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RESUMO

Vidal, A. C. B. (2024). O IEO ¢ a rentabilidade das instituicoes financeiras brasileiras: nma andlise dos diferentes
segmentos prudenciais (Dissertacao de Mestrado). Faculdade FIPECAFI, Sao Paulo, SP, Brasil.

O objetivo deste estudo é avaliar se o IEO (Indice de Eficiéncia Operacional) e o ROE- (Reurn on
Eguity), dois indicadores amplamente utilizados e divulgados pelas institui¢des do mercado, se
comportam de forma similar para todos os segmentos prudenciais do Sistema Financeiro Brasileiro.
O estudo aborda a analise destes indicadores nos grupos de classificagio dos segmentos
prudenciais, utilizando o modelo regulatério criado em 2017, com a publicag¢ao da Resolugao n.°
4.553, na qual o 6rgao regulador do sistema financeiro (Banco Central do Brasil) classificou e
agrupou as institui¢oes financeiras conforme a dimensao de sua exposicao a riscos e a relevancia
de sua atuagao internacional. As instituigoes financeiras sao atualmente classificadas nos segmentos
S1, 82, 83, S4 e S5, conforme os requisitos da Resolugao n.” 4.553. Através de uma base de dados
disponivel ao mercado de forma publica no site do Banco Central do Brasil, extraida no IF.data,
com base nas informag¢des disponiveis no més de dezembro de 2023, foram identificadas 1.331
Instituigées Financeiras distribuidas conforme a classificagao de segmento, sendo 6, 6, 55, 365 e
853, respectivamente, nos segmentos S1, S2, S3, S4 e S5, e 46 nao classificadas. Apos o tratamento
destas informagoes, a base final foi composta por uma amostra de 626 institui¢oes: 6, 5, 39, 200 e
376, respectivamente, nos segmentos S1, S2, 83, S4 e S5. Foi utilizado o modelo econométrico de
estatistica descritiva. Inicialmente, a analise foi realizada mediante um estudo exploratério na base
geral dos indicadores, os indices de Eficiéncia Operacional (IEO) e de Rentabilidades (ROE), e
posteriormente seus comportamentos foram avaliados por segmento prudencial. Foi desenvolvida
uma analise exploratéria de dados mais descritiva, e por fim, além das tabelas utilizadas na analise
das medidas de tendéncias, foram utilizados graficos de barras e linhas. Os resultados encontrados
em relagao a analise do ROE por segmento permitiram identificar resultados de similaridade para
cada segmento com movimento crescente do IEO do S5 ao S1, mas em relagao ao IEO se
identificou um comportamento de forma similar as instituicdes classificadas, independente na
maioria dos segmentos, no entanto, nao foi conclusivo. Por fim, nio foi identificado um IEO
menor aos segmentos com maior exposi¢ao de risco, a analise demonstrou mais indicios de
similaridade deste indicador a todo o mercado, independente do segmento. A relaciao das receitas
operacionais sobre despesas operacionais se demonstrou com relagao de fator proximal.

Palavras-chave: IEO; ROE; Segmentacao; IF.data.



ABSTRACT

Vidal, A. C. B. (2024). O IEO ¢ a rentabilidade das instituicoes financeiras brasileiras: uma andlise dos diferentes
segmentos prudenciazs (Dissertagao de Mestrado). Faculdade FIPECAFI, Sao Paulo, SP, Brasil.

The objective of this study is to evaluate whether the IEO (Operational Efficiency Index) and the ROE-
(Return on Equity), two indicators widely used and published by market institutions, behave in a similar
way for all prudent segments of the Brazilian Financial System. It also addresses the analysis of these
indicators in the classification groups of the prudential segments of financial institutions, using the
concept created in 2017, with the publication of Resolution no. 4,553, in which the regulatory body of
the financial system (Brazilian Central Bank) classified and grouped financial institutions according to
the extent of their exposure to risks and the relevance of their international operations. Financial
institutions are currently classified into segments S1, S2, S3, S4 and S5, in accordance with the
requirements of Resolution no. 4,553. Through a database publicly available to the market on the
website of the Central Bank of Brazil, extracted from IF.data, based on information available in
December 2023, 1,331 Financial Institutions were identified and distributed according to segment
classification, with 6, 6, 55, 365 and 853, respectively, in S1, S2, S3, S4 and S5 clusters, and 46
unclassified. After processing this information, the final database was composed of a sample of 626
institutions: 6, 5, 39, 200, and 376, respectively, in S1, S2, S3, S4 and S5 clusters. The econometric
model of descriptive statistics was used, initially, The analysis was carried out through an exploratory
study was carried out on the general basis of the indicators, the Operational Efficiency (IEO) and
Profitability (ROE) indexes, subsequently their behaviors were evaluated by segment prudential. A
more descriptive exploratory data analysis was carried out, and finally, in addition to the tables used
in the analysis of trend measures, bar and line graphs were used. The results found in relation to the
analysis of ROE by segment allowed us to identify similarity results for each segment with an increasing
movement from S5 to S1, but in relation to IEO, behavior was identified in a similar way to institutions
classified independently in most segments, however was not conclusive. Finally, another conclusion
was the failure to identify a more efficient IEO for segments with greater risk exposure. The analysis
showed more evidence of similarity of this indicator across the entire market, regardless of the
segment. The relationship between operating revenues and operating expenses was demonstrated to
have close factor ratios.

Keywords: IEO; ROE; Segmentation; IF.data.
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1 INTRODUCAO

1.1 Contextualizagdo do problema

O Sistema Financeiro Nacional tem uma regulamentacdo propria, e o Banco Central do
Brasil em seu site' explica os principais personagens e o modelo de regulamentacio de acordo com
duas variaveis: nivel de exposi¢dao a riscos e atuacdo internacional, segmentando as instituicdes
financeiras. Conforme esta descrito no site do Banco Central do Brasil, “O Sistema Financeiro
Nacional (SFN) opera sob regras estabelecidas pelo Conselho Monetario Nacional (CMN), pelo
Banco Central (BC) e pela Comissio de Valores Mobiliarios (CVM)” (Banco Central do Brasil,
2023).

A regulamentagao das institui¢Oes financeiras ¢ aplicada de forma segmentada consoante a
dimensao de sua exposi¢ao a riscos e a significancia de sua atuagao internacional.

... Assim, instituigGes mais sujeitas a riscos ou com atuagio externa estdo sujeitas a regras mais abrangentes ¢
complexas, enquanto instituicbes com menor exposi¢ao a riscos e com atuacdo externa pouco relevante
obedecem a regras mais simples, sem prejuizo da prudéncia em ambos os casos. (Banco Central do Brasil,
2023).

A regulagao do Sistema Financeiro obedece a uma estrutura desenhada em dois principios:

Processo de elaboragdo normativa: As regras que disciplinam o SFN sio estabelecidas segundo decisao
colegiada do CMN, do BC e da CVM. As propostas submetidas a apreciacio desses colegiados sdo amparadas
em estudos técnicos, em recomendagdes de entidades multilaterais formuladoras de padrdes financeiros,
normalmente por meio de consultas publicas.

Transparéncia: A regulamentacido emitida pelo CMN e pelo BCB ¢ divulgada por diversos canais de
comunicacio: além do Diario Oficial da Unido, sio utilizados o portal do Banco Central na internet (Busca
de normas), o sistema de correio eletronico do Banco Central do Brasil (BC Corteio) e o Sistema de
InformacSes Banco Central (Sisbacen) (BCB, 2023)

O sistema financeiro é composto por um conjunto de institui¢cdes financeiras, publicas e
privadas, e conforme a Resolugdo n.° 4.970 de 25 de novembro de 2021, a qual “disciplina os
processos de autorizagao relacionados ao funcionamento das institui¢des que especifica”, e em seu
Art. 1° relaciona os seguintes tipos de instituicOes financeiras:

I - Agéncias de fomento;

IT - Associa¢bes de poupanga e empréstimo;

III - Bancos comerciais;

TV - Bancos de cambio;

V - Bancos de desenvolvimento;

VI - Bancos de investimento;

VII - Bancos multiplos;

VIII - Companhias hipotecarias;

IX - Cooperativas de crédito;

X - Sociedades de arrendamento mercantil;

XI - Sociedades corretoras de cambio;

XII - Sociedades cortretoras de titulos e valores mobilidtios;

XIIT - Sociedades de crédito direto;

XIV - Sociedades de crédito, financiamento e investimento;

XV - Sociedades de crédito imobilirio;

XVI - Sociedades de crédito ao microempreendedor e a empresa de pequeno porte;
XVII - Sociedades distribuidoras de titulos e valores mobiliarios;
XVIII - Sociedades de empréstimo entre pessoas;

1A saber: https://www.bcb.gov.br
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XIX - Confederacoes de setrvico.
(Resolugio n.° 4.970 de 25 de novembro de 2021)

A necessidade de existir varios tipos de institui¢oes financeiras se deve ao fato de cada uma
ter uma finalidade e regulamentagao especifica a esta finalidade, conforme os negécios e produtos
autorizados a cada institui¢ao. Elas tém regulamentagdes préprias definindo os principios de suas
constitui¢des e o funcionamento aos quais obedecerao.

Ha pesquisas que realizam a segregacdo das instituicdes financeiras em agrupamentos
como, por exemplo, (i) publico e privado, que foi utilizado em trabalhos de Silva & Porto (20006);
ou em questoes de (if) tamanho agrupando em porte (pequeno, médio e grande) em fun¢ao dos
ativos e passivos totais como citado por Neves et al. (2007) em seus trabalhos. Nesta pesquisa
abordaremos para avaliacio um agrupamento de segmentagao regulatério definido pela Resolugiao
n.” 4.553, de 30 de janeiro de 2017.

O Sistema Financeiro Nacional, através do Conselho Monetario Nacional, emitiu pelo
Banco Central do Brasil a Resolu¢ao n.® 4.553, de 30 de janeiro de 2017, a qual normatizou um
modelo de segmentacdo e estabeleceu um novo modelo legal de agrupamento aplicado as
institui¢oes financeiras e demais instituigdes autorizadas a funcionar sob responsabilidade do Banco
Central do Brasil. Esta segmentagdao tem como proposito a aplicagao proporcional da regulagao
prudencial, considerando o “porte e a atividade internacional das instituicbes que compoem cada
segmento”, conforme definido no Art. 1°. da Resolucao n.® 4.553, “que estabelece a segmentagio
do conjunto das instituicbes financeiras e demais institui¢oes autorizadas a funcionar pelo Banco
Central do Brasil para fins de aplicagdo proporcional da regulaciao prudencial” (BCB, 2023).

Esta segmentacdo regulatéria permite o agrupamento de um conjunto de institui¢oes
financeiras, para a aplicagdo das demais regulacées de forma mais efetiva de acordo com a sua
complexidade operacional. Conforme a Resolucio n.° 4.553 em seu Art. 2° “as instituicdes
relacionadas no art. 1° devem se enquadrar em um dos seguintes segmentos: I - Segmento 1 (S1);
IT - Segmento 2 (S82); I1I - Segmento 3 (S3); IV - Segmento 4 (S4); ou V - Segmento 5 (85)”. Segundo
Lengler et al. (2002) “desde que foi cunhado, o termo “segmenta¢ao de mercado” tem sido utilizado
pelo meio académico e empresarial como um instrumento capaz de fornecer subsidios para a
tomada de decisao quanto ao composto mercadolégico das organizagdes (Dickson e Ginter, 1987;
Richers, 1991)”. O Banco Central do Brasil cita que institui¢des menores nao precisam cumptir as
mesmas regras que as instituicoes maiores, embora continuem resguardando requisitos minimos
de prudéncia (BCB, 2023).

