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Resumo

Este trabalho objetiva analisar os indicadores econdmico-financeiros de quatro instituicbes
bancarias brasileiras que realizaram processos de Fusdo e Aquisicdo (F&A). O estudo se
baseia no levantamento de oito indicadores, calculados a partir das demonstracdes
disponibilizadas pelo Banco Central do Brasil, especifico para bancos. Inicialmente, os oito
indicadores foram divididos em trés grupos: Rentabilidade e Lucratividade, Capital e
Liquidez; e, Encaixe e Sensibilidade aos Juros e analisados no periodo de 2009 a 2019. A
metodologia utilizada foi descritiva, documental e quali-quantitativa. A partir da analise dos
indicadores dos bancos que realizaram F&A percebe-se que, nos trés grupos, as variagdes
anuais tem a mesma tendéncia de crescimento e queda, variando somente o grau de impacto.
Em sequéncia, foram levantadas e comparadas as médias de dois grupos: dos que realizaram
F&A e dos que ndo realizaram F&A. Conforme os resultados obtidos, seis médias
apresentaram significancia estatistica para rejeitar a hipotese nula (H,), porém o coeficiente de
correlacdo de Pearson demonstra que quatro indicadores apresentam uma correlacdo
consideravel para afirmar que existe a mesma tendéncia de alta e queda, e outros trés
apresentam correlacdo, mesmo que fraca, com tendéncia similar. Com isso pode-se inferir que
os indicadores seguem um comportamento de mercado, mesmo que em proporcdes diferentes.
Pode-se, entdo, verificar que as operacGes de F&A tiveram muito mais o objetivo de
consolidacdo da instituicdo no mercado, aumentando ou garantindo sua posi¢do no setor,
ampliando seu marketshare (carteira e segmentos) do que elevando, por exemplo, a
lucratividade ou melhorando significativamente o desempenho dos indicadores.

Palavras-chave: Fuséo e Aquisigéo; Instituigdes Financeiras; Bancos; Indicadores Econdmico-
financeiros.

1 Introducéo

Combinacdes de negocios, como Fusdo e Aquisicdo (F&A), sdo cada vez mais
frequentes no cotidiano empresarial. A PWC (2020) em seu estudo mensal a respeito das
F&A ocorridas no Brasil destacou que em 2019, 912 transacdes ocorreram no pais, recorde
historico acumulado. As empresas buscam nessas operacdes uma perspectiva de crescimento,
influenciadas pelas pressdes geradas pelo mercado competitivo, na qual é necessario a criagcdo
de estratégias de aumento de produtividade, lucratividade, eficiéncia e crescimento.
(CASTRO, 2010).

Tais estratégias, portanto, passam pela realizacdo de F&A, que tem como fundamento
a expectativa de que a nova empresa apresente resultados maiores e melhores. Segundo
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PIRES (2011), as F&A, sob a perspectiva da teoria econdémica neoclassica, criariam uma
empresa com ativos mais produtivos do que a soma das partes.

As instituicdes financeiras ndo sdo imunes a esses fatos. O estudo anteriormente citado
indica que o setor financeiro foi 0 quarto em nimero de transacdes envolvendo F&A no ano
de 2019 no Brasil, passando de 51 operacdes em 2018 para 64 operagdes em 2019 (PWC,
2020). Analisando as transacBes no setor bancério brasileiro, percebe-se que elas séo
frequentes em diversas escalas, desde a F&A entre grandes bancos, criando gigantescos
conglomerados, até incorporac¢@es pontuais para 0 aprimoramento dos servigos ofertados.

Segundo dados do Banco Central do Brasil (BACEN) (2019), em 2018 haviam 1673
instituicdes financeiras autorizadas a funcionar no Brasil, uma reducdo de 35,26% se
comparada ao numero de 2584 autorizadas em 2009. Estudos, como o de CASTRO (2010),
mostram que o crescimento dos bancos se fundamentou nas operagdes de F&A, e que tais
operacdes alteraram as posi¢des de lideranca do mercado, fazendo com que os demais
integrantes do setor agissem no mesmo sentido.

Desta forma, o volume financeiro se concentra nas maos de poucas organizagdes.
Segundo levantamento da Revista Valor Econdmico, em 2018, os cinco maiores bancos que
atuam no mercado brasileiro concentravam 79,72% dos ativos totais; 81,17% das operacdes
de crédito; 72,74% do Patriménio Liquido; e 77,69% do Resultado Liquido dentre as 100
maiores instituicdes bancarias operando no Brasil.

Diante do apresentado, o presente estudo tem como objetivo geral analisar o
desempenho de quatro instituicdes bancéarias do Brasil, entre 2009 e 2019, que se envolveram
em transagOes de F&A, mediante os indicadores econdmico-financeiros. Adicionalmente,
pretende-se comparar com a média de bancos que ndo realizaram F&A e verificar se ha
diferenga nos resultados.

O problema de pesquisa pode ser assim resumido: como se comportaram 0s principais
indicadores econémico-financeiros das instituicdes bancarias brasileiras que efetuaram F&A
no periodo de 2009 a 20197 Estas operaces mostram resultados semelhantes? Dessa forma, o
presente trabalho se justifica e contribui no aumento de compreensdo a respeito do debate
sobre os efeitos da F&A no mercado, verificando ainda se as empresas alcancaram seus
objetivos.

O artigo € estruturado em cinco sec¢des, sendo a primeira a introducao e em sequéncia
o referencial tedrico que direciona o estudo. A terceira secdo apresenta os procedimentos
metodoldgicos, na quarta secdo demonstram-se os resultados obtidos e por fim, encerra-se
com as conclusdes na quinta se¢éo.

2 Referencial Tedrico

As instituicdes financeiras sdo importantes agentes econdémicos. Sendo assim, 0S
bancos, em um contexto macroecondmico, promovem o0 mecanismo de pagamento dentro da
sociedade, além de agirem como intermediarios financeiros de recursos entre outros agentes
econdmicos. JA em uma esfera microecondmica, tem como finalidade o lucro e a
maximizagao de sua riqueza (ASSAF NETO, 2015).

Dessa forma, na esfera macroecondmica, o setor financeiro necessita de credibilidade,
aspecto relevante para o bom desempenho de suas funcbes. O sistema tem que ser sélido e
dindmico, garantindo a operacionalizagdo das transagdes, e regulando o mercado financeiro.

No aspecto microeconémico, o lucro e a maximizacao da riqueza sao objetivo fim das
empresas. Em um cenério globalizado e concorrido, as instituicdes financeiras se obrigam a
mensurar seu desempenho e sua eficiéncia. Uma melhor gestdo do negdcio se torna um
diferencial competitivo em busca de resultados melhores e de participagdo maior no mercado
(TOMAZ et al., 2019).
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A utilizacdo de indicadores econémico-financeiros e a analise das demonstracfes
contébeis sdo fundamentais para medir o desempenho da empresa. Segundo Matarazzo (2010)
tais procedimentos tem como objetivo extrair informacdes que auxiliem nas decisGes mais
favoréveis, além de permitir a comparabilidade com o setor.

