evolucdo e Desempenho dos Bancos durante o Plano Real (HAJJ, 2005). A tese
realizou a andlise dos indicadores contdbeis em 114 bancos no periodo de junho de 994 a
dezembro de 2002, utilizando 10 indicadores na andlise para realizar a comparagao entre bancos
privados nacionais e bancos estrangeiros. Para esse periodo pode-se constatar que o principal
fator dos bancos nacionais, chamado de Lucratividade, é constituido de 4 indicadores: Retorno
Operacional sobre o Ativo, Eficiéncia Operacional, Margem Operacional e Retorno
Operacional sobre o Patrimodnio Liquido. Para os bancos estrangeiros o principal fator, também
denominado de Lucratividade, possui os mesmos 4 indicadores dos bancos nacionais,
acrescidos de mais dois: Margem Operacional e Despesa do Ativo em relagdo ao Ativo Total.

Primo et al. (2013) analisaram as varidveis dependentes retorno sobre os ativos (ROA)
e retorno sobre o patrimonio liquido (ROE), tendo como varidveis explicativas, fatores
econOmicos, contdbeis e operacionais da atividade bancaria. Adotou-se uma amostra dos 50
maiores bancos, considerando os dados das demonstra¢des semestrais encerradas no periodo de



dezembro de 2000 a dezembro de 2009. O resultado da pesquisa identificou uma relacdo
relevante e positiva com a taxa bdsica de juros da economia, nivel de atividade econdmica, nivel
da carga tributdria e com a eficiéncia operacional da instituicdo.

Outro artigo semelhante, lancado no mesmo ano, foi o Determinantes da Rentabilidade
das Institui¢oes Financeiras no Brasil (VINHADO; DIVINO, 2013). O estudo buscou analisar
os determinantes do desempenho do setor bancdrio a partir da modelagem do ROA e ROE
através de estimativas dindmicas para dados em painel com informacdes trimestrais de 71
bancos para os anos de 2000 a 2008. Dentre os achados o estudo identificou uma alta relevancia
positiva das aplicagdes em tesouraria para o resultado das instituicdes financeiras no periodo
avaliado.

No ano de 2019, foi publicado o estudo intitulado “Fatores Determinantes da
Rentabilidade Bancéria: andlise dos maiores bancos brasileiros no periodo de 2007 a 2017”
(BATISTA, 2019) com o objetivo de analisar as varidveis que possuem influéncia na
rentabilidade avaliada por trés indicadores: ROA, ROE e Margem Liquida dos Juros. A
pesquisa consistia em um modelo econométrico que combinava as carateristicas especificas dos
bancos, elementos setoriais e variaveis macroecondmicas, utilizando uma amostra constituida
por dados semestrais dos dez maiores bancos do Brasil.

Os resultados alcancados por Batista (2019) mostraram que os fatores que melhor
explicam o indicador ROA sdo a qualidade dos ativos e a varidvel exdgena do crescimento do
produto interno bruto (PIB), enquanto que para o indicador ROE sdo incluidas duas varidveis
internas: alavancagem financeira e eficiéncia. Quando a medida da rentabilidade utilizada é o
indicador NIM, as regressdes evidenciam um nivel explicativo superior para as seguintes
varidveis especificas: alavancagem financeira, qualidade do ativo, liquidez, custo do
financiamento e estrutura do ativo.

Estudo relevante foi publicado no ano de 2020, por meio do artigo “Andlise da
Rentabilidade com Base nos Indicadores Contdbeis das Instituicdes Financeiras” (ASSAF
NETO; ALVES; MENDONCA, 2020), o qual teve como finalidade a identificagdo de quais
indicadores sdo os mais relevantes para a projecdo do retorno esperado, utilizando a técnica de
regressdo multipla. Foram analisados os balangos patrimoniais de quinze instituicdes
financeiras brasileiras, referentes ao periodo de 2000 a 2018, utilizando o ROA como varidvel
dependente. O resultado apresentou um modelo com uma capacidade de 60% de coeficiente de
determinacgdo. As varidveis mais representativas encontradas para o modelo sdo: independéncia
financeira, indice de efici€éncia operacional, indice de empréstimo sobre depdsito, margem
financeira e custo de captacao total.

Este trabalho se propde a realizar andlise semelhante, buscando a identificacdo dos
fatores mais significativos, relacionados ao resultado liquido de empresas financeiras no Brasil.
O aprofundamento da anélise sera realizado via comparacdo de desempenho das varidveis mais
significativas entre os diferentes periodos avaliados.

3 PROCEDIMENTOS METODOLOGICOS

O desempenho financeiro dos maiores bancos brasileiros vem crescendo ao longo dos
ultimos anos, apresentando valores expressivos. Este estudo visa analisar o comportamento das
varidveis relacionadas a este desempenho, buscando identificar os principais fatores que
influenciam no resultado liquido.