A regula¢ao prudencial definiu (vide Figura 1):

PORTE* E ATIVIDADE APLICACAO DA PROPORCIONALIDADE

SEGMENTOS COMPOSIGAO ~
INTERNACIONAL NA REGULACAO PRUDENCIAL**
Bancos*** Maior ou igual a 10% do PIB Alinhamento total com as recomendagdes de
s1 Basileia

(ou atividade internacional relevante)

Bancos de tamanho De 1% a 10% do PIB Alinhamento total com as recomendagdes de

S2

inferiora 10% do PIB e
demais instituigdes com
tamanho superior a 1%
doPIB

Basileia, com excegdes pontuais (sem a exigéncia
dos requerimentos de liquidez - LCR e NSFR e da
publicagdo de todas as informag&es do relatério
de Pilar 3)

Adogdo de Processo Interno de Avaliagdo da
Adequacdo de Capital simplificado (Icaapsimp)

S3

Bancos e instituigdes ndo
bancarias

De 0,1% a 1% do PIB

Regras simplificadas para risco de mercado e
cobertura do risco de variagdo das taxas de juros

sS4

Bancos e instituigdes ndo
bancarias

inferiora 0,1%

Maior simplificagdo nos requisitos prudenciais,
na estrutura de gerenciamento de riscos e Pilar 3

S5

Instituigdes ndo
bancarias com perfil de

inferiora 0,1%

Metodologia facultativa simplificada para
apuragdo dos requerimentos minimos

* O porte das instituigdes & medido pela razdo da exposicdo total ou do ativo total em relagdo ao PIB.
** A lista da aplicacdo proporcional da regulagdo prudencial é apenas exemplificativa para os segmentos S2, S3 e S4.
*** para fins didaticos, o termo bancos compreende: bancos multiplos, bancos comerciais, bancos de investimento, bancos de cdmbio e Caixa Econdmica

Figura 1. Panorama da segmentagio e aplicagao proporcional da regulagiao prudencial.
Disponivel no site do Banco Central do Brasil (2023).
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O Art. 3° da Resolugao n.® 4.553, de 30 de janeiro de 2017, do Banco Central do Brasil,
definiu:

... para fins do disposto nesta Resolugio, o porte é definido com base na razio entre o valor da Exposi¢io
Total da institui¢do e o valor do PIB do Brasil. § 1° Para fins do disposto no ¢aput, devem ser considerados:
I - a Exposicdo Total, conforme metodologia definida pelo Banco Central do Brasil; II - o PIB do Brasil a
precos de mercado e valores correntes divulgado pelo Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica IBGE),
acumulado para o perfodo de quatro trimestres consecutivos com término em cada data-base de apuracio
mencionada no art. 5°. § 2° A instituicdo ndo sujeita a apura¢do da Exposicio Total deve substituir, para fins
de defini¢do do seu porte, o valor da Exposi¢io Total pelo valor do Ativo Total apurado de acordo com os
critérios estabelecidos no Cosif. (Resolugao n® 4.553, 2017, pp. 2 - 3).

Os custos de observancia menores estao associados a um desenho de controle e gestao
menores, mas ainda adequado as complexidades requeridas. A Resolugao n.° 4.557 de 23 de
fevereiro de 2017, que dispde sobre “a estrutura de gerenciamento de riscos, a estrutura de
gerenciamento de capital e a politica de divulgacao de informagoes” (Resolucao n.” 4.557, 2017) e
teve um inciso incluido pela Resolu¢io n.° 4.745 de 29/08/2019, cita que:

..§ 1° As estruturas de gerenciamento de que trata o caput devem ser: 1 - compativeis com o modelo de
negocio, com a natureza das operagdes e com a complexidade dos produtos, dos servigos, das atividades e
dos processos da instituigdo; 11 - propotcionais a dimensio e a relevincia da exposi¢ao aos tiscos, segundo
critérios definidos pela institui¢do; I1I - adequadas ao perfil de riscos e a importincia sistémica da institui¢ao;
e IV - capazes de avaliar os riscos decorrentes das condi¢des macroeconoémicas e dos mercados em que a
instituicdo atua. (Resolucio n.® 4.557, 2017, p. 2).

Foram realizadas pesquisas por agrupamento como a de Ceretta & Niederauer (2001, p. 1)
avaliando 144 instituicGes financeiras no Brasil, organizadas em trés categorias (grande, médio e
pequeno porte); e nao foram identificados estudos posteriores a publicacao da Resolugio n.° 4.553
que avaliassem considerando esta nova segmentacao (S1, S2, S3, S4 e S5). Ha a possibilidade de
abordar o conceito desta segregacdo e uma nova reorganiza¢gao do conjunto das instituicdes
financeiras, como também avaliar se existe relagao entre a eficiéncia operacional (medida pelo IEO)
dentro de cada conjunto de segmento em relagdo as respectivas rentabilidades, em um estudo
exploratoério por segmento prudencial.

Em relagao a indicadores de eficiéncia operacional, como ja citado por Neves et al. (2007)
“quanto a indicadores de desempenho para Bancos, a literatura existente apresenta uma discussao
ampla sobre os indices utilizados para analise das institui¢oes financeiras” e segundo ele “foram
utilizadas 46 variaveis independentes para predizer o grau de eficiéncia operacional dos bancos
selecionados” (Neves et al., 2007).

Nesta pesquisa, o foco ¢ avaliar um dos indicadores de eficiéncia operacional utilizados
pelo mercado financeiro, o IEO (Indice de Eficiéncia Operacional), este ¢ um dos indicadores mais
utilizados no mercado financeiro e publicados por varias instituigdes, quando ha a divulgacao de
seus resultados. O calculo deste indicador sera conforme os valores contabeis das instituicoes
financeiras, segundo Neves et al. (2007):

Assaf Neto (2002) faz uma inferéncia sobre a analise de bancos feita com base nos demonstrativos contabeis,
como ocorre também com outros segmentos empresariais, pode conter algumas limita¢oes e principalmente
quanto a qualidade das informagoes contidas nos relatérios. Mesmo diante dessa realidade, ¢ importante
entender os indicadores de desempenho, identificando os pontos criticos e fortes da instituicdo,
possibilitando uma avalia¢io critica do analista para com a institui¢ao analisada. (Neves et al., 2007).

Nesta pesquisa, a utilizacao de valores contabeis nao prejudicaria os requisitos dos dois
indicadores, avaliaremos a existéncia ou nao de uma relacao (o IEO e ROE), pois os valores

necessarios para suas apuragoes estao identificados nos demonstrativos contabetis.
Conforme Araujo (2022):
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O ROE (Return on Equity), pot sua vez, que dispde a relagdo entre o lucro liquido e o patrimoénio liquido total,
aponta os resultados, aos acionistas, do valor registrado dos seus investimentos na empresa. Trujillo-Ponce
(2013) também discorre sobre o ROE, pontuando tratar-se sobre uma medida de retorno sobre os fundos
aportados por detentores de capital da empresa. Matarazzo (1998, p. 403, agpud OLIVEIRA, 2008, p.12)
ressalta a importancia do indicador, notando que, “No fim das contas, o que interessa mesmo para a empresa
é 0 [...] retorno sobre o patriménio liquido.” Mendes (2015, apud ARAUJO; MENDES, 2018), descrevem o
indicador como o retorno tido por acionistas sobre o patriménio, em outras palavras, a capacidade da empresa
de adicionar valor a ela mesma com seus recursos proprios. (Aradjo, 2022)

Sendo o lucro um resultado de receitas e despesas, que representa a rentabilidade do capital,
e a eficiéncia operacional também um resultado da relagao entre receitas e despesas, estariam estes
dois indicadores relacionados?

Catelli (2001) aborda que a “eficiéncia é o processo pelo qual a organiza¢ao maximiza seus
fins com uso minimo de recursos”, nas institui¢oes financeiras, onde sua principal matéria-prima é
o dinheiro ou intermediacio de servicos, o Indice de Eficiéncia Operacional aborda a relagio de
todas suas despesas operacionais com suas receitas operacionais; resultado do uso dos recursos.
Um entendimento simples seria que, para cada duas unidades de receitas, consumiria uma unidade
de despesas, e o resultado seria 50%, logo, quanto menor esta relagdo, maior sera a eficiéncia
operacional.

Neves et al. (2007, p. 5) abordaram o conceito do Indice de Eficiéncia Operacional e sua
metodologia de apuragao, a qual utilizaremos:

Segundo Lima (2002) eficiéncia bancaria diz respeito a quanto o banco gasta com as despesas administrativas
e de pessoal para cada real resultante de receitas de servigos e intermediagdo financeira. Logo, quanto menor
o indice melhor para a instituicio. B importante distinguir que a redugio de custo e melhoria de eficiéncia
ndo sdo sindbnimos, uma vez que a diminuicio dos custos pode ser resultado da reducdo do quadro de pessoal,
de fechamento de filiais, consolidacdo das agéncias etc. Nao obstante, tais redu¢des nem sempre sio relativas
a melhoria de eficiéncia. Uma melhoria de eficiéncia requer que os custos diminuam em uma propor¢ao maior
do que a entrada de recursos (FUENTES; GUZMAN, 2002). Quanto aos indicadores de eficiéncia, as
literaturas apresentam indices diversificados, de forma a mensurar a eficiéncia das organizag¢oes pelos aspectos
onde se constatam a viabilidade do negdcio, a lucratividade, a liquidez, o grau de endividamento etc. Existe
um indicador de eficiéncia bastante utilizado na analise de bancos, o qual relaciona as despesas operacionais
da institui¢do com as receitas de intermediagdo financeira, ou seja: (ASSAF NETO, 2002) IE Operacional =
Despesas Opetacionais/Receitas de Intermediagio Financeira. Quanto menort se aptresentar o indice, mais
elevada se apresenta a produtividade, ou seja, o banco demonstra a necessidade de uma menor estrutura
operacional para manter suas atividades. (Neves et al., 2007, p. 5)

O estudo de Ceretta & Niederauer (2001, p. 15) para analise de eficiéncia operacional usou
como modelo a “combinacao de recursos (capital préprio e de terceiros) para a obtencao de
participagdo de mercado (receita total)”, e, de certa forma, baseou-se em abordagens de volumes
de intermedia¢ao e produgao; neste trabalho, focaremos na efetividade do IEO.

Outro estudo, o de Mendonca et al. (2017), buscou avaliar a relacdo entre eficiéncia
economico-financeira e lucratividade de instituigoes financeiras, citando o paradoxo da estrutura-
conduta-desempenho (ECD). Em sua pesquisa, ele explica dois fatores que podem influenciar o
desempenho de uma empresa: a estrutura ou a conduta. Na pesquisa de Machado et al. (2010, p.
5), foi citado novamente que o desempenho de uma industria depende da conduta. Desta forma, a
conduta ou trabalho, associados nas empresas as rotinas operacionais, afetam o desempenho da
rentabilidade.

Nesta pesquisa, utilizando-se o IEO para avaliar a eficiéncia e analise nos diferentes
segmentos prudenciais, diferira de outras pesquisas citadas, como também a do Mendonga et al.
(2017) que abordou diversos indicadores: como, por exemplo, o de Imobilizacao (IMB), Custo
Operacional (COP), Alavancagem (ALV), Nivel de Depdsitos (NDEP) e Nivel de Operagoes de
Crédito (NOC).
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1.2 Questio de Pesquisa

Estudos anteriores analisaram a eficiéncia e a rentabilidade (Rodrigues et al., 2013; Freaza
et al., 2008; Freaza, 2000), incluindo indicadores como o ROA (return on assets), AF (alavancagem
financeira), EA (estrutura de ativos) e indicadores macroecondémicos como o PIB, taxa de juros e
taxa de inflacao; e, em algumas, o IEO. Estes estudos procuraram buscar uma analise de
comportamento destes indicadores e, de certa forma, avaliar sua eficicia como ferramentas de
gestao do modelo operacional (eficiéncia) e dos resultados (rentabilidade). Quando incluimos a
variavel segmento, como se comportam o ROE e o IEO nestas classificagoes de segmento?

Esta pesquisa focara em um dos indicadores sob a visao de rentabilidade e outro sob a visao
de eficiéncia operacional; na eficiéncia o IEO e na rentabilidade o ROE, e analisara seus
comportamentos e como estes indicadores se apresentam quando analisados de formas
segmentadas em agrupamentos regulatorios definidos pelo 6rgao regulador deste mercado.

O IEO foi objeto de estudo em pesquisas anteriores, mas nao aparece como principal
indicador de eficiéncia operacional na literatura. Este indicador nao foi avaliado de forma isolada
para definicdo da eficiéncia operacional e, embora aparentemente simples, da uma visibilidade
muito clara da eficiéncia operacional e é amplamente divulgado pelas institui¢oes financeiras.

O IEO quando divulgado a imprensa tem variagoes na composi¢ao de contas de receitas e
despesas operacionais, pois conforme citado por Assaf “é importante ressaltar a existéncia de
diferentes conceitos e composi¢ao do IEO utilizado pelas Instituicdes Financeiras”, no entanto,
todos seguem o conceito basico citado por Assaf (2002), em que IE Operacional = Despesas
Operacionais/Receitas de Intermediacdao Financeira.