As decisdes dos gestores e administradores para aumentar a participacdo no mercado,
como também aumentar a eficiéncia, lucratividade e criar valor, tanto para a empresa como
para 0s acionistas, passa muitas vezes pelos processos de reorganizagdo societaria, ou seja,
pelos processos de F&A (MENDONCA; SOUZA, 2016).

2.1 Plano Real e o Sistema Financeiro Nacional

A aprovacdo do Plano Real em 1994 promoveu alteragdes significativas no Sistema
Financeiro Nacional (SFN). O sucesso da implantacdo da nova moeda trouxe credibilidade ao
setor e confianca ao consumidor. O controle da inflacdo e a estabilizacdo dos precos
aumentou a demanda por bens e servicos, além de gerar uma maior procura por crédito.

Sua implantacdo em etapas garantiu a abertura da economia brasileira aos grandes
conglomerados e estendeu o mercado financeiro, aumentando a participacdo de bancos
estrangeiros; a introducdo da URV (Unidade Real de Valor) garantiu o controle da inflag&o,
culminando na implantacdo da nova moeda, o Real. A consequente estabilizacdo e reducao da
inflacdo impactou diretamente nas instituicGes financeiras, que tinham ganhos vinculados as
receitas de floating. Por outro lado, viram politicas de estimulo a expansdo de créditos (HAJJ,
2005).

Cunha e Oliveira dizem que “a queda da inflagdo obrigou o setor a passar por uma
verdadeira selecdo de instituicdes e expds a vulnerabilidade de algumas empresas frente a
nova realidade do mercado” (2005, p. 2). Segundo Carvalho, Tizziotti e Oliveira (2016), essa
mudanga do SFN, iniciada com o Plano Real, controlou a inflacdo presente no mercado
brasileiro, tornando nitida a ineficiéncia operacional de certas instituicdes financeiras. Souza,
Vasques e Mendonca (2019) dizem que o modelo de negdcio bancério também mudou, 0s
bancos passaram a oferecer mais crédito e a depender menos de receitas ligadas a
hiperinflacdo.

Hajj (2005), em seu estudo, mostra que a reconfiguracdo do SFN passou por
significativas alteragdes legais, de 1965 a 2004 foram editadas 9.546 normas, destas 326 em
1994 e 562 entre 2002 e 2004, mas por outro lado foram revogadas no mesmo periodo 8.069,
sendo 200 em 1994 e 1179 entre 2002 e 2004. Essas revogagOes e aprovagdes foram
necessarias, pois as medidas econdmicas precisavam se enquadrar na nova realidade
econdmica do pais.

Algumas das acGes econdmicas tomadas visavam o saneamento financeiro de
determinadas instituicGes bancérias que demonstravam dificuldades econémico-financeiras
diante do novo cenério com baixa inflagdo. As Medidas Provisérias 1.179, de 03/11/1995 e
1.514, de 05/09/1996 criaram dois programas que visavam reestruturar o setor. O Programa
de Estimulo a Reestruturacdo e ao Fortalecimento do Sistema Financeiro Nacional (PROER)
e Programa de Incentivo para a Reestruturacdo do Sistema Financeiro Estatal (PROES)
tinham como objetivo, respectivamente, incentivar o setor privado a promover F&A entre
bancos nacionais e estrangeiros, como o caso do HSBC e o banco Bamerindus; e, promover a
liguidacdo e privatizacdo dos bancos publicos, exemplificado pela aquisi¢do do banco
Banespa pelo Santander (HAJJ, 2005; KATZ, 2016; PIRES, 2011).

A reorganizagdo do SFN, a partir da implantagéo do Plano Real, trouxe, portanto, néo
somente a estabilizacdo da economia e credibilidade para o setor, mas provocou uma grande
reorganizacdo societaria das institui¢cbes financeiras promovidas pelos processos de F&A. A
estratégia dessas combinacBes de negdcios passou tanto por incentivos do governo, para
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liquidacGes de bancos que se mostravam insolventes, mas também como uma propria
estratégia das empresas para se consolidar no mercado que se mostrava cada vez mais
competitivo e sélido.

2.2 Fusao e Aquisicédo (F&A)

No contexto macroecondmico, a reestruturacdo do SFN garantiu ao setor financeiro as
garantias necessarias para o bom funcionamento. O controle da inflacdo e a estabilizagao
monetaria impactaram na esfera microeconémica, permitindo as empresas, aqui incluindo as
instituicdes financeiras, a trabalharem com estratégias de longo prazo para maximizacgdo da
riqueza e dos lucros (CONSTANTIN, 2010).

As operacOes de F&A no setor bancério ja tinham relevancia antes do Plano Real, mas
com o incentivo do governo, através dos programas PROER e PROES, e de outras medidas,
essa estratégia se acentuou (CASTRO, 2010).

Assaf Neto define fusdo como a “operacdo pela qual se unem duas ou mais
sociedades, as quais, através dos objetivos comuns, formardo nova sociedade que as sucedera
em todos os direitos e obrigagdes” (2015, p. 25). Para Gitman, fusdo “envolve a combinagdo
de duas ou mais empresas para formar uma terceira inteiramente nova, que, em geral, absorve
0s ativos e os passivos das empresas preexistentes” (2010, p. 647).

Aquisicao é definida por Castro (2010) como a compra de uma empresa por outro
agente econdmico. Por sua vez, Gitman define aquisi¢dao “quando duas ou mais empresas
unem-se ¢ a empresa resultante mantém a identidade de uma delas” (2010, p. 647), a empresa
resultante, portanto, sucede ambas em todos os direitos e obrigacdes.

Ainda de acordo com Gitman (2010), o principal motivo para a F&A seria 0 aumento
do valor da acdo da empresa, porém diversos outros motivos se mostram mais imediatos,
como a diversificacdo, questdes fiscais e aumento da liquidez dos proprietarios. Soma-se a
isso a necessidade de manter-se competitivo no mercado, garantindo pelo menos sua posi¢ao
e/ou evitando a entrada de novos concorrentes (CASTRO, 2010; KATZ, 2016).

Para assegurar posicdo em um mercado competitivo, muitas vezes é necessario que se
tenha um crescimento que dificilmente se dara de forma orgéanica. Gitman (2010) afirma que a
F&A permite que a empresa cresca mais rapido em termos de porte e participacdo no
mercado, sem passar por um longo processo interno, além de eliminar uma concorrente direta.

Dessa forma, o processo de F&A garante as empresas, além de uma expansao mais
rapida, a participacdo em novos mercados, a diversificagdo dos servicos e a criacdo de
sinergias, que resultardo em varios beneficios que servirdo para a maximizacao da riqueza e
dos lucros, como também para melhorar o desempenho e a eficiéncia (CASTRO, 2010;
GITMAN, 2010).

A entrada em novos mercados e a diversificagcdo dos servi¢os no caso das institui¢oes
financeiras pode ser percebida pela ampliacdo da carteira e dos segmentos. A sinergia se
entende como o melhor uso dos recursos, ou seja, da economia de escala. Assaf Neto (2015)
afirma que a sinergia estd na melhor eficiéncia administrativa, na reducdo dos custos e no
desenvolvimento das atividades operacionais. Um melhor aproveitamento dos recursos da
empresa gera uma diminuigdo dos custos que elevam os lucros. Gitman (2010) diz que ha
sinergia quando “1 + 1 = 3” passa a ser verdade, ou seja, quando o todo é maior que a soma
das partes.