O comportamento das varidveis foi alvo de uma pesquisa descritiva. Segundo Gil
(2008), as pesquisas descritivas tém como finalidade principal a descri¢do das caracteristicas
de determinada populacdo ou fendmeno, ou o estabelecimento de relacdes entre varidveis. Para
Vergara (2009) a pesquisa descritiva expde as caracteristicas de uma determinada populagdo
ou fendmeno, estabelece correlacdes entre varidveis e define sua natureza.

Realizou-se uma pesquisa de natureza quantitativa, com base nas informacoes das



institui¢des financeiras que operam no Brasil, disponibilizadas pelo Banco Central do Brasil —
BACEN. A pesquisa quantitativa € caracterizada pelo emprego da quantificacdo, tanto nas
modalidades de coleta de informacdes quanto no tratamento delas por meio de técnicas
estatisticas (RICHARDSON; PERES, 1999). Ainda segundo Mattar et al. (2001), a pesquisa
quantitativa busca a validacdo das hip6teses mediante a utilizagdo de dados estruturados,
estatisticos, com andlise de um grande ndmero de casos representativos, recomendando um
curso final da acdo.

Os dados utilizados para a realizac@o deste trabalho foram obtidos do Banco Central do
Brasil, através do seu portal IF.Data (BACEN, 2020). O BACEN divulga trimestralmente as
informacdes das institui¢des que estdo autorizadas a funcionar e que estejam em operacdo no
mercado financeiro.

Foram consideradas para a amostra as informacdes das instituicdes bancdrias
classificadas com Tipo de Consolidado Bancério (TCB), iguais a b1 - Banco Comercial, Banco
Multiplo com Carteira Comercial ou Caixas Econdmicas e b2 - Banco Multiplo sem Carteira
Comercial ou Banco de Cambio ou Banco de Investimento, por representarem as observagdes
com os melhores desempenhos em relacdo ao resultado liquido.

O objeto da andlise deste estudo serd um recorte das informag¢des dos anos de 2017 a 2019.
Este periodo apresenta uma fase de estabilidade na economia, o que pode ser depreendido pelo
comportamento linear da taxa de variacdo do PIB durante esses trés anos, que se apresenta com
um crescimento linear positivo, com um valor médio anual de 1,26 pontos percentuais.

A selecdo das varidveis tomou como base as informagdes que constam no relatério de
Demonstracao de Resultados do Exercicio (DRE), pois visa fornecer, de maneira esquematizada,
osresultados (lucro ou prejuizo) auferidos pelaempresa em determinado exercicio social (ASSAF
NETO, 2015). A variavel dependente selecionada foi o Lucro Liquido, utilizando-se as 14

varidveis apresentadas na tabela 1 como varidveis independentes, ou preditoras.
Tabela 1 Varidveis da demonstracio financeira

Tipo Varidvel Descri¢do
al Rendas de Operagoes de Crédito
. a3 Rendas de Operagdes com TVM
Receitas de - . .
N Rendas de Operagdes com Instrumentos Financeiros
Intermediagao a4 N
Financeira Derivativos
as Resultado de Operacdes de Cambio
a6 Rendas de Aplicagdes Compulsoérias
D d bl Despesas de Captagao
Ini;f;iadsia eﬁo b2 Despesas de Obrigagoes por Empréstimos e Repasses
Financeir ag b5 R.esu.ltadcg de Provisdo para Créditos de Dificil
Liquidacdo
dl Rendas de Prestacdo de Servicos
d2 Rendas de Tarifas Bancarias
Outras Receitas / d3 Despesas de Pessoal
Despesas d4 Despesas Administrativas
d7 Outras Receitas Operacionais
d8 Outras Despesas Operacionais

Fonte: elaborado pelos autores.

A reducdo da amostra para as instituicdes financeiras classificadas pelo BACEN com
TCB igual a bl e b2 tem o objetivo restringir a andlise para empresas semelhantes. Mesmo
utilizando essa segregacdo, ainda € possivel identificar na amostra empresas com elevada
diferenca em relagdo aos resultados liquidos alcancados.

A Andlise de Conglomerados (AC), ou Cluster Analysis é uma técnica de andlise
multivariada cujo propdsito primdrio € reunir objetos semelhantes, baseando-se nas
caracteristicas dos mesmos. Os grupos resultantes dessa classificagdo devem exibir um alto grau
de homogeneidade interna e alta heterogeneidade externa (CORRAR; DIAS; PAULO, 2009).



Para a AC foram adotados trés indicadores, relacionados com receita, despesa e tributo.

A regressdo linear multipla, ou apenas regressdo multipla (RM), € uma técnica
estatistica que permite analisar a relacdo entre uma varidvel dependente e duas ou mais
independentes, criando condicdes necessdrias para descrever, através de um modelo
matematico, a relacdo entre uma varidvel dependente quantitativa e duas ou mais independentes
quantitativas (CORRAR; DIAS; PAULO, 2009).

