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RESUMO

Objetivo do estudo: Este estudo buscou comparar o comportamento dos determinantes de
desempenho das instituicdes financeiras bancéarias brasileiras em periodos de instabilidades
econdmicas e na auséncia destes.

Metodologia/Abordagem: A amostra foi composta por instituicbes bancarias brasileiras
listadas na B3 no periodo de 1995 a 2018 e a andlise foi realizada por meio da analise
multivariada fatorial e do Teste de Wilcoxon.

Originalidade/Relevancia: A originalidade destaca-se pelo estudo analisar uma extensa
variedade de indicadores econémico-financeiros relacionados ao desempenho das instituicdes
financeiras em dois momentos individualmente: momentos de stress econdmicos e momentos
de auséncia destes.

Principais Resultados: Foi extraido um fator no periodo de inexisténcia de instabilidades,
composto por 5 indicadores financeiros, € no modelo para os anos considerados como
momentos de stress econémico, foram extraidos 3 fatores, que abarcaram além das variaveis
selecionadas no modelo supracitado, mais cinco indicadores. Adicionalmente, houve indicios
de existir diferencas dos valores medianos para os indicadores de intersecdo entre os dois
modelos analisados.

Contribuicdes teodricas/metodoldgicas: A andlise dos indicadores de desempenho das
instituicGes bancérias dividida por periodos com e sem stress econdmicos contribui com a
descoberta dos principais indicadores que podem ser empregados em diferentes momentos
econdmicos.

Contribuicdes sociais/para a gestdo: Evidenciar indicadores relevantes no contexto do
desempenho das instituicfes bancarias permite reforcar a atencéo e o cuidado, seja na esfera de
regulamentacdo ou no ambito das estratégias corporativas, garantindo mais estabilidade a
economia e, consequentemente, a sociedade ndo é impactada tdo fortemente por deletérios
gerados em periodos de turbuléncias econdmicas.

Palavras-Chave: Bancos; Analise Fatorial; Desempenho; Stress Econdmico.

ABSTRACT

Objective of the study: This study sought to compare the behavior of the performance
determinants of Brazilian banking financial institutions in periods of economic instability and
in their absence.

Methodology/Approach: The sample consisted of Brazilian banking institutions listed in B3
from 1995 to 2018 and the analysis was performed using factorial multivariate analysis and the
Wilcoxon Test.

Originality/Relevance: The originality stands out for the study analyzing a wide variety of
economic-financial indicators related to the performance of financial institutions in two
moments individually: moments of economic stress and moments of absence of these.

Main Results: A factor was extracted in the period of inexistence of instabilities, consisting of
5 financial indicators, and in the model for the years considered as moments of economic stress,
3 factors were extracted, which included, in addition to the variables selected in the above-
mentioned model, five more indicators. Additionally, there were signs of differences in the
median values for the intersection indicators between the two analyzed models.
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Theoretical/methodological contributions: The analysis of the performance indicators of
banking institutions divided by periods with and without economic stress contributes to the
discovery of the main indicators that can be used in different economic moments.

Social contributions/to management: Evidencing relevant indicators in the context of the
performance of banking institutions allows reinforcing attention and care, whether in the sphere
of regulation or in the scope of corporate strategies, ensuring more stability to the economy and,
consequently, society is not impacted so heavily by deleterious effects generated in periods of
economic turmoil.

Keywords: Banks; Factor analysis; Performance; Economic stress.

RESUMEN

Objetivo del estudio: Este estudio comparé el comportamiento de los determinantes del
desempefio de bancos brasilefios en periodos de inestabilidad econdémica y en su ausencia.
Metodologia/Enfoque: La muestra fue compuesta por instituciones bancarias brasilefias
listadas en B3 de 1995 a 2018 y el analisis se realiz6 mediante analisis factorial multivariado y
la Prueba de Wilcoxon.

Originalidad/Relevancia: El estudio analiza una amplia variedad de indicadores econémico-
financieros relacionados con el desempefio de bancos en dos momentos de manera individual:
momentos de estrés econémico y momentos de ausencia de estos.

Resultados principales: Se extrajo un factor en el periodo de inexistencia de inestabilidades,
conformado por 5 indicadores financieros, y en el modelo para los afios considerados como
momentos de estrés econdmico, se extrajeron 3 factores, los cuales incluyeron, ademas de las
variables seleccionadas en el modelo antes mencionado, cinco indicadores més. Ademas, hubo
signos de diferencias en los valores medianos de los indicadores de interseccion entre los dos
modelos analizados.

Contribuciones tedricas/metodoldgicas: El analisis de la investigacion de indicadores de
desempefio de los bancos contribuyo al descubrimiento de los principales indicadores que
pueden ser utilizados en diferentes momentos econémicos.

Contribuciones sociales/a la gestion: Evidenciar indicadores relevantes para el analisis de
bancos permite reforzar la atencion y el cuidado, ya sea en el ambito de la regulacion o en el
ambito de las estrategias corporativas, asegurando una mayor estabilidad a la economia y, en
consecuencia, a la sociedad no se ve tan afectado por los efectos nocivos generados en periodos
de turbulencia econémica.

Palabras clave: Bancos; Analisis factorial; Rendimiento; Estrés econdmico.