Para se avaliar se as decisbes tomadas estdo gerando resultados, tanto os
administradores quanto os acionistas necessitam de indicadores que mensurem a evolucdo dos
resultados. Por isso, torna-se necessaria a analise das demonstragdes contabeis e a utilizacdo
de indicadores econémico-financeiros que serdo capazes de interpretar os dados obtidos e
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avaliar seus reflexos quanto a aspectos de liquidez, rentabilidade e estrutura patrimonial
(MENDONCA et al, 2016).

Matarazzo (2010) diz que a andlise de balancos surgiu e se desenvolveu dentro do
sistema bancério, isso porque os banqueiros precisavam avaliar os indicadores para se aprovar
a concessao de crédito para as empresas. Dessa forma, as instituicdes financeiras ndo se
limitam a avaliar somente o desempenho de clientes, mas o seu préprio, a fim de tragar planos
e metas, no intuito de facilitar o processo de decisdo sobre investimentos, financiamento e
maximizacdo da operacdo (MENDONCA et al, 2016).

2.3 Andlise das Demonstragdes Financeiras das InstituicGes Bancérias

Segundo Matarazzo (2010) a anélise das demonstracdes financeiras de uma empresa
tem como objetivo a extracdo de informacdes para a tomada de decisdes. As demonstracdes
fornecem dados que séo convertidos em informacGes pela analise das demonstra¢fes. Quanto
mais eficientes sdo os dados produzidos, melhores sdo as informacdes que auxiliardo na
tomada de decisdo. Para ludicibus a “analise das demonstragdes contabeis pode mitigar 0
risco de erros inerentes ao ambiente e de processos que a empresa esta inserida, corrigindo
tempestivamente os desvios para evitar prejuizos” (2017, p. 5).

A andlise de balancos pode fornecer informacgtes a respeito da situacdo financeira,
econémica, do desempenho e da eficiéncia na utilizacdo de recursos. Segundo Padoveze e
Benedicto (2010) a andlise financeira das demonstracdes contabeis permite uma Vvisdo
estratégica da empresa, possibilita estimar o futuro, suas limitacbes e suas potencialidades.
Além disso, demonstra tendéncias e perspectivas evidenciando um quadro evolutivo da
empresa (MATARAZZO, 2010). Todas essas informagdes podem ser condensadas em forma
de indices ou indicadores, que comprovardo, desde que comparados, aspectos econdmicos e
financeiros da empresa.

Padoveze e Benedicto (2010) dizem que o conjunto de indicadores econdmico-
financeiros representam o conceito de analise de balanco e que o objetivo da utilizacdo de
indicadores € buscar elementos que tragam clareza a analise e indiquem constatacfes do
desempenho econémico-financeiro. Matarazzo (2010) afirma que ha trés tipos basicos de
avaliacdo de um indicador: o primeiro seria através de seu valor intrinseco, que ndo tem muita
relevancia; o segundo pela comparacdo através dos indicadores no tempo, e que é util por
mostrar as tendéncias e permitir ao analista uma opinido sobre as diversas politicas da
empresa; o terceiro e Ultimo através de padrbes e sua conceituacdo como 6timo, regular; e
deficiente. Segundo o autor, a analise de indicadores através de padrdes é onde se adquire
consisténcia e objetividade.

Estudo recente publicado por Mendonca e Souza (2016) demonstrou, através de uma
andlise bibliogréfica a respeito do tema F&A, que 34% dos artigos publicados tém como
abordagem a criacdo de valor e o desempenho econdmico-financeiro, e 17% a reacdo do
mercado e impactos econdmicos. Tais artigos ttm como plano de fundo a utilizagdo de
indicadores econdmico-financeiros para avaliar o desempenho das empresas.

O estudo realizado por Souza et al. (2017) utilizou 0 modelo DEA (Anélise Envoltoria
de Dados) para medir o desempenho das cinco maiores instituices bancaria brasileiras.
Foram selecionados quatro indicadores: Indicador de Eficiéncia Operacional (IEO), Custo
Operacional (CO), Retorno Médio das OperacBes de Crédito (RMOP) e o Retorno sobre o
Patriménio Liquido (ROE). Tais indicadores mostraram que nem todas as instituicbes foram
eficientes no periodo entre 2012 a 2014.

Em outra pesquisa Mendonca et al (2016), através do método de Anélise Fatorial,
utilizaram os principais indicadores para avaliagdo de desempenho. Para isso, eles coletaram
dados de 118 instituicdes financeiras bancarias, classificadas como comercial, multiplo, ou
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caixa econémica, e calcularam 17 indicadores de desempenho econémico-financeiro segundo
abordagem de Assaf Neto (2015). O resultado obtido foi que as institui¢des bancarias podem
ter seu desempenho avaliado por oito indicadores, agrupados em trés fatores, sendo eles:
primeiro fator, Rentabilidade e Lucratividade com os indicadores Retorno sobre o
Investimento Total (RIT), Margem Liquida (ML) e Retorno sobre o Patriménio Liquido
(RPL); o segundo fator, Capital e Liquidez, com os indicadores Relacdo Capital/Depositantes
(RCD), indice Empréstimos/Depositos (ESD) e Liquidez Imediata (LI), e por dltimo, o
terceiro fator, Encaixe e Sensibilidade aos Juros, que é composto pelos indicadores Encaixe
Voluntario (EV) e indice de Sensibilidade de Juros (1SJ).

Carvalho, Tizziotti e Oliveira (2016) calcularam sete indicadores para analisar o
desempenho econdmico de bancos brasileiros no ano de 2013, foram eles: Retorno sobre o
Ativo (ROA), Retorno sobre o Patrimonio Liquido (ROE), indice de Liquidez Corrente (ILC),
indice de Qualidade da Carteira (IQC), Grau de Endividamento (GE), Lucro por Acdo (LPA),
e, Logaritmo do Ativo (InAtivo). Separando em dois grupos; os que realizaram processos de
fusBes e aquisicBes, e 0s que ndo participaram desses processos, aplicou-se o método de
regressdo multipla, concluindo que ndo é possivel determinar se as empresas que passaram
por processos de fusdes e aquisicdes tiveram uma melhor performance no ROA e ROE.

Tomaz et al. (2019) avaliaram o desempenho de quatro instituicdes financeiras, um
banco publico, um privado e duas cooperativas de crédito, a partir do modelo de indicadores
econdmico-financeiros proposto por Assaf Neto (2015). Nenhum dos bancos em especifico se
destacou em todos os indicadores. O que se concluiu foi que o banco puablico apresentou
indicadores abaixo do apresentado pelos demais, o que pode ser explicado por seguir
orientagdes politicas, além de ser regido por normas da administracdo publica. Alem disso, as
cooperativas tiveram melhores indices no que tangem a rentabilidade e lucratividade, ja o
banco publico e o privado, mostraram melhores indicadores quanto a liquidez e solidez
financeira, se mostrando mais eficiente e com alto grau de alavancagem operacional e
liquidez imediata.