Através da aplicacdo da RM espera-se identificar o conjunto de varidveis independentes
que possuem maior influéncia no resultado da varidvel dependente. O objeto do estudo utilizou
o Lucro Liquido como varidvel dependente e 14 varidveis independentes, as quais se encontram
detalhadas na tabela 1, buscando identificar os itens de maior relevancia na obtencao do resultado
liquido das institui¢cdes analisadas.

A andlise multivariada requer testes de suposi¢oes para validagdo da amostra em relacao
a técnica utilizada. Segundo Corrar, Filho e Paulo (2009), a aplicacdo apropriada de um
procedimento estatistico depende do cumprimento de um conjunto de pressupostos, sendo

necessarios para a RM, os apresentados a seguir: © Normalidade de residuos; .
Homoscedasticidade dos residuos; « Linearidade dos coeficientes; ¢ Auséncia de
autocorrelagao serial nos residuos; e * Multicolinearidade entre as variaveis
independentes.

As validacdes da amostra em relacdo a técnica foram constatadas no processo de andlise
dos resultados. Apds a identificacdo das varidveis mais significativas, ou seja, aquelas que
melhor explicam o fendmeno, realizou-se a andlise comparativa do resultado obtido para as
varidveis em relagdo aos grupos definidos pela AC.

A comparagdo deu-se por meio da andlise do comportamento das varidveis no periodo
definido, possibilitando identificar se as varidveis mais significativas sdo comuns aos diversos
grupos de empresas, apresentando o resultado percentual das varidveis, identificadas pela RM,
em relacdo aos resultados liquidos auferidos pelo banco no periodo e fornecendo uma visao
geral do comportamento destas varidveis no mundo real, identificando a contribui¢do de uma
varidvel especifica para uma instituicdo em um determinado periodo. Considerando que a 4rea
de pesquisa do estudo estd focando na dimensdo operacional, o detalhamento desses percentuais
pode revelar a estratégia operacional utilizada pelos maiores bancos do Brasil.

A técnica estatistica foi aplicada individualmente para cada ano do periodo analisado,
possibilitando assim a comparacdo das varidveis encontradas para cada um dos trés anos. O
objetivo da andlise comparativa € apresentar o resultado percentual das varidveis, identificadas
pela RM, em relacdo aos resultados liquidos auferidos pelos bancos nos periodos.

A ferramenta utilizada para a aplicacdo da técnica de analise multivariada serd o IBM
Statistical Package for the Social Sciences - SPSS. O SPSS é um software cientifico que oferece
um pacote avangado de funcionalidades para andlises estatisticas. A versdo utilizada para as
andlises é a IBM SPSS Statistics - versao 21.

4 RESULTADOS

4.1 ANALISE DE CONGLOMERADOS

O uso da Analise de Conglomerados - AC, ou Cluster Analysis, busca agrupar as
instituicdes com desempenho semelhante, possibilitando a avaliacdo das varidveis que
influenciam no lucro liquido dentro desses agrupamentos. Para a definicdao dos grupos serdo
utilizados os indicadores de receita, despesa e tributo.

A aplicacdo de uma técnica estatistica necessita da verificacdo de pressupostos. Os
pressupostos podem variar dependendo da técnica utilizada, mas a identificagdo de observagdes
atipicas, ou outliers, ¢ comum a grande maioria. Os valores discrepantes nos dados da amostra
podem distorcer os resultados obtidos pela técnica utilizada.



Observagdes atipicas sdo itens que apresentam uma combinacao Unica de caracteristicas
identificaveis, sendo notavelmente diferentes das outras observacdes, se apresentando
inconsistentes com o restante da amostra (CORRAR; DIAS; PAULO, 2009).

O primeiro passo para a classificag¢do foi a anélise da amostra contendo os resultados de
2019, com 168 ocorréncias, para a identificacio de observagdes atipicas. Com o uso da
ferramenta SPSS foi realizada a andlise através da op¢ao Analisar — Estatisticas Descritivas —
Descritivos, marcando-se a op¢do para salvar os valores padronizados como varidveis.

De acordo com Hair (2009), para a identifica¢do de observacdes atipicas, em amostras
pequenas de até 200 ocorréncias deve se verificar a existéncia de valores padronizados que
apresentam valor absoluto maior que 2,5.

A incidéncia de valores atipicos estd coincidente com os cinco bancos que apresentaram
melhor desempenho para o ano. Esse resultado confirma os dados do BACEN sobre
concentracdo bancdria para o ano de 2019, onde essas instituicdes det€m 81% dos ativos totais
do segmento bancario comercial (BACEN, 2019).

Considerando o resultado obtido na andlise de observagdes atipicas, esses cinco outliers
serdo utilizados para o primeiro agrupamento de instituicdes para andlise. A andlise de
conglomerados serd realizada com a amostra sem os cinco bancos listados na figura 8. Dessa
forma tem-se uma amostra de 163 observagdes para execucao da técnica.