O IEO ¢ um dos indicadores mais divulgados pelo segmento financeiro, como também o
ROE. Um deles mensura a eficiéncia operacional e o outro o resultado, mas como se comportam
na classificagao segmentada definida pelo 6rgao regulador? Pois com mais complexo e maior escala
deveria ter um IEO menor e maior rentabilidade com um ROE maior? Um desenho operacional
de negdcios mais eficiente refletiria naturalmente em instituigdes com maior complexidade? Ha
aqui uma grande oportunidade de estudo.

A apuragao do IEO desta pesquisa abordara de forma mais detalhada as despesas e receitas
operacionais de acordo com nomes e classificacio seguindo o plano contabil regulado para as
institui¢oes financeiras, basicamente com a totalizagido das Despesas Operacionais, sera aplicado
uma relacio com a Margem Financeira Bruta (na qual se subtrai o Custo de Captagao, uma das
despesas mais relevantes neste mercado) e posteriormente somando as demais Receitas de Servigos
e Outras Receitas Operacionais.

Uma pesquisa mais recente realizada no mercado brasileiro por Viegas et al. (2021) visou
avaliar a eficiéncia operacional dos principais bancos publicos do Brasil, e foi realizada somente
com estas instituicoes. O fato de estes bancos possuirem um viés social e linhas de negdcios
especificas limita os resultados para utilizacio do mercado financeiro, nio sendo uma boa base
comparativa para uso pelas demais instituicdes do mercado, as institui¢oes privadas. Batista (2019)
em sua pesquisa sobre fatores determinantes da rentabilidade bancaria focou em outros
indicadores, como os de Rentabilidade dos Ativos (rezurn on assets - ROA), Rentabilidade do Capital
Proprio (return on equity - ROE) e Margem Liquida dos Juros (et interest margin - NIM), nio incluindo
o IEO, a ser utilizado nesta pesquisa com foco de relevancia para apura¢ao da eficiéncia
operacional.

Com a segmentacao dos bancos a partir de 2017, surgiu a oportunidade para pesquisas,
incluindo esta variavel de agrupamento prudencial de institui¢Oes financeiras de acordo com seus
respectivos segmentos de classificagio. O agrupamento de um conjunto de instituigoes é
dimensionado e classificado de acordo com o nivel de exposi¢ao de riscos; por consequéncia um
novo conceito de porte surgiu; conforme citado na Resolugao n.” 4.553 Art. 3° “para fins do
disposto nesta Resolu¢io, o porte é definido com base na razao entre o valor da Exposi¢ao Total
da institui¢ao e o valor do PIB do Brasil” (Resolugao n.® 4.553, 2017). Até o momento, nao ha
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pesquisas que tenham explorado o desempenho operacional em relagao a rentabilidade, agrupados
por segmentac¢do prudencial criada a partir de 2017. Ha uma grande oportunidade de se identificar
padrdes do IEO em cada segmento relacionados as respectivas rentabilidades.

Esta pesquisa tem a oportunidade de avaliar de forma segmentada o comportamento do
IEO (Indice de Eficiéncia Operacional) e da rentabilidade (ROE) de forma geral nos periodos da
base e inclui a visao dos grupos de segmentagao prudencial para analise.

Enfim, como é o comportamento do IEO e rentabilidade (ROE) quando visualizado por
segmento (S1, S2, S3, S4 e S5)? Um segmento com maior exposicao de risco tem melhor
rentabilidade? Os indicadores se comportam de forma igual, independente dos grupos de
classificagao do segmento prudencial? A analise do comportamento por segmento é o principal
foco desta pesquisa.

1.3 Objetivo geral

O objetivo principal deste estudo é analisar o comportamento do IEO e do ROE por
segmento prudencial, dois indicadores utilizados amplamente pelo mercado financeiro. Esta
pesquisa permite identificar os indices em diferentes segmentos prudenciais, permitindo que se
avalie como se comportam nos segmentos prudenciais. Além de verificar a existéncia ou nao de
comportamentos diferenciados nos segmentos, também pode permitir verificar a existéncia de uma
similaridade de resultado (percentuais) as institui¢des do mercado, independente do segmento, e as
institui¢oes agrupadas por segmento prudencial (S1, S2, S3, S4 e S5).

Esta pesquisa permite um melhor entendimento do comportamento destes indicadores
(IEO e ROE) de forma segmentada entre as institui¢oes financeiras nos grupos de classificagao do
segmento prudencial, o que permite uma visibilidade de eventuais oscilagbes em fungao do porte
e complexidade operacional.

A amostra da pesquisa contempla um perfodo de cenario adverso, decorrente da pandemia
da COVID-19, um fato relevante que necessita ser citado em fun¢ao dos impactos relevantes em
toda a economia. Estas instituicdes se depararam com variagdes no mercado de variaveis, que
embora previstos em seus cenarios, nao estavam sensibilizados tio fortes e seus cenatrios
projetados, como foi o caso da (i) taxa de juros, a qual foi sujeita a reducbes relevantes em um curto
periodo, favorecendo inicialmente, com um efeito de decréscimo de umas das despesas
operacionais do IOE mais relevantes: a despesa de captagao; (i) concessao de crédito afetada
significativamente pela desaceleracio do consumo, consequentemente diminuindo as receitas
relativas ao resultados do crédito e por fim; (ii) a inadimpléncia, resultado do nao cumprimento das
obrigagdes de crédito pelos clientes, afetando as variaveis do ROE.

Conforme citado por Araujo (2022):

...fortes efeitos também foram sofridos pela economia, por conta de diversas medidas contenciosas
prudenciais para frear o alastramento da COVID-19 em regides brasileiras (BOMFIM; REIS; SILVA, 2021),
as quais sio observaveis em pandemias, como a estrita limita¢do de viagens, fechamento de escolas, comércios
e clubes de esporte (QIU et. al, 2017), além da aversdo a risco de grandes bancos, o que desacelera as
engrenagens do sistema econdémico. (Araujo, 2022).

1.4 Objetivos especificos

Considerando-se o objetivo geral do presente estudo, podemos determinar alguns objetivos
especificos, primeiramente, identificar se o IEO tem um padrio de similaridade de percentual ao
mercado financeiro independentemente do tipo de institui¢do financeira ou segmento, se o ROE
também tem este comportamento. Além disso, avaliaremos o comportamento dos indicadores
dentro do agrupamento de instituicGes financeiras de cada segmento (S1 e sucessivamente até o
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S5), e se ha ou ndo comportamentos homogéneos e similares entre as instituigdes que possuem a
mesma classificacio dos segmentos prudenciais.

1.5 Desenho Metodolégico

Com a andlise do objetivo principal e dos especificos, algumas pondera¢oes podem ser
analisadas, uma vez que os dados de todas as instituigbes estdo padronizados, permitindo a
apuragao dos indicadores com o mesmo critério de equidade. Os calculos destes indicadores serdo
utilizados para a analise de algumas ponderagoes:

a) POi: Nao ha um comportamento similar do ROE nas institui¢des financeiras,
independente do segmento prudencial;

b) PO, Niao hd um comportamento similar do IEO nas instituigdes financeiras,
independente do segmento prudencial;

c) PO;: Instituigdes com maior porte de exposi¢ao de risco tem IEO menores e vice-versa.

Esta pesquisa permite analisar a relacdo destes dados em um periodo abrangente, no caso
de 2017 a 2021, o que permite identificar um comportamento em cada grupo dos segmentos (S1,
S2, §3, S4 e S5) ou do mercado financeiro como um todo. Neste periodo, também esta incluida
uma adversidade (COVID-19), a qual nio sera objeto de analise, mas importante ser citada em
funcio de estar afetando os indicadores, pois a analise abrangeu periodos afetados por este cenario
de crise.

1.6 Justificativa do estudo

Segundo Das Neves et al. (2007), eficiéncia é o processo pelo qual a organiza¢ao maximiza
seus fins com uso minimo de recursos. Uma empresa eficiente é aquela que consegue o seu volume
de produgao com menor dispéndio possivel de recursos.

O estudo se justifica no intuito de avaliar se o IEO, um indicador tao utilizado no mercado
financeiro se comporta de forma diferenciada dentro dos segmentos prudenciais, ou seja, se a
segmentacao a qual classificou as institui¢des financeiras de acordo com seu porte de exposicao de
risco apresentam medidas diferenciadas de eficiéncia operacional.

Um modelo de negdcios desenhado de forma eficiente é um requisito fundamental para
bons resultados, mas o porte da institui¢ao requer modelos de desenhos diferenciados? Talvez haja
a necessidade de incluir outros fatores, para posteriormente estudar melhor o comportamento dos
indicadores aplicados a cada segmento, mas é muito importante analisar esta relagao inicialmente,
pois tanto o IEO como o ROE sao ferramentas importantes de gestio do segmento financeiro.
Pesquisas posteriores podem aprofundar como modelos econométricos os testes desta relagao.

A pesquisa possibilita, além disso, tragcar uma visio de resultados de acordo com um novo
conceito de agrupamento regulatério e de gestio de institui¢es financeiras, uma vez que “o porte
¢ definido com base na razao entre o valor da Exposi¢ao Total da institui¢ao e o valor do PIB do
Brasil” (Resoluciao n.°. 4.553, Art. 3°, 2017.) identificando comportamento dos indicadores
implicitos a cada segmento.

Esta pesquisa visa, também, proporcionar a visibilidade da apura¢iao do IEO por segmento
prudencial, alinhada com a nova organizag¢ao prudencial do mercado financeiro, criada desde 2017,
quando foi publicada a regulacio de segmentacio, na qual definiu “o porte com base na razao entre
o valor da Exposi¢ao Total da instituicao e o valor do PIB do Brasil” conforme ja citado pelo Art.
3° da Resolugdo n.° 4.553 (2017, p. 2) do Banco Central do Brasil e fornecer dados para a
continuidade e o aprofundamento de novas pesquisas ao mercado explorando esta classificagao.
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O resultado do estudo podera ser de uso das instituicdes financeiras ¢ do mercado
financeiro.
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2 REFERENCIAL TEORICO

O Conselho Monetario Nacional (CMN) é o 6rgao superior do Sistema Financeiro
Nacional e através da publicagao da Resolucao n.® 4.553, de 30 de janeiro de 2017, estabeleceu um
novo conceito de segmentagdo das instituigdes financeiras com o proposito de aplicar
proporcionalmente a regulagao prudencial. Anteriormente, o mercado tinha como conceito elencar
a complexidade das institui¢des financeiras de acordo com a “classificacao pelo ranking Bacen em
ordem decrescente de ativo total deduzido da intermedia¢ao” (Neves et al., 2007, p. 2), conceito
este a ser mudado em funcdo deste novo marco de classificacao.

Nesta se¢ao, abordaremos o conceito de alguns itens relevantes para embasamento da
pesquisa, como, por exemplo, o indice de eficiéncia operacional (IEO), o indice de retorno sobre
o patrimoénio liquido (ROE) e a segmentagao S1, S2, S3, S4 e S5.

2.1 indice de Eficiéncia Operacional (IEO)

A eficiéncia bancaria, como a de qualquer outro seguimento, tem como base, segundo
Périco et al. (2008), o conceito que:

. 0 estudo sobre a eficiéncia de qualquer organizacdo passa, necessariamente, pela questio da fronteira
eficiente. Essa fronteira representa um maximo de produtividade para uma determinada quantia de recursos
estabelecida, significando que, quanto menor a quantia, melhor a produtividade. Em suma, estardao mais
proximas da fronteira de eficiéncia aquelas organizages que alcangarem maior produtividade, consumindo
menos recursos. (Périco, 2008).

As institui¢oes financeiras podem avaliar sua eficiéncia operacional por meio da utiliza¢io
de varios indices gerenciais. Por exemplo, “o mercado se utiliza de dados sobre o montante de
capital dos proprietarios, capital de terceiros, receita total e resultado” (Ceretta & Niederauer,
2001), e basicamente estao associados a geragao de ativos, capta¢oes de recursos e a relagdo entre
as despesas e receitas provenientes destas geracOes. Todas estas informagdes em conjunto sao
variaveis para analisar a eficiéncia operacional.