Cunha e Oliveira (2005) analisaram trés grandes bancos brasileiros no periodo de 1999
a 2001, a partir dos indicadores financeiros ROE, ROI, lucro por acéo, preco por lucro e valor
de mercado por patrimdnio liquido, além de utilizarem os métodos de analise financeira EVA
e MVA. O resultado obtido mostra que o banco Itad € a instituicdo que mais cria riqueza para
0s acionistas, apresentado valores positivos do EVA e do MVA para os trés anos, além de ter
0s demais indices mais consistentes.

A partir desse referencial tedrico, se mostra mais condizente com o objetivo do
trabalho a utilizacdo dos indicadores que Mendonca et al (2016), agruparam nos fatores,
Rentabilidade e Lucratividade, Capital e Liquidez, e Encaixe e Sensibilidade aos Juros. Para
isso, a conceituacdo de Assaf Neto (2014; 2015) a respeito da interpretacdo e andlise dos
indicadores serd fundamental. Segundo Rios e Marion (2009) os indicadores mostram 0s
reflexos das decisdes tomadas, e 0 presente artigo pretende identificar os impactos da F&A
como uma decisdo estratégica no desempenho dos bancos selecionados através dos
indicadores.

2.4 Indicadores econémico-financeiros nas Institui¢des Financeiras

Padoveze e Benedicto (2010) dizem que ndo ha limites para a criacdo de indicadores
na analise dos balancos, mas alerta que a utilizacdo deles em excesso pode prejudicar a
analise. Dessa forma, Assaf Neto (2015) desenvolveu indicadores que possibilitam a
interpretacdo do desempenho das instituicbes financeiras e os dividiu em quatro grupos:
Solvéncia e Liquidez; Capital e Risco; Rentabilidade e Lucratividade; e, Sensibilidade de
Juros. Cabe ressaltar que as instituicbes financeiras, além de seguirem 0s principios
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fundamentais da contabilidade, devem respeitar as normas gerais, procedimentos e critérios
presentes no Plano Contébil das Instituicdes do Sistema Financeiro Nacional (COSIF)
(ASSAF NETO, 2015). Isso exige que indicadores especificos sejam utilizados quando se
analisam as institui¢des financeiras.

Para a analise desejada do comportamento dos indicadores econémico-financeiro das
instituicdes bancarias que efetuaram processos de F&A, os indices propostos por Assaf Neto
(2015) foram a base para o objetivo deste estudo, bem como a divisdo em fatores que 0s
pesquisadores Mendonga et al (2016) propuseram como sendo os ideais para a analise das
instituicOes financeiras.

2.4.1 Rentabilidade e Lucratividade

Os indicadores de rentabilidade e lucratividade s&o fundamentais em uma analise
financeira e tem como objetivo mensurar o retorno do capital investido e identificar as acoes
que levaram a esse resultado (PADOVEZE, BENEDICTO, 2010). Assaf Neto diz que “como
todo neg6cio, 0 banco tem por objetivo maximizar a riqueza de seus proprietarios pelo
estabelecimento de uma adequada relacdo risco-retorno” (2015, p. 340). Um conhecimento
efetivo desses indicadores é fundamental para o negdcio e possibilita a empresa planejar seu
crescimento com maior eficiéncia (TOMAZ et al., 2019). Segundo Mendonca et al, esse fator
“permite avaliar a lucratividade auferida pela institui¢do financeira bancéria, principalmente
pela funcdo de intermediagdo financeira” (2016, p. 15).

O indicador de Retorno sobre o Investimento Total (ROA) é demonstrado pela

férmula;

Lucro Liquido

ROA = =— )
Ativo Total

O ROA mede os resultados das oportunidades de negdcio, indicando o retorno sobre o
capital investido (ASSAF NETO, 2015). Para Gitman, o ROA “mede a eficacia geral da
administracdo na geracdo de lucros a partir dos ativos disponiveis. Quanto mais elevado o
retorno sobre o ativo total de uma empresa, melhor” (2010, p. 60).

Por sua vez, o Retorno sobre o Patrimdnio Liquido (ROI) é representado pela férmula:

Lucro Liquido

ROI =

Patrimoénio Liquido (2)
O ROI demonstra a taxa de rendimento do Capital Proprio, e quanto maior, melhor,
segundo Matarazzo (2010). Assaf Neto resume que o ROI “fornece o ganho percentual
auferido pelos proprietarios como uma consequéncia das margens de lucro, da eficiéncia
operacional, do leverage e do planejamento eficiente de seus negocios” (2015, p. 341).
Por fim, dos indicadores de Rentabilidade e Lucratividade selecionados, a Margem
Liquida, de formula:

Lucro Liqudio

ML = 3)

Receita de Intermediagao Financeira

A ML ¢ formada, segundo Assaf Neto, “pelos varios resultados da gestdo dos ativos e

passivos dos bancos (taxas, prazos, receitas e despesas), permitindo avaliar a funcéo bésica de

intermediacao financeira de um banco” (2015, p. 341). Gitman (2010) novamente afirma que
este € um indicador quanto maior, melhor.
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2.4.2 Capital e Liquidez

A utilizacdo de indicadores de liquidez de um banco reflete a necessidade de avaliar a
capacidade de pagamento (PADOVEZE; BENEDICTO, 2010). Para Assaf Neto “a posi¢do da
liquidez revela, mais especificamente, a habilidade de uma instituicdo gerar caixa de maneira
a atender adequadamente a suas obrigagoes” (2015, p. 333). Por sua vez, Matarazzo (2010)
afirma que liquidez ndo é sinénimo de capacidade de pagamento, isso porque os indices de
liquidez ndo séo extraidos do fluxo de caixa. Para Mendonga et al, esse fator “permite avaliar
a composicdo de capital em relacdo aos depositos e a capacidade de cobrir os depositos com
recurso correntes” (2016, p. 15).

O célculo do indicador de Liquidez Imediata (LI) é representado pela férmula:

Disponibilidades+Aplicacio Inter financeira (4)

LI =

Depdésito aVista

A LI avalia as disponibilidades do banco e suas aplicagbes negociaveis, e quanto
maior que 1.0, mais favoravel para a instituicdo financeira (ASSAF NETO, 2015). Mendonca
et al (2016) analisa que a LI permite identificar a capacidade da instituicdo em cobrir
depdsitos a vista e parte daqueles a prazo.

J& o indicador Relacdo Capital/Depositante (RCD) calculado:

RCD =

Patrimonio Liqudo (5)
Depésitos

A RCD *“identifica a relagdo entre a utilizagdo de recursos proprios e a captacao sob a
forma de depositos” (MENDONCA et al, 2016, p. 9).
Por ultimo, o indice Empréstimo/Depésito (ESD) medido:

ESD =

Operacdes de Crédito (6)
Depdésitos

A ESD indica segundo Mendon¢a et al (2016) quanto de recurso captado foi
emprestado.

2.4.3 Encaixe e Sensibilidade aos Juros

Segundo Mendonca et al, esses indicadores avaliam “a capacidade financeira imediata
e a sensibilidade as variagdes nas taxas de juros do mercado” (2016, p. 15). Por sua vez, Assaf
Neto (2015) diz que esses indicadores permitem analisar como os juros do ativo e do passivo
se correlacionam com o mercado.