A AC para a base de 2019 foi realizada através da ferramenta SPSS, utilizando-se a
op¢ao Analisar - Classificar - Agrupamento hierdrquico. As varidveis selecionadas para a
classificacdo foram Receita, Despesa e Tributo, conforme detalhamento realizado na tabela 3.
Foi selecionada a amplitude de solugdes entre 2 e 5 agrupamentos, utilizando-se o método de
agrupamento utilizado com a abordagem do vizinho mais distante (fursthest neighbor), também
€ conhecido como um método de didmetro e o intervalo da distincia euclidiana quadrada. A
distancia mdxima entre individuos em cada grupo representa a menor (menor didmetro) da
esfera que pode englobar todos os objetos de ambos os grupos (CORRAR; DIAS; PAULO,
2009). O resultado da andlise apresentou os resultados constantes na tabela 2.

Tabela 2 Quantidade de instituicdes financeiras por grupo

2 Clusters 3 Clusters 4 Clusters 5 Clusters
Quant. IFs Grupo 1 3 3 3 1
Quant. IFs Grupo 2 160 9 3 2
Quant. IFs Grupo 3 151 6 3
Quant. IFs Grupo 4 151 6
Quant. IFs Grupo 5 151

Fonte: Dados da pesquisa (2020).

O resultado da AC ndo apresentou uma distribui¢do homogénea, pois, mesmo para a
divisdo em cinco agrupamentos, 0 maior grupo reuniu aproximadamente 93% da quantidade
das IFs do total da amostra. Isto indica que, para os indicadores utilizados: receita, despesa e
tributo; o desempenho nas diversas instituicdes € semelhante para a amostra utilizada. Assim
pode-se afirmar que, com a excecao dos cinco bancos com melhor desempenho para o ano de
2019, todos os demais apresentam resultados similares nos indicadores observados.

O objetivo da aplicacdo da andlise de conglomerados, conforme especificado na
metodologia, € a criagdo de grupos afins para a aplicacdo da técnica de regressdo linear em
busca da identificagdo das varidveis mais significativas para o desempenho. A viabilidade da
aplicacdo da RM esta fortemente ligada ao tamanho da amostra, onde a propor¢cao minima € de
5 observagdes para cada varidvel independente.



Além de seu papel na determinacio do poder estatistico, o tamanho da amostra também
afeta a generalizagdo dos resultados pela proporcdo entre observacdes e varidveis
independentes. Uma regra geral é que a razdo jamais deve ficar abaixo de 5 para 1, o que
significa que deve haver cinco observacdes para cada varidvel independente na varidvel
estatistica (HAIR er al., 2009).

Considerando a amostra do ano de 2019, ap6s a aplicacdo da andlise de conglomerados,
ndo € possivel a aplicagdo da RM nos grupos com menos de 70 observagdes, pois este estudo
estd trabalhando com um ndmero de 14 varidveis independentes. Assim, pode-se depreender
que a andlise de regressdo em grupos separados pela AC nao € possivel para o objeto de estudo.

Visando possibilitar a aplicacao da RM serd utilizada a amostra completa, contendo as
163 observagdes para o ano de 2019. A outra opcao seria a redu¢do do nimero das varidveis
independentes, mas isso poderia comprometer o estudo com a retirada de varidveis importantes
para o desempenho.

O mesmo procedimento foi realizado para os anos de 2018 e 2017, tendo sido obtidos
os mesmos resultados. Assim, de forma andloga, foi aplicada a mesma soluc@o da base do ano
de 2019. Utilizou-se a amostra completa, apenas com a retirada dos outliers. Para 2018 e 2017
as observagdes atipicas também coincidem com os bancos listados como maiores, sendo os
bancos com melhor desempenho nos periodos.

4.2 REGRESSAO LINEAR

A aplicacao de uma técnica estatistica necessita da verificagdo de pressupostos, os quais
podem variar dependendo da técnica utilizada, mas a identificagdo de observacdes atipicas, ou
outliers, ¢ comum a grande maioria. Os valores discrepantes nos dados da amostra podem
distorcer os resultados obtidos pela técnica utilizada. Observacgdes atipicas sdo itens que
apresentam uma combinac¢do unica de caracteristicas identificdveis, sendo notavelmente
diferentes das outras observacgdes, se apresentando inconsistentes com o restante da amostra
(CORRAR; DIAS; PAULO, 2009).

De acordo com Hair et al. (2009), para a identificacdo de observagdes atipicas, em
amostras pequenas de até 200 ocorréncias deve se verificar a existéncia de valores padronizados
que apresentam valor absoluto maior que 2,5. A andlise realizada pelo SPSS apontou cinco
casos como fora do intervalo esperado: Banco do Brasil, Caixa Econ6mica Federal, Itau
Unibanco, Bradesco e Banco Santander.