...as decisGes financeiras tomadas regularmente por uma empresa resumem-se na captacido de recursos —
decisbes de financiamento —, e na aplicagdo dos valores levantados — decisdes de investimento. Os montantes
determinados por essas decisbes, assim como suas diferentes naturezas, estio apurados nos ativos
(investimento) e passivos (financiamentos) contabilizados pela empresa (Assaf, 2021, p. 34).

Como citado por Camargo et al. (2005):

Aly et. al (1990) analisaram a eficiéncia de 322 bancos escolhendo trés variaveis de entrada (despesas com
pessoal, patrimoénio liquido e fundos de captacdo) e cinco varidveis de saida (operagdes de crédito para
comércio e industria, para consumidores, crédito imobilidrio, outras opera¢des de crédito e total de dep6sitos)
medidas no ano de 1986. (Camargo et al., 2005).

Este mesmo autor ainda cita que “Ceretta e Niederauer (2001) analisaram 144 instituicdes
financeiras com base em indices como o ativo circulante, a exigibilidade, patrimoénio liquido, receita
total e resultado do semestre”. (Camargo et al., 2005).

Na administragdo do sistema financeiro, existem varios indices de gestdo, no entanto, nesta
pesquisa, destacamos o TEO (Indice de Eficiéncia Operacional), que se apresenta como sendo o
indice mais simples na relagio de despesas e receitas operacionais para calculo da eficiéncia
operacional de uma institui¢ao financeira. Ha composic¢des diferenciadas no mercado na apuracao
do IEO, no entanto, usam a premissa basica de rela¢ao entre receitas e despesas operacionais. Nesta
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pesquisa, padronizaremos o calculo para todas as instituicbes, desconsiderando eventuais
publicagbes divulgadas no mercado.

Em citacdo de Viegas et al. (2021, p. 22) “na analise a partir de indicadores econémico-
financeiros, quantifica-se a eficiéncia das organiza¢oes com a utilizagao de indicadores calculados
a partir das demonstragdes contabeis, os quais evidenciam determinados aspectos da situac¢ao
econdmica ou financeira da empresa”. Considerando este conceito, o IEO se classifica como um
indicador gerencial, e a utilizacdo de forma padronizada na apuragdo dos valores e seguiremos o
entendimento de Assaf Neto (2002), o qual cita que o “IE Operacional = Despesas
Operacionais/Receitas de Intermediaciao Financeira. Quanto menor se apresentar o indice, mais
elevada se apresenta a produtividade, ou seja, o banco demonstra a necessidade de uma menor
estrutura operacional para manter suas atividades”.

A apuracao do IEO sera obtida por meio da divisio das despesas operacionais pela soma
da (1) margem financeira gerencial, (ii) das receitas de prestaciao de servicos, (iv) do resultado de
operagdes com seguros, previdéncia e capitalizacio e (v) das despesas tributarias (ISS, PIS,
COFINS e outras, nao inclusas IR e CS). Existem ressalvas nesta férmula de apuragao em relagao
a0 ROE, pois no IEO nao esta incluida a despesa de inadimpléncia, a qual reflete o risco de crédito,
representada na contabilidade pela provisao de devedores duvidosos, uma variavel que esta inclusa
na apuragao da rentabilidade (ROE).

Segundo Neves et al. (2007, p. 5):

...quanto menor se apresentar o {ndice, mais elevada se apresenta a produtividade, ou seja, o banco demonstra
a necessidade de uma menor estrutura operacional para manter suas atividades. E importante ressaltar a
existéncia de diferentes conceitos e composicio do IEO utilizado pelas InstituigGes Financeiras. (Neves et al,
2007, p.5).

2.2 Indice de Retorno sobre o Patriménio Liquido (ROE- Return on Equity)

O ROE, inicialmente, ndo era um indicador relevante para o mercado financeiro, segundo
citado na pesquisa de Pennachi & Santos (2021, p.1)

.. até a década de 1970, tanto os bancos quanto as empresas nio financeiras contavam com metas de
desempenho vinculadas a seus lucros por acdo (EPS). Nas décadas seguintes, os bancos mudaram
rapidamente para enfatizar o retorno sobre o patrimoénio liquido (ROE) como uma meta de desempenho. Os
investidores parecem estar cientes dessa mudanca porque o crescimento do ROE (crescimento do EPS)
explica melhor os valores do mercado de a¢ées dos bancos (ndo financeiros). Além disso, a remuneragdao dos
gestores vinculada ao ROE ¢ mais comum para bancos do que para entidades nio financeiras. (Pennachi &
Santos, 2021, p.1).

O ROE com o tempo, passou a ser um indice muito utilizado por outros mercados além
do mercado financeiro para comparar a rentabilidade entre diferentes empresas. Basicamente, o
ROE ¢ calculado pelo total do Lucro Liquido (resultados de todas as receitas e despesas
operacionais e nao operacionais, deduzidos todos os impostos) em relaciao ao Patriménio Liquido.
O Lucro Liquido representa o rendimento da empresa obtido no periodo apds os ajustes de valores
presentes de todos os seus ativos e passivos e incorridos todos os custos e despesas na data base
de apuracao.

Conforme abordado por Kassai et al. (2000), ao citar Rodrigues et al. (2013) e Assaf (2002),
“o ROE- Return on Equity pode ser facilmente denominado como a expressao mais simples de
medida de retorno de investimento” (Kassai et al., 2000, p. 174). No entanto, Assaf (2002, p. 174)
alerta que:

...alguns cuidados a serem considerados na analise do ROI, como, por exemplo, as empresas que tendem a
nao promover moderniza¢gdes no processo operacional, o que, por um lado, provoca crescimento no ROI
em curto prazo, mas que, pot outro lado, coloca em risco a sua continuidade. (Assaf, 2002, p.174)
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O ROE ¢ um dos indices mais importantes para os investidores, “porque demonstra a
capacidade da empresa de remunerar o capital que foi investido pelos sécios” (Martins, Miranda,
& Diniz, 2012, p. 227).

2.3 Segmentagao Prudencial S1, S2, S3, S4 e S5
O Conselho Monetario Nacional, através da Resolu¢ao n.® 4.553, a qual, em seu Art. 1°,

. estabelece a segmentacdo do conjunto das institui¢des financeiras e demais institui¢cGes autorizadas a
funcionar pelo Banco Central do Brasil para fins de aplicagdo proporcional da regulagdo prudencial,
considerando o porte e a atividade internacional das institui¢ées que compdem cada segmento (Resolugio
n.° 4.553, Art. 1°,2017).

Conforme definido por essa resolugao:

a aplicacdo proporcional da regulagio prudencial devera considerar o segmento em que a instituicdo estd
enquadrada e o seu perfil de risco. As institui¢oes sdo classificadas em segmentos: segmento 1 (S1), segmento
2 (82), segmento 3 (83), segmento 4 (S4), ou segmento 5 (85). O S1 é composto pelos bancos mdaltiplos,
bancos comerciais, bancos de investimento, bancos de cimbio e caixas econémicas que: tenham porte igual
ou superior a 10% (dez por cento) do Produto Interno Bruto (PIB); ou exer¢am atividade internacional
relevante, independentemente do porte da instituicio. O S2 é composto pelos bancos multiplos, bancos
comerciais, bancos de investimento, bancos de cimbio e caixas econémicas, de porte inferior a 10% (dez por
cento) e igual ou superior a 1% (um por cento) do PIB; e pelas demais institui¢Ses de porte igual ou superior
a 1% (um por cento) do PIB. O S3 é composto pelas instituicdes de porte inferior a 1% (um por cento) e
igual ou supetior a 0,1% (um décimo por cento) do PIB. O §4 é composto pelas institui¢oes de porte inferior
2 0,1% (um décimo por cento) do PIB. O S5 é composto pelas institui¢oes de porte inferior a 0,1% (um
décimo por cento) do PIB que utilizam uma metodologia facultativa simplificada para apuracdo dos
requerimentos minimos de Patrimonio de Referéncia (PR), de Nivel I e de Capital Principal, exceto bancos
multiplos, bancos comerciais, bancos de investimento, bancos de cimbio e caixas economicas; e pelas
instituicdes ndo sujeitas a apuragdo de PR. (Resolucido n.® 4.553, 2017).

Conforme, Art. 2°. §6° e {7°, da mesma resolugao:

...para institui¢oes integrantes de conglomerado prudencial, nos termos do Plano Contabil das Institui¢Ses
do Sistema Financeiro Nacional (Cosif), o enquadramento de que trata este artigo deve ser efetuado com base
em informagdes consolidadas. Para institui¢Ses autorizadas a funcionar pelo Banco Central do Brasil apds a
entrada em vigor desta Resolugio, o enquadramento inicial deve ser apurado considerando o porte ¢ a
relevancia da atividade internacional estimados com base nas informacoes constantes do plano de negécio
submetido ao Banco Central do Brasil. (Resolucdo n.” 4.553, Art. 2°, 2017).

O relatério completo sobre o enquadramento das institui¢oes financeiras nos segmentos
S1, S2, S3, S4 e S5 pode ser encontrado no sitio do regulador Banco Central do Brasil (2023) no
portal IF.data”.

2 A saber: https://www3.bcb.gov.br/ifdata
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3 PROCEDIMENTOS METODOLOGICOS

3.1 Definigoes metodolégicas

A pesquisa classifica-se como quantitativa em rela¢do ao principal problema a ser abordado,
pois se embasa em analisar o comportamento do IEO e do ROE de forma geral e dentro de cada
segmento financeiro, permitindo identificar um comportamento de percentual deste indicador em
cada segmento prudencial (S1, S2, 83, S4 e S5). Em relagido aos objetivos, a pesquisa classifica-se
como descritiva, pois foi realizada a descricao das caracteristicas das institui¢oes financeiras através
da apuragao dos indicadores de forma padronizada a todas as institui¢Ges financeiras e, em seguida,
verificado a existéncia ou nao de relagoes entre os dados apurados.

Os procedimentos técnicos utilizados para a obtenc¢ao dos dados se constituiram através
de uma base de dados disponivel ao mercado de forma publica das instituigdes financeiras no site
do Banco Central do Brasil.

O Banco Central do Brasil divulga trimestralmente informagdes das instituicGes que autoriza a funcionar e
que estejam em operagdao normal. Os relatorios trimestrais sdo disponibilizados 60 dias ap6s o fechamento
das datas-bases marco, junho e setembro, e 90 dias ap6s o fechamento da data-base dezembro. Em caso de
substituicdo de um documento apds o prazo de elaboracio e publicagdo, as novas informacdes serdo
consideradas no fluxo de reprocessamento do IF.data que ocorrera no més de mar¢o do ano subsequente.

(BCB, 2023).

Estes dados foram tratados de forma padronizada, para todas as institui¢oes financeiras,
para apuragdao do IEO e ROE e foram utilizados para testes estatisticos e modelos econométricos
para apuragdo e analise da existéncia ou nao de relagao.

Um estudo exploratério foi realizado na base geral dos indicadores, os quais foram
posteriormente avaliados por segmento prudencial.

3.2 Procedimentos para selegdo da amostra

Conforme citado por Alves (2021), “atualmente, o uso de dados eletronicos ¢ amplamente
difundido no mundo, considerada a alta conectividade na qual muitas pessoas estdo inseridas. No
sistema financeiro brasileiro nao ¢é diferente”. O procedimento de coleta das informagdes foi
realizado através da extragao de dados de uma base publica, IF.data, e as informagdes foram
consolidadas de forma padronizada independente das instituicbes financeiras. Nao ha necessidade
de divulgacdo dos nomes, pois nao é requisito para a avaliagao geral e por segmento.

Na extracao da base foi utlizado o filtro de tipo de instituicio para opg¢ao de
Conglomerados Prudenciais e Institui¢oes Independentes, no qual listaram-se as institui¢Oes
financeiras atuantes no Brasil, segregadas conforme a classificacao de S1, S2, S3, S4 e S5;
basicamente uma mineracao de dados do portal IF.data do Bacen relativos as Instituicbes
Financeiras que operam no Brasil.

O Portal IF.data “foi criado pelo Bacen com o objetivo de atender ao disposto na Lei
12.527 de 2011, popularmente conhecida como Lei de Acesso a Informagao. Com a promulgacio
dessa lei (Alves, H. S., 2021)”, a disponibilizacao destas informagdes esta relacionada as melhores
praticas, tendo em vista que “o Poder Publico passou a ter o dever de nio apenas publicar as
informagoes na internet, mas de disponibiliza-las em formatos abertos e processaveis por maquina”
(Bacen: Plano de Dados Abertos do Banco Central do Brasil.)