Dos indicadores desse grupo, o Encaixe Voluntario (EV) representado por:

Disponibilidades

EV = (7)

Depésitos aVista
O EV identifica a capacidade financeira imediata de um banco em cobrir saques contra
depdsitos a vista. Assaf Neto (2015) complementa que, quanto mais elevado esse indice, mais
seguranga financeira & instituicdo demonstra, mas que por outro lado compromete aplicacGes
rentaveis em empréstimos e financiamentos.
O indicador de Sensibilidade de Juros (1SJ) é calculado da seguinte forma:
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Ativos Sensiveis
IS] = — — (8)
Passivos Sensiveis
O ISJ avalia se hd um descompasso existente entre 0s ativos e passivos que Sao

sensiveis aos efeitos das mudancas nas taxas de juros (ASSAF NETO, 2015).
3 Metodologia
3.1 Delineamento de Pesquisa

Gil (2018, p. 1) define “pesquisa como o procedimento racional e sistematico que tem
como objetivo fornecer resposta aos problemas que sdo propostos”. Segundo Matias-Pereira,
“metodologia ¢ o emprego do conjunto dos métodos, procedimentos e técnicas que cada
ciéncia em particular pde em agdo para alcangar os seus objetivos” (2019, p. 4).

Uma pesquisa requer planejamento, o que envolve a formulacdo de um problema, a
especificacdo de objetivos, a construcdo de hipdteses, a operacionalizacdo de conceitos, a
analise e o resultado em si (GIL, 2018).

Quanto aos objetivos, o presente trabalho se caracteriza como uma pesquisa descritiva,
pois de acordo com Gil (2018) tem como principal objetivo descrever, registrar, analisar,
classificar e interpretar os fatos. J& sob a O6tica dos procedimentos, se enquadra no tipo
documental, pois os documentos ndo receberam nenhuma analise profunda ou interpretacéo,
se tratam de uma fonte de primeira mao, por serem documentos oficiais. O problema de
pesquisa, por sua vez, foi abordado de forma quali-quantitativa, segundo Creswell & Plano
Clark (2013, p. 18), pois guia “a direcdo da coleta ¢ da analise e a mistura das abordagens
qualitativa e quantitativa em muitas fases do processo de pesquisa. Como um método, ela se
concentra em coletar, analisar e misturar dados quantitativos e qualitativos em um (nico
estudo ou uma série de estudos. Em combinacdo, proporciona um melhor entendimento dos
problemas de pesquisa do que cada uma das abordagens isoladamente”.

3.2 Procedimento de coleta e analise de dados

A amostra de pesquisa foi selecionada considerando as quatro maiores instituigdes
financeiras segundo o Patrimonio Liquido no ano de 2019, a partir de dados do BACEN. Os
bancos selecionados realizaram ao menos uma F&A expressiva com outra instituicao
relevante do setor.

A partir da definicdo dos bancos, cabe estipular a amplitude da andlise e das
demonstracdes contabeis a serem utilizadas. O periodo analisado foi do ano de 2009 até 2019,
para haver uma margem temporal para reflexos das F&A. As demonstracdes analisadas sdo o
Balanco Patrimonial e a Demonstracdo de Resultados do Exercicio, pois sdo delas que se
coletaram todas as informacOes para os calculos dos indicadores. Tais demonstragdes foram
obtidas no banco de dados do BACEN (BRASIL, 2020), pois |4 as publicacdes seguem o
plano de contas estabelecido pelo COSIF, refletindo, portanto, as particularidades do setor.

Foram selecionados oito indicadores que mediram o desempenho econdmico-
financeiro das instituicbes bancérias no periodo de 2009 a 2019, por meio da analise das
demonstragdes contabeis. Os indicadores sdo 0s propostos por Assaf Neto (2015) para anélise
de balancos de instituices financeiras, além de utilizar o estudo de Mendonga et al (2016)
gue avaliaram os melhores indicadores segundo a técnica de Analise Fatorial para mensurar o
desempenho das empresas do setor financeiro.
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Quadro 1 — Indicadores econdmico-financeiros

Indicador Foérmula
. L Liquid
Retorno sobre o Investimento Total (ROA) ROA = 20 Maweo
Ativo Total
o Lucro Liquido
Retorno sobre o Patriménio Liquido (ROI) ROI

"~ Patriménio Liquido

Lucro Liquido

M Liquida (ML ML =
argem Liquida (ML) Receita de Intermediacido Financeira
L. . Disponibilidades + Aplicagao Interfinanceira
Liquidez Imediata (LI) LI = —
Depésito aVista
. . . Patrimonio Liquido
Relacéo Capital/Depositante (RCD) RCD = —
Depositos
. . . Operacdes de Crédito
Indice Empréstimo/Dep6sito (ESD) ESD = —
Depésitos
. . Disponibilidades
Encaixe Voluntario (EV) EV = —
Deposito aVista
- - Ativos Sensivei
Indice de Sensibilidade de Juros (1SJ) IS] tvos Senstvets

Passivos Sensiveis

Fonte: adaptado de Assaf Neto (2015) e Padoveze (2010)
4 Analise de dados

Nesse capitulo é analisado o resultado dos indicadores levantados a fim de verificar se
a ocorréncia de F&A nas instituicdes financeiras impacta nos indicadores econdmico-
financeiros. A andlise sera feita, inicialmente, com as instituicdes que realizaram F&A. Dos
seus resultados, foi levantada a média de cada periodo, e comparada com as médias de
instituicbes bancéarias que ndo realizaram F&A, a fim de verificar se ha diferencas
significativas nos indicadores.

O estudo conta, portanto, com quatro instituicdes que realizaram F&A, envolvendo
significantes instituicGes bancarias que operam no Brasil, e cinco instituicdes bancérias que
néo se envolveram em processos de F&A.

A andlise esta dividida na secdo 4.1, na qual sdo analisados os resultados dos
indicadores dos bancos que se envolveram em F&A. Na se¢cdo 4.2, sdo analisadas,
comparativamente, as medias dos resultados dos indicadores das instituicbes que realizaram
F&A com as que néo realizaram F&A. No item 4.3, é realizada a anélise estatistica do estudo.

4.1 Analise dos indicadores
4.1.1 Rentabilidade e Lucratividade
O ROA das instituicdes financeiras analisadas teve média geral no periodo

selecionado de 0,68%. O Unico banco que sempre ficou acima da meédia foi o Itad, que
apresentou média de 0,84%. Em geral, 0s bancos apresentaram uma gqueda nesse indicador no
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periodo de 2010 a 2016, sendo que Itau e Bradesco apresentaram leve alta em 2014, para cair
novamente em 2015/2016. O Banco do Brasil apresentou uma queda continua nesse periodo,
voltando a crescer somente em 2016, e ndo recuperando até entdo o mesmo patamar de 2009.
Por sua vez, o Santander, a partir de 2014, teve crescimento recorrente nesse indicador. Ao
fim de 2019, a média do ROA ficou em 0,83%, sendo que somente o Banco do Brasil ficou
abaixo da média nesse quesito.