A incidéncia de valores atipicos estd coincidente com os cinco bancos que apre-
sentaram melhor desempenho. Esse resultado confirma os dados do BACEN sobre
concentragdo bancdaria para o ano de 2019, onde essas institui¢coes det€m 81% dos ativos totais
do segmento bancario comercial (BACEN, 2019).

Considerando o resultado obtido na andlise de observacdes atipicas, esses cinco outliers
foram retirados das amostras para a aplicagcao da técnica de RM.

A utilizacdo da técnica de Regressdo Linear Multipla, aplicada aos diferentes periodos
que foram foco desse estudo, apresentou modelos validos que possibilitaram a identificacao das
principais varidveis responsaveis pelo desempenho dessas institui¢des. O resultado obtido
utilizou como varidvel dependente o Lucro Liquido. O resumo dos resultados obtidos para cada
um dos trés periodos avaliados sdo apresentados na tabela 03.

Tabela 03 Resumo dos Resultados da RM

2017 (R?=0,547) 2018 (R*=0,603) 2019 (R*=0,829)

bl — Despesas de Captacao
d1 — Rendas de Prestacdo de al — Rendas de Operagdes de
Servico Crédito




bl — Despesas de Captacao
d1 — Rendas de Prestacdo de d1 — Rendas de Prestacdo de
Servico Servico
a4 - Rendas de Operagdes com d4 — Despesas Administrativas a3 - Rendas de Operagdes TVM
Instrumentos Derivativos d4 — Despesas Administrativas a5 -
Resultado de Operacdes de Cambio

Fonte: Dados da pesquisa (2020).

Para o ano de 2017 o modelo apresentou trés varidveis significativas, que melhor
explicam o fendmeno do lucro para o ano: d1 - Rendas de Prestagao de Servigo, bl — despesas
de Captacdo e a4 - Rendas de Operagdes com Instrumentos, sendo os valores de receita que
melhor explicam o fendmeno para o periodo. Este ano representa um aumento da rentabilidade
em relacdo a reducdo percebida para os anos de 2014, 2015 e 2016, em consonancia com o
periodo de recessao econdmica.

De acordo com o Relatério de Economia Bancéria - REB 2017, publicado pelo BACEN,
o aumento da volatilidade nos mercados de juros e cambio e o aumento da percepg¢do de risco
afetaram a evolucdo do crédito no pais e influenciaram significativamente a necessidade de
Provisdes para Créditos de Liquidacdo Duvidosa - PCLD. A instabilidade do mercado
influencia o risco, que por sua vez aumenta o custo do crédito, o que pode ser percebido na
identificacdo da varidvel bl - Despesas de Captacao como mais significativa para o periodo.

O aumento da PCLD também afetou as operacgdes de crédito, fazendo diminuir o retorno
financeiro sobre essas operagdes. Tal fato pode ser confirmado pelo modelo, pois para esse ano
o modelo ndo apresentou as varidveis relacionadas com receita de operacdes como
influenciadoras do lucro no periodo.

O ano de 2018 apresenta um modelo com trés varidveis significativas que melhor
explicaram o fendmeno do lucro no periodo: bl — Despesas de Captagdo, d1 — Rendas de
Prestacdo de Servico e d4 — Despesas Administrativas. Neste ano o sistema bancdrio brasileiro
manteve a trajetoria de elevacdo da rentabilidade iniciada em 2017, consolidando o ciclo de
recuperacdo apos seu declinio em 2014, 2015 e 2016.

Segundo a REB 2018, os valores utilizados na PCLD ja apresentam uma melhora
gradual, mas a varidvel bl — Despesas de Captagdo se repete para o ano de 2018, mostrando
que o custo do crédito para os bancos continua alto para o periodo. As variaveis relacionadas
as operacgoes de crédito, a exemplo de 2017, ainda ndo figuram como representativas. Nesse
ano, a influéncia positiva para o resultado € apresentada pela varidvel d1 — Rendas de Prestacdo
de Servigo.

Para o ano de 2019 o modelo com o nivel de explicacao mais elevado apresentou cinco
varidveis com maior poder de explicacdo do lucro para o ano: al — Rendas de operacdes de
crédito, a3 — Rendas de operagoes TVM, a5 - Resultado de Operagdes de Cambio, d1 — Rendas
de prestacdo de servico e d4 — Despesas administrativas. Pela primeira vez a varidvel bl -
Despesas de Captagdo ndo consta no modelo, refletindo uma maior estabilidade dos mercados.
Este fato também pode ser confirmado pela varia¢do da taxa SELIC que evoluiu de 7% do final
de 2017, passando para 6,5% em 2018 e alcancando o valor de 4,5% em 31/12/2019.

As varidveis d1 — Rendas de prestacao de servico e d4 — Despesas administrativas
figuram novamente no modelo, repetindo os resultados de 2018. Comparando os anos de 2018
e 2019 a varidvel d1 apresenta um crescimento de 7,5% e a varidvel d4 também apresenta
aumento de 5,8%. A figura Ol apresenta o detalhamento dos itens dessas varidveis, além do
crescimento histdrico dos seus valores para o periodo do triénio 2017 a 2019.