A Politica de Dados Abertos do Poder Executivo Federal foi instituida pelo Decreto n.° 8.777, de 11 de maio
de 2016, e tem por objetivo a disponibilizacdo na internet — por parte de 6rgaos e entidades da administracao
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publica federal direta, autarquica e fundacional — de dados e informagoes acessfveis ao publico que possam
ser livremente lidos por mdquina, usados, cruzados e reutilizados, fomentando-se o controle social, o
desenvolvimento tecnolégico, o aprimoramento da cultura de transparéncia publica e a inovagdo nos diversos
setores da sociedade. Atendendo ao disposto no referido Decreto, o Ouvidor, na qualidade de autoridade de
monitoramento da LAI, foi designado para atuar no monitoramento da implementag¢io do Plano de Dados
Abertos do Banco Central do Brasil (Bacen: Plano de Dados Abertos do Banco Central do Brasil)

Nesta base, foi selecionado o tipo de institui¢des Conglomerados Prudenciais e Institui¢oes
Independentes; em consulta realizada em 10 de outubro de 2023, foi disponibilizada a informagao
de 1.331 Institui¢oes Financeiras com 6, 6, 55, 365, 853 respectivamente classificadas nos
segmentos S1, 82, 83, 84 e S5 e 46 instituigdes nao classificadas. As 46 instituigoes nao classificadas
foram excluidas da base a ser analisada.

Foram mantidas todas as institui¢des, independente da area de atuagio, inclusive, por
exemplo, as classificadas como Cooperativas de Crédito, Bancos de Desenvolvimento, Institui¢oes
de Mercado de Capitais (Corretoras de Valores Mobiliarios e Distribuidoras de Titulos e Valores
Mobiliarios), em fun¢ao dos dois indicadores poderem ser aplicado a todas.

Os estudos foram conduzidos no periodo que abrange 5 anos (2018 a 2022), conforme as
informagoes disponiveis no IF.data, e por fim foi realizada a exclusdo das instituicbes que nao
tenham disponibilizado as informagoes de forma completa nos dois semestres dos periodos
analisados, os quais eram necessarios para a apuracao dos indicadores da pesquisa dentro do
periodo de analise.

Nesta data da consulta, apds o tratamento e as exclusoes, a base final estd composta por
uma amostra de 6206 institui¢oes: 6, 5, 39, 200, 376 respectivamente no S1, 82, 83, S4 e S5.

3.3 Procedimentos para coleta e tratamento dos dados

Os dados ap6s a exportagao foram consolidados de forma padronizada. Independente de
indicadores divulgados ao mercado, as 626 instituicdes financeiras da base foram consolidadas e
seus indicadores recalculados, apurados de forma igualitaria para os indicadores IEO e ROE.

Para a apuragao do IEO, foi adotado o conceito de divisao das despesas operacionais
relativas aos negocios (DOER: Despesas de Obrigagoes por Empréstimos e Repasses, DP:
Despesas de Pessoal, DA: Despesas Administrativas e ODO: Outras Despesas Operacionais) pela
soma da (i) margem financeira gerencial (RIF: Receitas de Intermediagao Financeira e DC:
Despesas de Captagao), (ii) das receitas de prestacao de servicos (RPS: Rendas de Prestacao de
Servicos e RTB: Rendas de Tarifas Bancarias), (iv) do resultado de operagdes com seguros,
previdéncia e capitalizagdo e (v) exclusao das despesas tributarias (DT: Despesas Tributarias, nao
inclusas IR e CS) de cada ano. Estas classificagbes de nomenclatura e os respectivos valores
contabeis ja se encontram na base do IF.data, obedecendo a um conceito de padronizagao dos
valores enviados pelo mercado ao Banco Central do Brasil.

Segundo Nunes et al. (2017):

...a variavel dependente ROE (Resurn on Eguity) é um indicador financeiro percentual que se refere a
capacidade de uma dada empresa agregar valor de acordo com o capital proprio empregado. Consiste em
multiplicar a margem liquida de uma empresa por seu giro de ativos e pela sua alavancagem, em outras
palavras, consiste na divisio do lucro liquido pelo patriménio liquido, como segue: ROE = Lucro
Liquido/Pattimonio Liquido. NUNES et al., 2017)

Para a apuracao do ROE (Return on Equity) nesta pesquisa, em linha com o entendimento
de Nunes et al. (2017), foi considerado o total do Lucro Liquido (resultados de todas as receitas e
despesas operacionais e nao operacionais, deduzindo todos os impostos) do periodo em relagao ao
Patrimonio Liquido médio do mesmo petriodo (Patrimoénio anterior e final). Estes valores, de
acordo com as denominagdes anteriores, também ja se encontram na base do IF.data, obedecendo
a um conceito de padronizagao dos valores enviados pelo mercado ao Banco Central do Brasil.
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A memoria de calculo de cada indicador esta descrita na Figura 2 a seguir:

VARIAVEIS INTERPRETACAO FORMULA
Indice de Retorno sobre o Patriménio LUCRO LIQUIDO
to Maior MELHOR ROE = T -
Liquido (ROE — Return on Equity) Quanto Maior ( PLATUAL + fl- ANTERIOR y

DOER +DP + DA + ODO
RIF + RPS +RTB + ORO + DC + DT

Indice de Efidénda Operadonal (IEO) |Quanto Menor MELHOR IEO =

Figura 2. Indicadores e respectivas férmulas.
Elaborado pelo autor, 2024.

As informagdes disponiveis no IF.data se apresentam de forma semestral (junho e
dezembro de cada ano-base), as quais foram consolidadas. Apds a extracao das informagdes no site
do Banco Central do Brasil, as bases semestrais foram consolidadas para periodos anuais e foram
apurados os indicadores para a analise dos dados com a utilizagdao das férmulas descritas na Figura
2.

No mercado, ha instituicbes que divulgam estes indicadores, no entanto, realizam ajustes
pontuais de acordo com o modelo interno de cada institui¢ao. Nesta pesquisa, nao utilizamos estes
indicadores publicados. Realizamos um recalculo de forma padronizada conforme as memorias de
calculos descritas na Figura 2 para todas as instituiches que compoem a base, a partir de suas
informacoes contabeis enviadas ao Banco Central do Brasil.

Os agrupamentos de receitas e despesas das instituicdes financeiras estao classificados de
forma padronizada, de acordo com o Padrao Contabil das Instituicdes Reguladas pelo Banco
Central do Brasil (Cosif).

Foi elaborada uma planilha de dados composta por linhas e colunas. Cada linha contém a
identificacdo da institui¢ao financeira na primeira coluna, o segmento da institui¢ao financeira na
segunda coluna, na terceira o perfodo de apuragiao dos indicadores e respectivamente o ROE e
IEO na quarta e quinta coluna. Os periodos e indicadores representam as caracteristicas variaveis
de cada segmento, sendo o periodo, IEO e¢ o ROE os dados quantitativos. A planilha de dados
contém um namero de linhas igual a0 nimero de participantes do estudo (626) e um nimero de
colunas igual ao nimero de variaveis sendo estudadas (segmento, periodo, IEO e ROE).

3.4 Procedimentos de analise dos dados coletados

O modelo econométrico de estatistica descritiva foi utilizado, inicialmente, para avaliar a
relagio entre o Indice de Eficiéncia Operacional (IEO) e o indice de Rentabilidades (ROE), e
posteriormente foi realizada uma analise exploratéria de dados mais descritiva.

Como citado por Reis & Reis (2002):

... 2 Andlise Descritiva ¢ a fase inicial deste processo de estudo dos dados coletados. Utilizamos métodos de
Estatistica Descritiva para organizar, resumir e descrever os aspectos importantes de um conjunto de
caracteristicas observadas ou comparar tais caracteristicas entre dois, ou mais conjuntos. (Reis, 2002)

Primeiramente, foi construida uma base de dados, e, posteriormente, uma analise para
identificar um valor de resultado com um padriao de comportamento em cada segmento prudencial
(81, 82, 83, S4 ¢ S5) dos dois indicadores (ROE e IEO) para tipificar um conjunto de indices que
representam melhor um comportamento de cada segmento. Segundo E. A. Reis & I. A. Reis (2002,

p. 5):
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.. As ferramentas descritivas sdo os muitos tipos de graficos e tabelas e medidas de sintese, como
porcentagens, indices e médias. Ao se condensar os dados, perde-se informagido, pois nio se tém as
observagdes originais. Entretanto, esta perda de informagio ¢ pequena se comparada ao ganho que se tem
com a clareza da interpretagio proporcionada. (E.A. Reis & I.A. Reis, 2002, p.5).

Posteriormente, com o uso da analise descritiva, foram apuradas as medidas de tendéncias
centrais (média aritmética simples, mediana e moda), medidas de variabilidade (amplitude total,
desvio padrio e coeficiente de variacao).

Na analise descritiva, as medidas de tendéncias centrais da distribuicao de frequéncias
auxiliaram a resumir as informagdes contidas nos dados, identificando o melhor valor que
representa a série. As medidas de variabilidade identificaram o valor tipico no conjunto de dados e
ajudaram nas identificagdes das dispersoes. As medidas de posi¢ao contribuiram na organizagao de
posicionamento entre os dois indicadores para uma melhor analise descritiva da relagao destes.

Além das tabelas utilizadas na analise das medidas de tendéncias, foram utilizados graficos
de barras e linhas em func¢io da necessidade de comparar varios grupos com relagiao as variaveis
em busca de uma relacio.

A utilizacio de graficos de barras e linhas permite a comparagao da distribuicao de
frequéncias de uma mesma variavel em varios grupos. A utilizacdo de comparagao de varios
graficos em conjunto também foi uma opg¢io, usando a mesma escala, tanto no eixo dos periodos
quanto no eixo dos indicadores, permitindo uma melhor percepgao para analise dos segmentos de
forma individual, buscando uma relacio entre eles.
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4 RESULTADOS

4.1 Analise da eficiéncia operacional

Com base nas amostras da pesquisa em relacao ao indice de eficiéncia operacional (IEO),
identificamos um comportamento do Indice de Eficiéncia Operacional com maior concentracao
entre 60% e 80% (Figura 3):
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Figura 3. Numero de Instituicoes de 2018 a 2022 acima e abaixo de 50% na apuragao do IEO
Elaborado pelo autor, 2024.

Na figura 3, podemos observar a distribuicio do Indice de Eficiéncia Operacional (IEO)
nos periodos analisados. No primeiro ano (2018), a maior concentracao do indice estava entre 80%
e 90%. No segundo ano (2019) ha uma melhora e a maior concentracio fica entre 70% e 80%,
continuando em 2020, 2021 e 2022 nesta faixa.

Em relacio ao comportamento deste indicador, poderfamos entender que esta
concentra¢ao de 2020, 2021 e 2022 estaria relacionada a um acontecimento que afetou nao somente
o Brasil, mas todo o mundo de maneira geral, com isso, para confirmagées destes entendimentos,
esta analise pode ser objeto de outra pesquisa especifica, contudo, é importante citar que nestes
petiodos, houve a ocorréncia da pandemia da COVID-19, que se iniciou no final de 2019,
ocasionando efeitos no Brasil a partir do inicio do ano de 2020. Segundo Souza et al. (2020).

...no final do ano de 2019 na China foi identificado um virus com alto potencial de transmissio e contagio, o
qual pertence a familia do Corona Virus conhecida pelos pesquisadores desde a década de 1960, que pode
causar uma doenca com infecgbes respiratorias e foi chamada de Covid-19. Com o grande indicie de
contaminacdo a Organizacio Mundial de Sadde declarou no comego do més de marco de 2020 que o surto
de Covid-19 evoluiu para uma pandemia (Souza et al., 2020)

A Organizacio Mundial da Saude (OMS) da ONU declarou o fim desta pandemia da
COVID-19, deixando de ser reconhecida como uma Emergéncia de Saude Publica de Importancia
Internacional em maio de 2023. Logo, todo o periodo de piora do IEO foi observado durante a
ocorréncia deste evento em questao.
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A pandemia da COVID-19 pode ter afetado a todas as institui¢des financeiras desta base,
no entanto, como ja citado, outro estudo avaliando estes efeitos pode ser o objetivo de uma nova
pesquisa em continuidade a esta.