O ROI apresentou média geral no periodo de 7,98%, e tal media ficou inferior ao
esperado devido aos baixos valores apresentados pelo Santander até 2015. O Santander
apresentou novamente crescimento continuo no periodo analisado, iniciando com 1,27% em
2009 e terminando 2019 com 10,35%, a maior taxa dos bancos analisados em 2019. Os outros
bancos apresentaram oscilacdo em suas taxas durante todo o periodo, mas se destaca a grande
queda ocorrida no Banco do Brasil, que apresentava um ROI de 16,98% em 2009 e chegando
a4,32% em 2016.

Na anélise da ML, novamente chama a atencéo a queda que o Banco do Brasil sofreu
entre os anos de 2010-2016, tendo uma taxa de 18,83% em 2009 e caindo até 3,65% em 2016.
Queda essa brusca que ocorreu com nenhum outro banco. O Santander novamente se destaca,
apresentando crescimento solido, saltando de 3,27% em 2009 para 19,15% em 2019. A média
geral da ML foi de 12,04% e, apesar da grande queda que o Banco do Brasil apresentou, todos
0s bancos conseguiram terminar 2019 acima da média.

Figura 1 — Rentabilidade e Lucratividade
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11



Bacharelado em Ciéncias Contabeis — Universidade de Caxias do Sul
Trabalho de Conclusdo de Curso — TCC Il

O grupo Rentabilidade e Lucratividade teve como destaque o desempenho do Banco
Santander, que apresentou crescimento acumulado em todos os indicadores para o periodo
analisado. Ja o Banco do Brasil se destaca pelo desempenho abaixo do esperado, apresentando
queda acumulada para todos os indicadores. Porém, o que se percebe é que as quedas e
aumentos ocorrem praticamente nos mesmos anos para todas as instituicdes, mas com
diferente grau de impacto dessas variagoes.

4.1.2 Capital e Liquidez

A LI média do periodo foi de 3,78, 0 que é excelente ao se considerar instituicoes
bancérias. Diferente dos ultimos indicadores, o Banco do Brasil apresentou leve queda no ano
de 2010, mas depois seguiu uma tendéncia de alta, terminando 2019 com uma LI de 6,24, o
unico acima da média dentre os bancos analisados. Os demais bancos se mostraram mais
instaveis, apresentando quedas em 2010, seguidas por um crescimento até 2012, e novamente
uma queda em 2013/2014, oscilando até 2019 entre piora e melhora do indicador. Chama a
atencdo a queda continua do Bradesco a partir de 2015, finalizando 2019 com um LI de 1,91
abaixo da média do periodo analisado.

O indicador RCD apresenta quanto de recurso proprio foi aplicado para cada R$1,00
de deposito (INSTITUTO ASSAF NETO, 2020). Somente o Bradesco, ao fim de 2019,
apresentou resultado superior 0,31 de média dos periodos, 0,36. O Banco do Brasil, por sua
vez, apresentou a maior variagdo positiva se analisado o periodo 2009-2019, 73,97%. O Ital
se manteve estatico ao fim do periodo analisado, mantendo a propor¢do em 0,26, e 0
Santander apresentou a maior queda, de 0,57 para 0,26, um declinio de 53,72%.

O indicador ESD aponta quanto o banco captou de empréstimo para cada R$1,00 que
emprestou (INSTITUTO ASSAF NETO, 2020). Ao analisar a média geral dos periodos,
todos os bancos ficaram abaixo dos 1,12. J& ao analisar a média final de 2019, vé-se que o
Banco do Brasil e o Santander ficaram acima dos 0,93 e Bradesco e Itad abaixo. Uma anélise
sobre esse indicador deve ser bem sutil, pois um aumento no indice pode representar uma
diminuicdo da capacidade do banco em atender eventuais saques das contas de seus
depositantes (BRUXEL, 2014).
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Figura 2 — Capital e Liquidez
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O Grupo Capital e Liquidez, da mesma forma que o grupo anterior, apresenta uma
tendéncia de crescimento e queda nos mesmos periodos, mas com impactos diferentes nos
indicadores dos bancos. Diferente do que ocorreu anteriormente, o Banco do Brasil
apresentou crescimento para os trés indicadores.

4.1.3 Encaixe e Sensibilidade de Juros

A média geral do EV dos periodos se mostrou a mesma do periodo final de 2019, de
0,33. Bradesco e Banco do Brasil apresentaram crescimento, mas somente o Bradesco ficou
acima das médias. Por sua vez, Santander e Ital apresentaram quedas, se comparado o
periodo 2009-2019, mas ficaram bem proximas a média, 0,34 e 0,32 respectivamente.
Lembrando que um elevado indice pode representar um comprometimento das aplicacGes que
s&do rentaveis.

O 18], tanto da média dos periodos 0,95 e do ano de 2019, 0,94, ficaram bem proximas
de 1. Um ISJ igual a 1 representa que a variagdo dos juros no curto prazo ndo impactardo os
resultados do banco, isso porque se compensarao pela participagdo igual dos ativos e passivos
sensiveis (INSTITUTO ASSAF NETO, 2020).
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Figura 3 — Encaixe e Sensibilidade aos Juros
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Por fim, o terceiro grupo, Encaixe e Sensibilidade aos Juros, também apresenta a
mesma tendéncia, quando ocorre aumento ou queda do indicador de um periodo para outro
todos os bancos se comportam da mesma forma, apresentando apenas variagdes, maiores ou
menores.

4.2 Analise Comparativa

4.2.1 Rentabilidade e Lucratividade

Analisando os gréficos dos indicadores de rentabilidade e lucratividade, pode-se ver
que os valores das instituicdes financeiras que nao realizaram F&A sdo superiores em quase
todos os periodos analisados.
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Figura 4 — Rentabilidade e Lucratividade
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Por sua vez, as oscilagdes também sdo maiores nos indicadores das instituicGes
bancérias que nédo realizaram F&A. O ano de 2019 terminou conforme comecou a analise em
2009, com os indicadores dos bancos que nédo realizaram F&A maiores que os que fizeram
F&A.

4.2.2 Capital e Liquidez

Os indicadores de capital e liquidez nos mostram que as médias das instituicbes
financeiras que ndo realizaram F&A oscilam muito mais do que a das instituicdes que
realizaram F&A. Percebe-se uma diferenca grande entre as médias no indicador de LI,
enquanto nos outros indicadores as médias sao proximas na maioria dos periodos analisados.
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Figura 5 — Capital e Liquidez
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Nesse grupo, as instituicbes que ndo realizaram F&A também apresentaram
indicadores maiores no comeco dos periodos analisados, e ao fim do periodo analisado.

4.2.3 Encaixe e Sensibilidade aos Juros

No grupo Encaixe e Sensibilidade aos Juros, vé-se que as médias dos bancos que ndo
realizaram F&A também sdo maiores que as da que realizaram F&A. Percebe-se que, da
mesma forma que os demais grupos, a oscilacdo das que nédo realizaram F&A sdo maiores.
Vale destacar o comportamento do indicador 1SJ que demonstra oscilacdes bem parecidas
para ambos 0s grupos.

Figura 6 — Encaixe e Sensibilidade aos Juros
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Levantadas as médias e comparando os graficos, se faz necessario verificar através de
andlise estatistica a comprovacgdo ou refutacdo dos resultados obtidos. Procede-se, portanto,
com a estatistica descritiva, o coeficiente linear de Pearson e por fim o teste T-Student.