Figura 01 — Composi¢do de Receitas de Servicos e Despesas Administrativas



Composicao das receitas de servigos Composicao das desp ativas
Acumulado em cada ano Acumulado em cada ano
RS bilhdes RS bilhdes
Grupos de servigos 2017 2018 Var. (%) 2019 Var. (%) Discriminagéo 2017 2018 Var. (%) 2019 Var. (%)
Total 1459 1567 74 1685 75 Total 2277 2314 16 2449 58
Total tarifas 442 48,1 8.9 503 46 Pessoal 1212 122,0 07 1323 84
Tarifas PF 33,5 36,4 9.0 38,0 43 Processamento dados/telecom. 18,6 19,2 35 19,9 36
Tarifas PJ 10,7 17 8.8 12,3 55 Instalagdes 154 15,3 -0.6 15,6 21
) Servigos de terceiros 26,1 271 3.5 274 1.4
Adm. de fundos de invest. 12,2 13.3 9,6 15,1 13,5
. Propaganda e promogédo 51 57 12,0 6.2 9,2
Adm. de fundos constit. e lot. 9.7 10,5 78 10,6 14 ’ -
Senvigo de cobranga A 72 12 714 2 P;:;ﬁzzﬁf’ » amortizagio e 165 158 46 163 33
Garankias prestadas e 68 =28 60 83 Servigos de pagamento 18 39 112 43 119
Mercado de capitais 57 6,2 89 10,5 701 Outras 23,1 226 22 229 15
Servigos de pagamento 181 213 17.8 219 3.1
Outras receitas de servigos 422 43,5 3,2 46,9 7.7

Fonte-REB 2019

O modelo apresentado para o ano de 2019 € o primeiro que apresenta as varidveis
relacionadas a operacdes de crédito como mais significativas para o periodo. Este resultado
apresentado pelo modelo também € registrado pelo REB 2019, que afirma que os principais
fatores que mantiveram a trajetéria de elevacdo da rentabilidade em 2019 foram: a) retomada
do crédito e alteragdo da composicao da carteira; e b) aumento das rendas de servigos.

Ainda segundo o REB 2019, a alteracdo de composi¢do da carteira de crédito se deve
sobretudo ao foco dos bancos nos segmentos dos clientes Pessoa Fisica (PF) e Pequena e Média
Empresa (PME). Esse aspecto € confirmado como politica dos grandes bancos, que
evidenciaram em seus relatdrios a estratégia de intensificacdo do relacionamento com clientes
varejo, com maior foco em produtos e segmentos com spreads mais elevados (BACEN, 2019).

Pela primeira vez, em 2019, a variavel al — Rendas de operacOes de crédito € vista. Esta
varidvel reflete a principal razdo de ser dos bancos, que estd relacionada a intermediacdo
financeira entre poupadores e entidades que necessitam de crédito, pois cabe a eles estimular e
captar a poupanca da sociedade e alocd-la (como crédito) nos setores que mais necessitam de
capital (GOMES, 2009).

As varidveis a3 - Rendas de operacdes TVM e a5 - Resultado de Operacdes de Cambio
também se mostraram significativas para o ano. As operagdes de Titulos de Valores Mobilidrios
estdo divididas em dois grupos: titulos ptblicos e privados e acdes. A maioria dos bancos tem
investimentos em titulos publicos, emitidos pelo Tesouro Nacional. Este tipo de investimento é
selecionado devido a sua anélise de risco, que € muito baixa e possui remuneracio de acordo
com a taxa SELIC.

Ainda sobre as Rendas de operacdoes TVM, o segundo grupo, composto por fundos de
investimentos e agdes, sua significancia esta relacionada com o aumento do nimero de clientes
investidores, que foram atraidos pelo comportamento do indice Ibovespa no ano de 2019,
fechando o periodo com 115.645 pontos, o que representa um crescimento de 31,58% em
relag@o ao ano anterior (B3, 2020).

Para a5 - Resultado de Operagdes de Cambio, sua importancia estd diretamente ligada
a variag@o do ddlar no periodo. No inicio do ano a moeda apresentava uma cotagdo de R$ 3,85,
alcancando seu valor maximo de R$ 4,26 em 27/11/2019, fechou o ano com a cota¢do de R$
4,03 (BACEN, 2020d).

A tnica varidvel que pode ser observada nos trés periodos avaliados € a d1 — Rendas de
Prestagdo de Servico, essa presenca constante demonstra a importancia para os bancos
brasileiros dos valores cobrados dos clientes em relacdo aos servigos prestados, conforme
detalhado na figura 01 desta se¢@o.