Tabela 1
Estatistica descritiva do indicador de investigagiao IEO (Indice de Eficiéncia Operacional)
2018 2019 2020 2021 2022
DESCRICAO

Média 0,771 0,771 0,843 0,807 0,852
Mediana 0,738 0,725 0,743 0,714 0,724
Desvio padrao 0,607 0,936 1,649 0,739 0,751
Minimo 0,015 -2,291 -16,951 -1,633 -0,187
Maximo 12,213 21,074 34,484 11,701 12,968
Contagem 626 626 626 626 626

Nota. Elaborado pelo autor, 2024.

Na tabela 1, observa-se que a eficiéncia operacional média variou entre 0,771 e 0,852,
apresentando uma média geral de 0,809. Os anos de 2018 e 2019 detém a melhor eficiéncia
operacional, coincidentemente igual nas instituicdes financeiras da amostra, no entanto, em 2020,
ha uma piora significativa de 9% (0,771 oscilando para 0,842) e embora se notar uma melhora em
2021 (0,807) este indicador finaliza no ano de 2022 com 0,852, totalizando uma piora de 10% na
base da amostra.

Importante destacar que, em 2020, observa-se o maior desvio padrao (1,649). Foi um
periodo em que a eficiéncia operacional para as 627 instituicbes que compdem a amostra foi afetada
inicialmente e, como também houve uma maior volatilidade entre elas, foi sinalizado como sendo
o periodo de maiores incertezas em relagao a crise da COVID-19.

Na tabela 1, quando se analisa a média do IEO nos anos da base, se identifica antes de 2020
a tendéncia de um IEO de 0,77 de comportamento; a partir de 2020 ha um acréscimo tendendo
para 0,85. O IEO apresentou-se com 0,81 como resultado de uma média simples no periodo de
2018 a 2022. Analisando a mediana, uma das medidas de tendéncia central também utilizada,
identificamos um IEO entre 0,72 ¢ 0,74.

4.1.1 Anilise da eficiéncia operacional por segmento

Nas tabelas 2,3,4,5 e 6 demonstramos a estatistica descritiva do indicador de investigagao
IEO (Indice de Eficiéncia Operacional) por segmentos e com o auxilio do grafico da Figura 4,
observa-se o mesmo comportamento identificado na Tabela 1, isto ¢, a eficiéncia operacional em
2020 apresenta um comportamento de piora para todos os segmentos com uma melhora em 2021
e finaliza no ano de 2022 com uma piora, exce¢ao esta feita ao segmento S4 que registrou uma
melhora (0,8 em 2022 em relagao a 0,9 de 2018 e 2019).
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Tabela 2
Estatistica descritiva do indicador de investigacao IEO (I ndice de Eficiéncia Operacional) 2018 por segmento
2018
DESCRICA'O S1 52 53 54 S5

Média 0,70 0,70 0,71 0,92 0,70
Mediana 0,74 0,70 0,69 0,81 0,70
Desvio padrao 0,11 0,09 0,25 0,96 0,31
Minimo 0,48 0,56 0,02 0,13 0,10
Maximo 0,78 0,78 1,41 12,21 2,71
Contagem 6 5 39 200 376

Nota. Elaborado pelo autor, 2024.

Tabela 3
Estatistica descritiva do indicador de investigagio IEO (Indice de Eficiéncia Operacional) 2019 por segmento
2019
DESCRICAO S1 52 53 54 S5

Média 0,72 0,69 0,82 0,90 0,70
Mediana 0,75 0,73 0,68 0,78 0,71
Desvio padrdo 0,13 0,12 0,98 1,54 0,29
Minimo 0,49 0,51 0,05 -2,29 -1,00
Maximo 0,85 0,80 6,63 21,07 3,14
Contagem 6 5 39 200 376

Nota. Elaborado pelo autor, 2024.

Tabela 4
Estatistica descritiva do indicador de investigagio IEO (Indice de Eficiéncia Operacional) 2020 por segmento
2020
DESCRICAO S1 52 53 54 S5

Média 0,79 0,79 0,73 1,02 0,76
Mediana 0,84 0,84 0,70 0,78 0,72
Desvio padrao 0,20 0,15 0,31 2,84 0,46
Minimo 0,40 0,54 0,05 -16,95 0,14
Maximo 0,97 0,93 1,87 34,48 5,87
Contagem 6 5 38 200 376

Nota. Elaborado pelo autor, 2024.

Tabela 5
Estatistica descritiva do indicador de investigacio IEO (Indice de Eficiéncia Operacional) 2021 por segmento
2021
DESCRICAO 51 52 53 54 S5

Media 0,68 0,69 0,64 0,94 0,76
Mediana 0,68 0,72 0,65 0,74 0,71
Desvio padrao 0,07 0,14 0,23 1,08 0,52
Minimo 0,58 0,48 0,04 -1,09 -1,63
Maximo 0,80 0,81 1,01 11,70 6,61
Contagem 6 5 39 200 376

Nota. Elaborado pelo autor, 2024.
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Tabela 6
Estatistica descritiva do indicador de investigagio IEO (Indice de Eficiéncia Operacional) 2022 por segmento
2022
DESCRICAO S1 52 53 54 S5

Média 0,78 0,82 0,69 0,85 0,87
Mediana 0,78 0,92 0,71 0,73 0,72
Desvio padrao 0,08 0,23 0,22 0,57 0,87
Minimo 0,63 0,41 0,23 0,26 -0,19
Maximo 0,87 0,92 1,13 5,71 12,97
Contagem 6 5 39 200 376

Nota. Elaborado pelo autor, 2024.
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Figura 5. Comportamento das médias do TEO (Indice de Eficiéncia Operacional) por segmento
Elaborado pelo autor, 2024.

Na Figura 5, ao nos atentarmos ao IEO por seguimento em analise comparativa com a
tabela 1, observa-se que a eficiéncia operacional média variou entre 0,64 e 0,92, onde ao excluirmos
estas duas minimas e maximas, os demais resultados dos indicadores apurados ficaram entre os
0,77 e 0,85 da média geral; no entanto, alguns segmentos apresentaram maiores oscilagdes nos
comportamentos do indicador. Na média, os segmentos apresentaram 0,73 (S1), 0,74 (§82), 0,72
(83), 0,93 (§4) e 0,76 (S5). Sendo o segmento S4 o que apresentou os piores indices de IEO, na
média acima de 0,90 (0,93), enquanto o segmento S3 (0,72) os melhores. Quando analisamos a
média dos anos, os resultados sao 0,75; 0,77; 0,82; 0,74 e 0,80 respectivamente para 2018, 2019,
2020, 2021 e 2022, apontando indicadores entre a faixa de 0,74 e 0,80, mesmo resultado
apresentado na mediana (entre as faixas 0,7 e 0,8). Os anos de 2018 e 2021 detém a melhor
eficiéncia operacional, entretanto, semelhante a analise nao segmentada em 2020, nota-se uma piora
significativa de 9% (0,75 oscilando para 0,82) a qual apresenta a mesma melhora de comportamento
em 2021 (0,74), por conseguinte este indicador finaliza no ano de 2022 com 0,80, totalizando uma
piora de 8% (0,75 para 0,80) no periodo da base da amostra. A média geral da base foi registrada
em 0,77, bem acima de 0,50.

No terceiro grafico (Figura 6), em 2020 identifica-se o maior desvio padrio no S4 (2,8),
por consequéncia, as institui¢des financeiras que compdem este segmento em 2022 foram as unicas
observadas a apresentarem uma melhora do IEO em 2022 (0,8) em relagao a 2019 (0,9). O
segmento S4 demonstra o maior diferencial na andlise da base em relacdo aos demais segmentos,
apesar de possuir 200 institui¢Ges financeiras em sua composi¢ao, uma quantidade relativamente
significativa ao considerar o total da base analisada (626).
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Figura 6. Comportamento do desvio padrao do IEO (Indice de Eficiéncia Operacional) por
segmento
Elaborado pelo autor, 2024.

Na base analisada, embora se caracterize com esta volatilidade no segmento S4, foi possivel
concluir que o comportamento do IEO no periodo de analise ocorreu com equidade conforme
demonstrado no segundo grafico (Figura 4), indicando um comportamento padrio do IOE no
mercado financeiro independente do segmento de agrupamento das institui¢oes financeiras.

No segundo grafico (Figura 4), é perceptivel a demonstra¢io de comportamento dos IEOs
médios por segmentos de forma semelhante ao geral apurado na Tabela 2.

4.2 Analise da rentabilidade utilizando o ROE (Return on Equity)

Na tabela 3, observa-se que o ROE médio variou de 11% para 9% no periodo entre 2018
e 2020, e embora apresente uma melhora em 2021 (10%) este indicador finaliza no ano de 2022
com 8%, uma piora de 27% (de 11% para 8%) na base da amostra, uma reducio significativa na
rentabilidade destas institui¢oes. O ROE médio do periodo foi de 9,8%, o qual, com excegdo de
2020 e 2022, os demais anos apresentaram um ROE similar.

O ROE expressa um comportamento similar ao IEO e a partir desta analise ¢ possivel
constatar um movimento de comportamento onde ha a primeira sinaliza¢io de relagdo entre os
dois indicadores, pois sua melhora verificada em 2020 no IEO se refletiu neste mesmo periodo no
ROE e demais anos apresentam comportamento de melhora e piora de maneira semelhante.

Na Tabela 3 para o ROE identifica-se em uma das medidas de tendéncia central: a média
com uma reducao de rentabilidade a partir de 2020, periodo de pandemia da COVID-19; sendo
este um comportamento que assemelha ao identificado no IEO. Na analise da estatistica descritiva
do indicador de investigagio do ROE podemos também ter efeitos do perfodo de pandemia da
COVID-19, no qual o ROE de 11% médio de 2018 oscila para um indicador de 8% em 2022.
Importante ressaltar e sinalizar que o mesmo pode se tornar objeto de estudo em outras pesquisas
em continuidade a este trabalho.
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Tabela 7

Estatistica descritiva do indicador de investigacao do ROE (Return on Equity)

2018 2019 2021 2022
DESCRICAO
Média 11% 11% 9% 10% 8%
Mediana 11% 10% 9% 10% 10%
Desvio padrdo 21% 23% 21% 22% 76%
Minimo -108% -133% -107% 210% -852%
Maximo 292% 288% 144% 147% 464%
Contagem 626 626 626 626 626

Nota. Elaborado pelo autor, 2024.

Na tabela 3, o ROE apresentou o maior desvio padrio em 2022 (76%), sendo esta uma
indicagdo importante relacionada a pandemia da COVID-19, pois conforme dados das Secretarias
Estaduais de Sadde’, em seu ultimo painel de acompanhamento de 27/03/2020 a 18/11/2023
demonstrado no terceiro grafico (Figura 7), o ano de 2022 foi o periodo apds os principais efeitos
do ano de 2021, momento este onde ocorreram os maiores numeros de casos infectados e Obitos.
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os / \
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Figura 7. Painel de acompanhamento COVID-19 no Brasil

Elaborado pelo autor, 2024.

Independente da ocorréncia do evento da pandemia da COVID-19, e com foco nos efeitos
dos dois indicadores (ROE e IEO), o trabalho continua véalido em funcdo de efeitos semelhantes

3 Disponivel em: https://infoms.saude.gov.br/extensions/covid-19 html/covid-19 htmlLhtml
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a ambos, o que nos permite continuar avaliando a existéncia da relagao entre os dois indicadores,
mesmo com efeitos de um evento desta magnitude.

As duas medidas de tendéncia: média e mediana; sinalizam um ROE geral préximo a 10%
na tabela 3 em relagao ao 0,809 apresentado na tabela 3 para o IEO.

O ROE entre ambos avaliados foi o indicador afetado com maior intensidade (redugao de
27%, de 11% para 8%) em relagao ao IEO (reducido de 11%, de 0,771 para 0,852).

4.2.1 Anilise da rentabilidade (ROE) por segmento

Nas tabelas 8,9,10,11 e 12 demonstramos a estatistica descritiva do indicador de
investigacao ROE (Return on Equity) por segmentos. Os segmentos apresentam como resultado do
indicador ‘média’ 18% (S1),15% (82), 10% (S3), 10% (S4) e 9% (S5), respectivamente, os segmentos
com maior exposi¢ao de risco apresentaram maior rentabilidade. Quando analisarmos por ano,
seriam respectivamente uma média de 13%, 15%, 11%, 13% e 11% para 2018, 2019, 2020, 2021 e
2022.