4.3 Analise Quantitativa

Nessa secdo foi realizada analise complementar das médias dos indicadores das
instituicdes que realizaram F&A e das que ndo realizaram F&A. Em primeiro plano,
apresentou-se a analise estatistica descritiva de cada indicador pesquisado. Em seguida, foi
aplicada a correlacdo linear simples de Pearson e, por fim, o teste T-Student.

Ap0s a analise descritiva, apresenta-se a andlise estatistica, para comprovar se existe
relagdo significante entre os indicadores econdmico-financeiros das instituicdes que
realizaram F&A com as que nao realizaram F&A.

Para a realizagdo do teste, admitiram-se as seguintes hipoteses:

a) H,: As instituicdes bancarias que realizaram F&A detém médias do indicador iguais as

que ndo realizaram F&A,

b) Hi: Os indicadores das instituicdes que realizaram F&A sdo diferentes dos que nao

realizaram F&A.

Portanto, a hipdtese nula (H,) é que todas as médias sdo iguais; ja a hipdtese
alternativa (Hi) é que, pelo menos, uma das médias € diferente das demais. Para essa anélise,
torna-se relevante o resultado quando este for igual ou inferior a 5%.

Primeiramente, apresenta-se a Tabela 1, com a estatistica descritiva dos indicadores
analisados. O desvio padrdo, com excecdo dos indicadores LI e EV, é baixo, mostrando uma
paridade entre 0s maximo e minimo dos indicadores.

Tabela 1 — Estatistica Descritiva geral dos indicadores analisados

Estatistica Descritiva ROA ROI ML LI RCD ESD EV 1SJ
Média 0,0072 0,0885 0,1442 14,9033 0,3573 1,1532 0,6047 1,0396
Erro padréo 0,0003 0,0037 0,0093 35661 0,0183 0,05626 0,1093  0,0205
Mediana 0,0072 0,0876 0,1322 52690 0,3286 1,1093 0,3652  1,0289
Modo #N/D #N/D #N/D #N/D #N/D #N/D #N/D #N/D
Desvio padréo 0,0015 0,0174 0,0435 16,7264 0,0858 0,2467 0,5128  0,0960
Variancia da amostra 2,3E- 0,0003 0,0019 279,774 0,00736 0,06088 0,26298 0,00923
06

Curtose 1,108 -0,504 2,173 0,891 2,892 -0,573 2,289 -1,625
Assimetria 1,1033 0,3931  1,2443 1,4224 1,7612 0,3310 11,7870  0,0736
Intervalo 0,0058 0,0651 0,1925 559218 0,3338 0,9181  1,7353  0,2849
Minimo 0,0051 0,05933 0,07971 2,24888 0,26933 0,72328 0,20321 0,89613
Maximo 0,0109 0,1244 0,2722 58,1707 0,6031 1,6414 19385 1,1810
Soma 0,1591 1,94746 3,17292 327,872 7,86003 25,3703 13,3028 22,8703
Contagem 22 22 22 22 22 22 22 22

Nivel de confianca (95%)  0,0007  0,0077 0,0193 74161 0,0380 0,1094 0,2274  0,0426

Fonte: elaborado pelo autor

Um dos objetivos propostos no estudo foi analisar o desempenho dos indicadores das
instituicOes que realizaram F&A. E, para isso, comparou-se com os indicadores que néo
realizaram F&A. O coeficiente de correlagéo linear simples de Pearson permite avaliar se 0s
indicadores apresentam correlagdo significativa ou ndo. O Quadro 1 apresenta os niveis de
correlagéo possiveis.
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Quadro 2 — Niveis de correlacdo

Coeficiente de correlagéo Correlacdo
R=1 Perfeita positiva
08<r<1 Forte positiva
05<r<08 Moderada Positiva
0,1<r<05 Fraca Positiva
0<r<o0,1 infima Positiva
0 Nula
-0,1<r<0 infima Negativa
-05<r<-0,1 Fraca Negativa
-08<r<-05 Moderada Negativa
-1<r<-0,8 Forte Negativa
R=-1 Perfeita Negativa

Fonte: Santos (2007)

Como se pode observar no Quadro 1, a correlacdo pode ser positiva ou negativa,
quanto mais o valor de “r” se aproxima de 1, maior ¢ o indicio de correlagdo positiva, €
guanto mais o valor se aproxima de -1, maior € a correlacdo negativa.

A Tabela 2 apresenta o resultado da correlagéo:

Tabela 2 — Resultado da correlacdo
Realizaram F&A

ROA ROI ML LI RCD ESD EV 1SJ
Outras  0,54697 0,46038 0,28371 0,57587 0,41113 0,93109 0,03366 0,50545

Fonte: elaborado pelo autor

O indicador ESD foi 0 que apresentou a maior correlacdo dentre os indicadores.
Enquanto que ROA, LI e ISJ apresentaram correlacdo moderada positiva. Ja o ROI, ML e
RCD apresentaram uma correlacdo fraca positiva e, por fim, o EV apresentou correlacéo
infima positiva.

Tabela 3 — Rentabilidade e Lucratividade

Indicador ROA ROI ML
Ano Realizaram F&A Outras Realizaram F&A Outras Realizaram F&A  Outras
2009 0,76% 1,07% 9,63% 10,91% 11,35% 18,63%
2010 0,84% 0,78% 9,68% 9,32% 12,65% 13,00%
2011 0,71% 1,09% 8,34% 12,44% 10,51% 17,48%
2012 0,61% 0,72% 7,23% 8,97% 11,38% 15,13%
2013 0,57% 0,66% 6,85% 9,00% 10,65% 14,00%
2014 0,62% 0,55% 7,50% 8,54% 10,48% 13,45%
2015 0,64% 0,73% 7,88% 10,48% 10,66% 27,22%
2016 0,51% 0,60% 5,93% 6,92% 7,97% 12,19%
2017 0,62% 0,72% 6,82% 11,07% 11,95% 16,11%
2018 0,76% 0,63% 8,49% 7,51% 16,22% 16,90%
2019 0,83% 0,88% 9,38% 11,85% 18,69% 20,69%
Teste T 17,56% 1,41% 0,69%

Fonte: elaborado pelo autor

No ROA, o Teste T ndo apresentou nivel de significancia estatistica para o estudo,
sendo assim, a hipotese nula (H,) deve ser aceita. Isso pode ser explicado por uma tendéncia
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de mercado, uma vez que a analise descritiva demonstrada no grafico da Figura 4 apresenta
algumas interpolacdes e desvios sazonais.

Ja o indicador ROI pode ser considerado estatisticamente significante, rejeitando,
portanto, a hip6tese nula (H,). Isso significa que esse indicador apresenta médias diferentes
entre as instituicdes que realizaram F&A com as que nao realizaram F&A. A correlacdo fraca
positiva corrobora a diferenca entre as médias. Isso pode caracterizar que o aumento do
investimento tem tendéncia de diminuir o retorno no curto prazo.

A ML também apresenta significancia estatistica para rejeitar a hipotese nula (H,) e
correlacdo fraca positiva. A Figura 4 corrobora que as médias das instituicbes gque nédo
realizaram F&A sdo sempre maiores que as das instituicdes que realizaram F&A, ndo tendo
em nenhum momento intercalacdo entre as médias.