5 CONCLUSAO
Nos ultimos anos os bancos vém sendo destaque na imprensa, principalmente durante a



divulgacdo dos resultados financeiros do periodo anterior. Esse interesse se deve,
principalmente, pelos expressivos valores alcancados pelo resultado liquido dessas institui¢des.
Visando aprofundar o conhecimento sobre a lucratividade bancéria, esta pesquisa teve por
objetivo analisar os fatores que possuem maior relevancia para explicar os resultados liquidos
alcangados pelos bancos brasileiros.

A identificacdo das varidveis que possuem maior influéncia sobre o lucro liquido
permite aprofundar o entendimento do funcionamento do setor financeiro brasileiro. Conhecer
mais sobre este fendmeno auxilia o processo de tomada de decisao e as defini¢des das estratégias
voltadas para a maximizagdo dessa varidvel.

A primeira técnica aplicada sobre a amostra foi a andlise de conglomerados - AC, com
o objetivo de identificar a possibilidade de se trabalhar com grupos de empresas que
apresentaram resultados semelhantes no periodo, pois os valores existentes para o Lucro
Liquido se mostraram consideravelmente divergentes, sendo comprovado pelo elevado valor
do desvio padrdo para esta varidvel na amostra. Apos a identificacdo dos grupos, foi aplicada a
técnica estatistica de Regressdo Multipla - RM, individualmente, para cada um dos grupos
definidos, possibilitando a comparacao dos resultados entre os diferentes blocos empresariais.
Durante a execugdo da técnica de AC foram identificadas observagdes atipicas, ou outliers.

As empresas identificadas com valores considerados como atipicos para a amostra
coincidem com os cinco bancos que apresentaram melhor desempenho financeiro no periodo.
As institui¢coes foram o Banco do Brasil, Caixa Economica Federal, Itat Unibanco, Bradesco e
Santander. Considerando os pressupostos da AC, essas observacdes foram retiradas da amostra.
A execucdo da técnica com a nova amostra, criada com a exclusao dos outliers, apresentou um
resultado com distribuicdo desbalanceada na quantidade de empresas por grupo, pois no
resultado apresentado com a criacdo de cinco grupos, o maior deles apresentou uma
concentracdo de 93% da quantidade total das IFs da amostra.

A existéncia de alta quantidade de itens para um mesmo cluster indica que a maioria
das empresas que fazem parte da amostra possuem resultados similares em relacdo aos
indicadores avaliados. Devido ao baixo nimero de observagdes apresentadas para os demais
grupos criados, o pesquisador optou por ndo realizar a divisdo da amostra em grupos. A pesquisa
trabalhou com a amostra completa, exceto outliers, e a comparacdo dos resultados se deu em
relacdo aos diferentes periodos analisados.

Ap6s a defini¢do da amostra, foi aplicada a técnica estatistica de Regressdo Linear
Multipla. O periodo de 2017, contendo uma amostra de 163 observagdes, apresentou um
modelo vélido, com um nivel de explicacdo de aproximadamente 54%, onde as principais
variaveis independentes foram d1 - Rendas de Prestacdo de Servigo, bl — Despesas de Captacao
e a4 Rendas de Operacdes com Instrumentos.

O periodo de 2018, contendo uma amostra de 161 observacdes, apresentou um modelo
vdalido, com um nivel de explicacdo de aproximadamente 60%, onde as principais varidveis
independentes foram b1l — Despesas de Captacdo, d1 — Rendas de Prestagdo de Servico e d4 —
Despesas Administrativas. Comparando com o ano de 2017, identificou-se que as varidveis d|1
e bl se repetem nos dois periodos. A reincidéncia de d1 chama a aten¢do para os valores
cobrados por servicos e bl, conforme discutido no item 4.5, estd coerente com a situagao
econOmica da época, considerando o aumento do risco de crédito logo apds os anos de recessao.

O periodo de 2019, contendo uma amostra de 163 observagdes, apresentou um modelo
vélido, com um nivel de explicagdo de aproximadamente 83%, onde as principais varidveis
independentes foram al — Rendas de Operacdes de Crédito, d1 — Rendas de Prestacdo de
Servigo, a3 — Rendas de Operagdes TVM, d4 — Despesas Administrativas e a5 - Resultado de
Operagdes de Cambio.

A reincidéncia de d1 — Rendas de Prestacdo de Servigco nos trés periodos analisados
refor¢ca a importancia desta varidvel. Em 2019, o valor de d1 apresentou um crescimento de



7,5% em relacdo ao ano anterior. O destaque desse grupo € o item Servigos de pagamento, com
um valor total de R$ 21,9 bilhdes para o ano. De acordo com o BACEN, os Servicos de
pagamentos realizados por institui¢des financeiras estdo relacionados com as operacdes de
compra que nao utilizam dinheiro vivo, como cartdes de crédito, cartdes de débito e cartdes pré-
pagos. O uso de cartdes, para realizacdo de pagamentos, encontra-se ameagado pela nova
solugdo de pagamento instantaneo criado pelo BACEN, o PIX.