No quarto grafico (Figura 8), observa-se também que a rentabilidade em 2020 apresenta
um comportamento de redugdo para todos os segmentos (na média dos segmentos de 13% em
2018 para 11% em 2022) com uma melhora em 2021 (11%), ainda mais abaixa que de 2018 (13%),
e reducdo (11% em relagdo a 13% em 2018) em 2022, excegao feita ao S4 no qual obteve uma
melhora relevante de 77% quando se comparada 2022 (16%) em relagao a 2018 (9%).

No quarto grafico (Figura 8) ¢é visivel o comportamento diferenciado do segmento S4 em
relacdo aos demais, no entanto, na Tabela 4 é claro a ocorréncia do maior desvio padrio deste
segmento em todos os anos da base analisada, o que nos permite desconsidera-lo para analise dos
demais segmentos de maneira consolidada.

Tabela 8
Estatistica descritiva do indicador de investigacio do ROE (Return on Equity) 2018 por segmento
2018
DESCRICAO 51 52 53 54 55
Média 0,17 0,16 0,09 0,09 0,12
Mediana 0,16 0,15 0,08 0,11 0,10
Desvio padrdo 0,04 0,03 0,08 0,22 0,22
Minimo 0,13 0,12 -0,11 -1,08 -1,08
Maximo 0,23 0,20 0,31 0,77 2,92
Contagem 6 5 39 200 376
Nota. Elaborado pelo autor, 2024.
Tabela 9
Estatistica descritiva do indicador de investigacao do ROE (Return on Equity) 2019 por segmento
2019
DESCRICA‘O 51 52 53 54 55
Média 0,226 0,207 0,122 0,085 0,114
Mediana 0,191 0,178 0,123 0,097 0,095
Desvio padrdo 0,090 0,088 0,088 0,254 0,221
Minimo 0,177 0,142 -0,138 -1,333 -1,005
Maximo 0,408 0,361 0,294 1,292 2,881
Contagem 6 5 39 200 376

Nota. Elaborado pelo autor, 2024.
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Tabela 10
Estatistica descritiva do indicador de investigacio do ROE (Return on Equity) 2020 por segmento
2020
DESCRICAO 51 52 53 54 S5
Média 0,153 0,131 0,086 0,081 0,100
Mediana 0,143 0,125 0,090 0,077 0,088
Desvio padrdo 0,044 0,036 0,102 0,275 0,177
Minimo 0,110 0,090 -0,352 -1,070 -0,946
Maximo 0,223 0,176 0,291 1,439 1,342
Contagem 6 5 39 200 376
Nota. Elaborado pelo autor, 2024.
Tabela 11
Estatistica descritiva do indicador de investigacao do ROE (Return on Equity) 2018 por segmento
2021
DESCRICAO 51 52 53 54 S5
Media 0,184 0,160 0,113 0,086 0,103
Mediana 0,185 0,150 0,110 0,109 0,084
Desvio padrgo 0,029 0,047 0,083 0,278 0,200
Minimo 0,151 0,109 -0,006 -1,512 -2,096
Maximo 0,232 0,237 0,301 1,052 1,473
Contagem 6 5 39 200 376
Nota. Elaborado pelo autor, 2024.
Tabela 12
Estatistica descritiva do indicador de investigacio do ROE (Return on Equity) 2018 por segmento
2022
DESCRICAO S1 52 53 54 S5
Média 0,165 0,103 0,111 0,155 0,033
Mediana 0,167 0,077 0,100 0,126 0,082
Desvio padrdo 0,037 0,083 0,091 0,762 0,803
Minimo 0,117 0,011 -0,056 -7,550 -8,518
Maximo 0,217 0,231 0,437 4,638 4,126
Contagem 6 5 39 200 376

Nota. Elaborado pelo autor, 2024.
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Fignra 8. Comportamento das médias do ROE (Return on Equity) por segmento
Elaborado pelo autor, 2024.

Com base no quinto grafico (Figura 9), entende-se que o comportamento adverso do
segmento S4 em relacdo a rentabilidade dos demais segmentos de 2022, embora afetado nos dois
primeiros anos, finalizou o terceiro ano do periodo da pandemia com uma recuperagao expressiva.
Este comportamento isolado nos permite destacar um desvio padrao elevado no ano de 2022 (76%)
e o maior nos demais perfodos em relagdo aos outros segmentos. No quinto grafico (Figura 9),
identifica-se um desvio padrio elevado em 2022, para o segmento S5.
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Figura 9. Comportamento do desvio padrio do ROE (Rezurn on Equity) por segmento
Elaborado pelo autor, 2024.

4.3 Analise da relagdo entre a rentabilidade (ROE) e a eficiéncia operacional (IEO)

O objetivo deste estudo se caracteriza como sendo avaliar o comportamento do IEO
(Indice de Eficiéncia Operacional) e a rentabilidade (ROE- Rezum on Equity) por segmento, ambos
consistindo indicadores amplamente utilizados e divulgados pelas proprias instituicdes do mercado
financeiro quando realizam as publica¢Oes de seus principais resultados semestrais ou anuais em
jornais de grande circulagdao, ou em suas paginas da internet. Em continuidade com a utilizagao da
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analise descritiva, foi isolada uma das medidas de tendéncias centrais (média aritmética simples) e
uma medida de variabilidade (o desvio padrao) para a primeira destes comportamentos.

Tabela 13
Médias e desvios padrao do IEO ¢ ROE

SEGMENTO  Média ROE Média If0 DeSVio Padrdo Desvio Padrdo

ROE IEO
2018 11,1% 77,1% 21,4% 60,6%
2019 10,7% 77,1% 22,5% 93,5%
2020 9,4% 84,3% 20,9% 164,8%
2021 10,0% 80,7% 22,2% 73,8%
2022 7,9% 85,2% 75,8% 75,1%
MEDIA GERAL 9,8% 80,9% 39,1% 100,7%

Nota. Elaborado pelo autor, 2024.

Na Tabela 13, identificamos um ROE médio de 9,8% com base em um IEO médio de 81%
para toda a base de amostra da pesquisa. Existe uma tendéncia da rentabilidade préxima a 10% e
um ROE de 80,9% padrio proximo a 80% de IEO para a base analisada. Quando se isola os
periodos de 2020 a 2022, se identifica, em 2018 e 2019, um ROE médio de 10,9% e um IEO médio
de 77,1%. Neste mesmo periodo identificam-se médias de IEO melhores (77,1% para ambos),
além de que se apresentaram como sendo os dois anos com ROE maiores (11,1% e 10,7%), periodo
também em que se apuraram IEO piores (84,3% em 2020 e 85,2% em 2022), além das
rentabilidades do ROE que foram as menores, respectivamente, 9,4% para 2020 e 7,9% para 2022.
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Figura 10. Relagao entre médias do IEO e ROE por segmento
Elaborado pelo autor, 2024.

No sexto grafico (Figura 10), constatamos um desempenho de comportamento inverso
entre os dois indicadores (redugao no indice de eficiéncia aumento no indice de rentabilidade) entre
os indicadores, ou seja, um comportamento da curva IEO com movimento inverso a curva do
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ROE, e os indicadores se comportando de forma inversa (piora do IEO e piora do ROE e na
melhora do IEO melhora do ROE) nos dois primeiros anos da base (2018 e 2019), os IOE
apurados sao iguais (77,1%) e o ROE muito préximos em 11%. Em 2020, foi constatada uma piora
no IEO (84,3%) com um movimento de redugao do ROE para 9,4%; enquanto em 2021 nota-se
uma melhora do IEO (80,7%) e sucessivamente uma melhora do ROE (10,0%), e por fim, no
ultimo ano da base percebe-se novamente uma piora do IEO (aumentando para 85,2%) além de
mais um comportamento de redug¢ao na rentabilidade (piora do ROE para 7,9). Quando ha melhora
do IEO, se visualiza melhora do ROE e o comportamento inverso. Na analise do sexto grafico
(Figura 10) o IEO apresenta no final dos periodos analisados um movimento de crescimento e o
ROE com um movimento de redugdo, também piorando e reduzindo a rentabilidade, um
comportamento a ser estudado em outra pesquisa em funcao da ocorréncia do evento da pandemia
da COVID-109.

Na Tabela 14, apresenta-se uma analise descritiva dos dados, demonstrando as médias e
desvios padroes dos indicadores por segmento. Quando analisamos o comportamento do ROE e
do IEO pelo agrupamento dos segmentos prudenciais se verifica uma conclusio de confirmagao
da ponderacao P01, pois se identifica uma nao similaridade do ROE a todos os segmentos, ao invés
de um indicador com proximidade a todos, se constata um comportamento crescente do indicador
do S5 ao S1. O indicador percentual do ROE inicia em 9,4% e finaliza em 18,0% na apuragao de
rentabilidade as instituicbes com maior nivel de exposi¢do de risco classificadas no S1. Ha uma
melhora de quase 100% no indice dentro dos grupos de segmentos. As instituicOes classificadas
como ST apresentam uma média nos 5 anos de 18% de rentabilidade, as classificadas como S2 com
uma média de 15,2%, as classificadas como S3 e S4 muito similares em um indice préximo a 10%,
e as classificadas no S5 abaixo de 10% com 9,4% em média. Em relacao ao IEO nio hd o
entendimento da mesma conclusio de comportamento, com exce¢ao ao S4 (92,7%), demais
segmentos apresentam um comportamento dos IEOs apurados na média entre 71,6% e 75,8%. Ha
a constatacao de nao confirmagao da PO1HO; a qual afirma a nio existéncia de similaridade nos
indicadores apurados independente do segmento. O segmento S4, o qual apresentou o maior IEO
(92,7%), apresentou o pior desvio padrao (160,3%), no entanto, seria uma sinalizagao para nao ser
conclusivo a analise em relagao a PO2: Nao ha um comportamento similar do IEO nas institui¢oes
financeiras, independente do segmento prudencial.

Quando se analisa por segmento o comportamento dos dois indicadores, fica nitida a nao
visualiza¢do clara de um comportamento inverso entre eles de forma geral, pois se identifica
movimentos semelhantes de comportamento e nao inverso. Os segmentos S1 e S2 apresentam um
maior nivel de exposicdo de ativos de riscos e maiores rentabilidades mesmo com IEOs préximos
amédia de 73,7% de IEO, embora se identifique um efeito de melhora da rentabilidade com ocorre
IEO melhores, se faz a necessidade de identificacao de outros fatores ou indicadores, ou adocao
de outros modelos econométricos mais adequados para analise de uma relagdo com a rentabilidade.
Em termos de indicadores adicionais, podemos sugerir como, por exemplo: nivel de capital
investido e volume de operagoes de cada segmento.

Em continuidade na anilise dos dados da Tabela 14, o IEO identifica que as instituigdes
classificadas no S1 e S2 (respectivamente 73,4% e 73,9%) apresentam um IEO superior aos
apurados as institui¢oes classificadas no S3 (71,6%), logo conclui-se a nao confirmac¢ao da P03:
Institui¢bes com maior porte de exposi¢ao de risco tem IEO menores e vice-versa, pois instituicdes
do S1 e S2 possuem uma exposi¢ao maior ao risco e apresentam na média indicadores maiores que
as classificadas no S4 com maior exposi¢ao ao 1isco.



38

Tabela 14
Médias e desvios padriao do IEO e ROE por segmento

. . . Desvio Padrao Desvio
SEGMENTO Quantidade Média ROE Média IEO

ROE Padrao IEO
S1 6 18,0% 73,4% 5,4% 12,6%
S2 5 15,2% 73,9% 6,5% 14,8%
S3 39 10,5% 71,6% 9,0% 49,0%
S4 200 10,1% 92,7% 41,1% 160,3%
S5 376 9,4% 75,8% 40,5% 53,5%
MEDIA GERAL 9,8% 80,9% 39,1% 100,7%

Nota. Elaborado pelo autor, 2024.