Tabela 4 — Capital e Liquidez

Indicador LI RCD ESD
Ano Realizaram F&A Outras Realizaram F&A Outras Realizaram F&A Outras

2009 3,54 6,31 0,30 0,32 0,82 0,72
2010 2,25 5,70 0,31 0,31 0,97 0,91
2011 2,88 7,86 0,31 0,29 1,05 1,01
2012 3,87 23,95 0,33 0,40 1,15 1,28
2013 3,40 43,53 0,31 0,41 1,21 1,55
2014 4,35 58,17 0,32 0,46 1,29 1,64
2015 4,84 16,10 0,34 0,37 1,38 1,54
2016 4,75 42,44 0,34 0,60 1,25 1,34
2017 4,14 24,88 0,31 0,55 1,05 1,30
2018 4,38 40,67 0,27 0,40 1,01 1,07
2019 3,19 16,66 0,27 0,35 0,93 0,90

Teste T 0,05% 0,51% 33,15%

Fonte: elaborado pelo autor

No grupo Capital e Liquidez, o indicador LI apresenta significancia estatistica para
rejeitar a hipotese nula (H,), porém mostra uma correlagdo moderada positiva. Isso porque o
indicador LI aponta um alto desvio padrdo, mas conforme uma meédia aumenta a outra
também aumenta.

Quanto a RCD, a correlacdo de Pearson se apresenta fraca positiva e significancia
estatistica para rejeitar a hipétese nula (H,). Por sua vez o indicador ESD aponta uma
correlacdo forte positiva e ndo apresenta significancia estatistica relevante, permitindo aceitar
a hipétese nula (H,).
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Tabela 5 — Encaixe e Sensibilidade de Juros

Indicador EV 1SJ
Ano Realizaram F&A Outras Realizaram F&A Outras
2009 0,26 0,20 0,99 1,18
2010 0,30 0,25 0,90 1,14
2011 0,36 0,25 0,90 1,08
2012 0,30 0,51 0,98 1,15
2013 0,28 1,47 0,95 1,10
2014 0,30 1,85 0,98 1,14
2015 0,41 0,67 0,97 1,11
2016 0,29 0,86 0,97 1,17
2017 0,37 1,94 0,95 1,17
2018 0,45 0,86 0,94 1,10
2019 0,33 0,79 0,94 1,07

Teste. T 0,89% 0,00%

Fonte: elaborado pelo autor

No grupo Encaixe e Sensibilidade de Juros, os dois indicadores, EV e ISJ apresentam
significancia estatistica para rejeitar a hipotese nula (H,). O EV possui correlagdo de Pearson
infima positiva, a menor de todos os indicadores estudados, isso mostra que ha pouca relacéo
entre as médias, e que elas ndo manifestam a mesma tendéncia de crescimento ou retracdo. Ja
0 ISJ apresenta um coeficiente moderado positivo, expondo uma correlagdo significativa entre
as tendéncias de alta e queda.

5 Concluséao

As operacdes de F&A sdo estratégias de negocios que buscam o crescimento, o
aumento de produtividade, lucratividade e eficiéncia. Outro motivo que leva as empresas a
processos de F&A é a participacdo em novos mercados, a diversificacdo dos servicos e a
criacdo de sinergias. Porém, uma questdo importante em um setor ja consolidado e
competitivo, com participantes estruturados, € a garantia de manter a posicao nesse mercado,
evitando o crescimento dos demais participantes ou evitando a entrada de novos concorrentes.

O objetivo geral do estudo foi analisar os indicadores de instituicdes bancarias
brasileiras que realizaram processos de F&A e a partir da média de cada indicador comparar
com instituicBes bancarias que ndo realizaram F&A. A partir de uma anéalise descritiva e
posterior resultados estatisticos comparar se ha diferenca nos resultados.

Os dados foram levantados a partir dos Balancos Patrimoniais e das Demonstracdes de
Resultado do Exercicio, disponiveis no site do Banco Central do Brasil e que seguem o plano
de contas COSIF, especifico para instituicdes financeiras. Foram calculados oito indicadores,
no periodo de 2009 a 2019 que serviram de base para as analises.

A partir da analise dos indicadores dos bancos que realizaram F&A percebe-se que,
nos trés grupos: Rentabilidade e Lucratividade, Capital e Liquidez; e, Encaixe e Sensibilidade
aos Juros, as variagfes anuais tem a mesma tendéncia de crescimento e queda, variando
somente o grau de impacto. 1sso nos mostra que 0s bancos que realizaram F&A, que S0 0s
maiores segundo o Patriménio Liquido do mercado brasileiro, apresentam comportamentos
semelhantes, o que demonstra um comportamento de mercado. O mesmo pode-se dizer
guando se analisam as Figuras 4, 5 e 6, que demonstram 0 mesmo comportamento quando
comparado as medias dos bancos que realizaram F&A com 0s que ndo realizaram F&A.
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Embora as médias das instituicbes que ndo realizaram F&A sejam maiores em praticamente
todos os indicadores e também em todos os periodos analisados, percebe-se que as tendéncias
de crescimento e queda nos indicadores sdo as mesmas, variando novamente somente o grau
de impacto.

Com os resultados encontrados neste estudo, pode-se afirmar que as F&A que
ocorreram no periodo pesquisado ndo trouxeram grandes aumentos nos indicadores. Observa-
se que as meédias dos bancos que fizeram F&A sdo normalmente menores do que as médias
dos bancos que néo fizeram F&A. Pode-se, entéo, verificar que as operacdes de F&A tiveram
muito mais o objetivo de consolidacdo da instituicdo no mercado, aumento ou garantindo sua
posic¢do no setor, ampliando seu marketshare (carteira e segmentos) do que aumentando, por
exemplo, a lucratividade ou melhorando significativamente o desempenho dos indicadores.

O teste T demonstrou que, dos oito indicadores levantados, seis tem significancia
estatistica para rejeitar a hipotese nula (H,), ou seja, as médias entre os grupos sdo diferentes.
Apesar de apresentarem médias diferentes na maioria dos indicadores, o coeficiente de
correlacdo de Pearson demonstra que quatro indicadores apresentam uma correlacdo
consideravel para afirmar que os indicadores tem a mesma tendéncia de alta e queda, e outros
trés apresentam correlacdo, mesmo que fraca, uma tendéncia similar. Com isso pode-se inferir
que os indicadores seguem um comportamento de mercado, mesmo que em proporcgdes
diferentes.

O estudo se baseou em indicadores para avaliar como eles se comportaram a partir de
operacdes de F&A, se indica que outras métricas contabeis ou ndo, sejam avaliadas para ver
como o0s processos de F&A interferiram nas empresas. O tema F&A € repleto de
oportunidades para pesquisa no mercado nacional, e isso se demonstra pela expansao que
acontece ano ap6s ano dos nimeros de processos que ocorrem entre as empresas. O mesmo
estudo pode ser adaptado com os indicadores proprios para outros nichos de mercado. Pode se
desdobrar também em estudos com comparacBes com instituicdes financeiras brasileiras que
fizeram F&A com empresas do mesmo ramo em outros paises a fim de avaliar se os
indicadores seguem a mesma tendéncia.
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