PIX € o pagamento instantaneo brasileiro. O meio de pagamento criado pelo Banco
Central em que os recursos sdo transferidos entre contas em poucos segundos, a qualquer hora
ou dia, incluindo fim de semanas e feriados (BACEN, 2020a). Com a chegada desse novo
arranjo de pagamentos as receitas atuais devem cair consideravelmente. Os gestores das
instituicdes financeiras devem estar atentos as movimentagdes do mercado e trabalhar no
desenvolvimento de estratégias para reverter as futuras perdas.

Outro item que merece destaque na varidvel d1 - Rendas de Prestacdo de Servigo esté
relacionado com as receitas advindas do Mercado de capitais. Este valor apresentou uma
variacdo positiva de 70% na comparagdo com o ano de 2018, influenciada principalmente pelo
aumento das comissoes de colocagdo de titulos, ofertas de acOes e debéntures, e pelas rendas
de corretagem.

De acordo com a Associagdo Brasileira das Entidades dos Mercados Financeiro e de
Capitais - ANBIMA, o ano de 2019 foi positivo para o mercado de capitais, o volume de ofertas
de janeiro a novembro foi recorde com um volume recorde de R$ 440,8 bilhdes, o que
representa uma alta de 60% na comparac¢do com o mesmo periodo de 2018 (ANBIMA, 2019).

O cendrio atual, com um ambiente de taxa de juros em patamares mais baixos, 0 que
pode ser comprovado pela taxa SELIC com valor de 2%, levou os investidores a buscarem
melhores retornos nos investimentos, através de aplicacoes no mercado de capitais. Diante
dessa realidade, os gestores de institui¢des bancdrias devem definir estratégias para a criagdo e
divulgacao de aplicacdes nesse mercado, buscando a conversdo de novos clientes.

Avaliando os resultados, pode-se afirmar que a questdo de pesquisa, relacionada a
identificacdo das principais varidveis que explicam os resultados liquidos alcancados pelos
bancos brasileiros foi respondida, haja vista o alcance do objetivo geral, por meio da aplicagdo
de técnica de andlise multivariada, com base nas informacdes obtidas dos relatérios contdbeis
dessas institui¢des, priorizando as varidveis microecondmicas, foram obtidos modelos vélidos
de regressdo linear que explicam o fendmeno para os trés periodos avaliados.

Os resultados também se mostram significativos para as empresas do setor financeiro,
contribuindo como documento de pesquisa e fonte de consulta, além de permitirem aos gestores
dessas institui¢oes a realizagdo de andlises comparativas do desempenho da sua empresa com
os resultados apresentados nesta pesquisa.

A identificacdo das varidveis que possuem maior influéncia sobre o lucro liquido
permite aprofundar o entendimento do funcionamento do setor financeiro brasileiro. Conhecer
mais sobre este fendmeno auxilia o processo de tomada de decisdo e as definicdes das
estratégias voltadas para a maximizacao dessa varidvel.

O estudo realizou andlise dos resultados das instituigdes financeiras considerando o
triénio 2017 a 2019, com excecdo das que apresentaram os melhores resultados no periodo, as
quais foram identificadas como outliers da amostra, motivo pelo qual trabalhos futuros podem
buscar aprimorar o conhecimento sobre o fendmeno de desempenho financeiro para essas
empresas especificas.

Novas pesquisas sobre o assunto também podem, fazendo uso da mesma amostra,
utilizarem a técnica de anélise multivariada de dados em painel, ou dados longitudinais. Outra
possibilidade é a utilizagao de algoritmos de Machine Learning - ML, e assim realizar um
comparativo entre o poder de explicacdo encontrado nos modelos de ML com os apresentados
neste trabalho pela regressao linear.



Um importante achado da pesquisa € a reincidéncia da varidvel d1 - Rendas de Prestacdo
de Servico em todos os periodos analisados. Esta varidvel, assim como o0s itens que a compdem,
também podem ser aprofundados em trabalhos futuros.

Devido a significativa variagdo nos valores dos resultados liquidos apresentado pelos
diferentes tipos de bancos, durante a execucdo da pesquisa foram realizadas tentativas de
normalizacdo das varidveis.

Para a normalizagdo, foram utilizadas como varidvel dependente o ROA e o ROE,
realizando a divisdo das varidveis também pelo Lucro Liquido e Patrimdnio Liquido,
respectivamente, mas essa amostra ndo apresentou modelos matemdticos validos. A
transformacdo logaritmica também ndo pode ser usada, devido aos resultados negativos
apresentados pelas varidveis de despesa.

Durante a andlise também foi ventilada a possibilidade da utilizacdo da técnica de
regressao de dados em painel. Apesar desta técnica permitir a andlise longitudinal, considerando
a dimensao tempo, ndo € possivel a comparagdo entre os periodos. Dessa forma, considerando
o beneficio da andlise dos diferentes contextos em relacdo aos periodos, a andlise de dados em
painel foi preterida em relagdo a regressdo linear, aplicada para cada um dos periodos
analisados.
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