Dando andamento a analise exploratéria descritiva por segmento, a partir das Figura 11 a
15 identifica-se:

e S1: 0 maior ROE foi apurado em 2019 (22,65%) ap6s o aumento do IEO (72,17), e a
rentabilidade nos demais anos acompanhou uma relagao como o IEO;

e 52: comportamento semelhante ao S1, em 2019 melhora da rentabilidade (20,73%) com
o mesmo patamar do IEO do periodo anterior (69,42%), e a rentabilidade nos demais
anos acompanhou uma relagio como o IEO;

e S53:em 2019, idem S1 e S2, com melhora de rentabilidade (12,18%) e com o pior indice
de eficiéncia (81,75%), em 2020 a queda da rentabilidade (8,64%) mesmo com a
melhora do IEO (72,81%), em 2021 teve melhora do IEO e melhora da rentabilidade,
no entanto, em 2022 permaneceu a mesma rentabilidade, contudo houve uma piora do
IEO (69,04%), com exce¢ao ao ano de 2021, nos demais periodos falta de relagao;

e S4: evidéncias de relagao entre o IEO e o ROE apenas em 2022;

e S5: Gnico segmento a identificar a confirmacao da relagio do ROE com o IEO, e o
unico segmento a apresentar um grafico de comportamento semelhante ao sexto
grafico (Figura 10).

Em relagdao a pondera¢io P02 na qual o comportamento dos IEOs apurados dentro de
cada segmento nao teriam o mesmo comportamento, nao se confirmou, pois embora com um
comportamento de IEO entre 73% e 76%, identificando uma similaridade em comum, o S4
(92,7%) contribuiu para nao ser conclusiva a ponderacio. A ponderacio de que cada segmento, em
funcdo do nivel de exposicao de risco, apuraria um comportamento de indice proprio nio se
confirmou, muito pelo contrario, houve mais indicios de similaridade e embora quatro de cinco
segmentos tenham apurados esta similaridade, o S4 nao permitiu ser conclusivo um indicio para
quebra da nao confirmagao, por fim nao ha uma conclusio sobre esta ponderacio.

Estas analises em relagao a ponderacao P03: Institui¢des com maior porte de exposi¢ao de
risco tem IEO menores e vice-versa, também nido se confirma, pois segmentos com maior
exposicao de risco nao apresentaram os menores IEOs e vice-versa, pois, por exemplo, o S5
(75,8%) apresentou um IEO menor em relagao ao S4 (92,7%). O resultado da analise encontrou
um comportamento muito similar em quatro faixas, independente do segmento (entre 73% e 76%)
em quatro dos cinco segmentos (81, S2, S3 e S5). Desta forma, também nao se verificou a existéncia
de um comportamento de percentual de um IEO a cada segmento, o qual poderia sinalizar que em
funcao do “porte e a atividade internacional das instituicbes que compoem cada segmento”,
conforme definido no Art. 1°. da Resolugao n.” 4.553, cada segmento teria resultados diferenciados
deste indicador.

Em continuidade a analise exploratéria descritiva por segmento, a partir das Figuras 11 a
15, com a abertura dos dados por periodos, identifica-se:
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Figura 11. Grafico de relagao entre médias do IEO e ROE Segmento S1
Elaborado pelo autor, 2024.

S1:
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A analise por segmento do IEO e o ROE apresentaram os seguintes comportamentos no
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O ROE apresentou sua maior medi¢ao em 22,65% e a menor em 15,27%;
O IEO apresentou sua maior medi¢ao em 79,17% e a menor em 68,13%.
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Figura 12. Grafico de relagao entre médias do IEO e ROE Segmento S2
Elaborado pelo autor, 2024

S2:

A analise por segmento do IEO e o ROE apresentaram os seguintes comportamentos no

O ROE apresentou sua maior medigao em 20,37% e a menor em 10,31%;
O IEO apresentou sua maior medi¢ao em 81,62% e a menor em 69,42%.
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Figura 13. Grafico de relagao entre médias do IEO e ROE Segmento S3
Elaborado pelo autor, 2024

A analise por segmento do IEO e o ROE apresentaram os seguintes comportamentos no

S3:
e O ROE apresentou sua maior medi¢ao em 12,18% e a menor em 9,03%;
e O IEO apresentou sua maior medi¢ao em 81,75% e a menor em 63,62%.
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Figura 14. Grafico de relagao entre médias do IEO e ROE Segmento S4
Elaborado pelo autor, 2024

A anilise por segmento do IEO e o ROE apresentaram os seguintes comportamentos no
S4:
¢ O ROE apresentou sua maior medi¢ao em 15,53% e a menor em 8,14%;
e O IEO apresentou sua maior medi¢ao em 101,86% e a menor em 84,97%.
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Figura 15. Grafico de relagao entre médias do IEO e ROE Segmento S5
Elaborado pelo autor, 2024

A analise por segmento do IEO e o ROE apresentaram os seguintes comportamentos no

S5:
e O ROE apresentou sua maior medi¢ao em 11,96% e a menor em 3,32%;
e O IEO apresentou sua maior medi¢ao em 87,24% e a menor em 69,61%.

As Tabelas 8 a 12, em conjunto com as figuras 11 a 15, quando analisadas, nos permitem
apurar, além dos indicadores médios, as seguintes faixas de comportamento a cada segmento para
o ROE:

S1: média de 17,98% e faixa entre 22,65% e 15,27%,

S2: média de 15,24% e faixa entre 20,37% e 10,31%,

S3: média de 10,45% e faixa entre 12,18% e 9,03%,

S4: média de 10,05% e faixa entre 15,53% e 8,14% ¢

S5: média de 9,40% e faixa entre 11,96% e 3,32%.

Logo para os ROEs apurados em cada segmento se identifica também um comportamento
crescente na analise dos comportamentos dos periodos apurados a cada ano, por exemplo, S5 tem
um perfodo com uma minima de um ROE médio de 3,32% e S5 com 15,27%, e periodos com
maximas de 11,96% e 22,65% respectivamente. H4 um comportamento crescente também no
desenho de faixas por periodo, 11,96% tendendo a 22,65% e 3,32% tendendo a 15,27%. Esta
analise ajuda a ratificar a conclusao em relagdo a confirmagio da ponderagao P01, pois mesmo
apurando faixas de acordo com os 5 anos avaliados, os segmentos tém também um comportamento
crescente no indicador nao havendo similaridade de um ROE comum aos segmentos, pelo
contrario, ha a indica¢ao de indicador especifico a cada segmento.

Na mesma linha de raciocinio, considerando as Tabelas 2 a 6 em conjunto com as figuras
11 a 15, para anilise e composi¢ao dessas faixas de comportamento a cada segmento para o IEO:

S1: média de 73,94% e faixa entre 79,17% e 68,13%,

S2: média de 73,88% e faixa entre 84,62% e 69,15%,

S3: média de 71,56% e faixa entre 63,62% e 81,75%,

S4: média de 92,68% e faixa entre 101,86% e 84,97% e

S5: média de 75,75% e faixa entre 87,24% e 69,61%.

Identificamos a uma conclusao nao esperada, pois nao ha um comportamento crescente
ou decrescente em relagdao as minimas e maximas de cada periodo apurado dentro dos segmentos.
A analise sinaliza uma nao similaridade de comportamento, ratificando a confirmag¢io da
ponderacao P02. Em relacdo a P03: Instituicbes com maior porte de exposicao de risco tém IEO
menores ¢ vice-versa, quando se analisa os dados abertos por periodos nao se identifica indicios
pontuais que poderiam confirmar esta ponderagdao, o que se verifica sdo oscilagées do indicador
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com medidas entre 60% e 80% comum a todos os segmentos, nao se identificando, por exemplo,
no S1 medi¢des menores as apuradas no S5 de forma relevante, mas um indicio para nao
confirmaciao desta ponderagao.

Em relagio a estes resultados, a conclusao seria de acordo com o agrupamento de um
conjunto de instituigoes conforme a Resolugao n.” 4.553, Art. 1°:

...estabelece a segmentagio do conjunto das instituicdes financeiras e demais institui¢des autorizadas a
funcionar pelo Banco Central do Brasil para fins de aplicagdo proporcional da regulacio prudencial,
considerando o porte e a atividade internacional das instituicdes que compdem cada segmento. (Resolucdo
n.° 4.553, Art. 1°,2017)

Em relacio ao ROE, a segmentagao permite identificar faixas de rentabilidade de acordo
com o segmento, mas em relagdo ao IEO o indice se comporta de forma similar as instituicdes
classificada independente do segmento, logo os modelos de relagao de receitas sobre despesas
operacionais mantém a mesma relagao de fator.

As institui¢oes classificadas como S4 e S5, que possuem menos exposi¢ao de risco - sendo
estas “de porte inferior a 0,1% (um décimo por cento) do PIB” conforme definido no Art. 2° da
Resolug¢ao n.° 4.553 - apresentam menos rentabilidade com o mesmo modelo de eficiéncia
operacional.

Segmentos S1, S2 e 83 sdao segmentos com maior exposi¢ao de risco, e esta pesquisa sinaliza
que tendem a ter maior retorno em funcao de alavancagem de ativos em relagao ao capital investido,
no entanto, carecem de inclusio de outros indicadores que avaliem estes fatores para buscar a
relagao evidente de sua eficiéncia operacional com sua rentabilidade.
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5 CONSIDERACOES FINAIS

Este artigo analisou o comportamento do IEO e do ROE por segmento, dois indicadores
utilizados amplamente pelo mercado financeiro das instituicGes financeiras brasileiras. Este
mercado utiliza o IEO como indicador de eficiéncia operacional e o ROE como indicador de
rentabilidade. A pesquisa, através da utilizagdo de analise descritiva de dados, avaliou o
comportamento de ambos de acordo com o agrupamento das instituicdes financeiras em
segmentos prudenciais (81, S2, S3, S4 e S5), agrupamento este definido pelo regulador. A analise
destas variaveis permite concluir que o comportamento do ROE apresenta uma similaridade na
medi¢do a cada segmento, e em relagdo ao ROE nio ¢é conclusivo, pois embora quatro de cinco
segmentos sinalizaram uma similaridade do indicador como padrio as institui¢oes financeiras
destes agrupamentos, o resultado apurado para um dos seguimentos nao possibilitou ser conclusivo
sobre a similaridade.

Desta forma, permite-se, primeiramente, confirmar a primeira ponderagdo estipulada na
pesquisa de ndo existir um comportamento similar do ROE nas instituicbes financeiras,
independente do segmento prudencial. A segunda pondera¢ao (P02: Nao hd um comportamento
similar do IEO nas institui¢oes financeiras, independente do segmento prudencial) nio foi
conclusiva, com varios indicios de confirmagao e nao confirmagdo. A terceira ponderagao (P03:
Instituicdes com maior porte de exposi¢ao de risco tem IEO menores e vice-versa), nao se
confirmou, pois, independente do segmento de classificacao, segmentos com maior exposicao de
risco (81 e S2) apresentaram indicadores entre 73% e 76% similares a segmentos com menor
exposicao de risco. A crise da pandemia da COVID-19 pode ter afetado sensivelmente o mercado
financeiro em termos de eficiéncia e rentabilidade, em func¢io de indicios verificados nesta pesquisa,
no entanto, o comportamento foi perceptivel em todos os segmentos e um trabalho mais detalhado
abordando esta variavel poderia dar continuidade a esta pesquisa.

A ponderagao de que instituigdes com maior porte (por exemplo, S1, composto por
grandes institui¢oes) teriam IEOs menores em relagdo as institui¢oes classificadas no S5 nao se
confirmou, pois no comportamento dos IEOs apurados houve muita similaridade dos percentuais
independente do segmento. Um beneficio desta pesquisa foi a identificacio de um IEO entre 70%
e 80% para o mercado financeiro, independente do segmento no qual a institui¢ao financeira esteja
classificada.

Importante ratificar que os modelos de apura¢io do ROE e do IEO foram padronizados,
e outras pesquisas podem ser realizadas no sentido de entender a divulgacao deste indicador com
outros critérios de apuragao.

Esta pesquisa constata que, embora o IEO seja um indicador importante de gestao do
mercado financeiro, este, somente, nao seria suficiente para avaliar a eficiéncia operacional em
relacdo a rentabilidade das instituicdes.

Outra questao que pode ser ressaltada no processo investigativo foi a oportunidade
proporcionada de exploragio da segmentacao prudencial que, embora regulada desde 2017, se
constitui um novo conceito de porte em relagao a exposi¢ao de risco de cada instituicao, e sendo
uma classificagdo com alguns anos, ainda foi pouco abordada em pesquisas existentes.
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