1 INTRODUCAO

As instituicBes bancérias possuem forte interferéncia nos mercados, principalmente por
promover a intermediacdo financeira, captando recursos dos agentes superavitarios e
emprestando aos deficitarios, trazendo maior equilibrio para empresas e familias e
possibilitando o financiamento de seus projetos de investimento. Essa funcéo € essencial para
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a consolidagdo e o desenvolvimento de uma economia, pois se apresenta como uma importante
fonte de financiamento para os investimentos. O desempenho de tais instituices pode afetar o
mercado de formas distintas: garantindo maior solidez e estabilidade, por praticar uma taxa
adequada a rentabilidade bancéria, ou onerando 0 mercado em demasia, a0 empregar uma taxa
excessivamente alta, o que pode comprometer o setor produtivo (Dantas, Medeiros &
Capelletto, 2012).

Nas ultimas décadas, uma série de alteracbes no sistema bancario tem ocorrido,
provocada, dentre outros motivos, pelo desenvolvimento tecnoldgico, processos de fusGes e
aquisicdes e de novos entrantes, como as Fintechs (Aladwani, 2001). Paralelamente, Guimarées
e Vieira (2015) salientam que as principais varidveis macroeconémicas nacionais se
mantiveram relativamente estaveis no periodo de 2003 e 2007, sendo essa fase caracterizada
por altas taxas de crescimento do PIB, baixa inflagdo, ampla disponibilidade de crédito e
potencializagdo das transacdes comerciais. Porém, os autores destacam que, em 2008, a crise
econbmica internacional (Crise subprime) apo6s a insolvéncia do banco Lehman Brothers
transformou-se em um evento sistémico, tendo seus efeitos visualizados em praticamente todas
as nacoes.

Posteriormente, a partir de 2015, a economia brasileira entrou em recessao. Os momentos
de instabilidade econémica no cenario brasileiro foram originados da alteracdo da politica
econbmica em vigor até 2010 e agravados pela crise politica (Sicsu, 2019). Uma vez que as
instituicdes financeiras sdo integrantes de um setor regulado, os periodos de crise e a forma
como as organizagdes se comportam causam dividas quanto a eficiéncia das legislacdes.
Mcaleer, Jiménez-Martin e Pérez-Amaral (2013) declaram que a crise financeira mundial, além
de marcar significativamente todas as estruturas econdmicas e financeiras, deixou Vvarios
questionamentos a respeito de como algo téo grave pdde ter ocorrido em um ambiente regulado,
principalmente nos Estados Unidos.

O presente estudo buscou comparar o comportamento dos determinantes de desempenho
das instituicdes financeiras bancérias brasileiras, em periodos de instabilidades econémicas e
na auséncia destes. Assim, este trabalho selecionou indicadores e um numero reduzido de
fatores com poder explicativo do desempenho bancario, oferecendo ao investidor um suporte
para a tomada de decisao.
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Destarte, a presente pesquisa se justifica por tratar de questdes relevantes do ponto de
vista social e de mercado. Sob a Gtica do mercado, evidenciar indicadores relevantes no
contexto do desempenho das instituicdes bancarias permite reforcar a atencéo e o cuidado, seja
na esfera de regulamentagdo ou no ambito das estratégias corporativas, garantindo mais
estabilidade a economia. Estando a economia equilibrada, a sociedade ndo é impactada por
efeitos deletérios, originados de tentativas de adaptacao de empresas em geral, em periodos de

turbuléncias econdmicas.

2 REVISAO DE LITERATURA
2.1 Indicadores econémico-financeiros de instituicdes financeiras bancarias

Segundo Freitas et al. (2018), na prética, o0 desempenho econémico-financeiro é o foco
dos stakeholders, sendo tal informacdo derivada dos demonstrativos contabeis, 0s quais
desempenham um significativo papel no processo de tomada de decisdo, tanto de acionistas
majoritarios quanto minoritarios.

Nesta perspectiva, Souza, Mendonca, Benedicto e Carvalho (2017) enfatizam que a
criacdo de indicadores resultantes da analise das demonstragdes contabeis, que tem como
objetivo principal facilitar o processo de tomada de decisdes, € uma metodologia muito
empregada na avaliacdo do desempenho econdmico-financeiro das empresas.

Ceretta e Niederauer (2001) salientam que os indices financeiros podem ser entendidos
como excelentes mecanismos de avaliagcdo da condicdo corporativa. No entanto, sua perspectiva
é parcial, pois se segrega a organizacdo no maior nimero de partes possivel para que se possa
visualizar e encontrar uma solucdo apropriada da situacdo, pratica que dificulta a identificacdo
da condicdo geral da firma, por ndo considerar a interdependéncia dos fatores analisados.

Assaf (2012) apresenta um conjunto de indicadores para analisar o desempenho de
instituicOes financeiras bancarias. Estes, sdo divididos em 3 grupos: “solvéncia ¢ liquidez”;
“capital e risco”; e “rentabilidade e lucratividade”. Os indicadores que medem a solvéncia
buscam auferir se o valor dos ativos da instituicdo analisada € maior que seus passivos em
diferentes momentos, pois assim esta tera capacidade de honrar com seus compromissos e
permanecer solvente. Ja os que medem a liquidez dos bancos procuram identificar a capacidade
financeira para atender as demandas de recursos de seus clientes, a capacidade de gerar caixa
E22Journal of Management & Technology, Vol. 24, n. 1, p. 263-287, 2024 267
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de forma a atender adequadamente suas obrigacdes financeiras (Assaf, 2012). Assim sendo, 0
grupo “solvéncia e liquidez” é composto por indicadores que visam auferir a capacidade da
instituicdo financeira de honrar com seus compromissos em diferentes prazos.

O segundo grupo de indicadores busca identificar o montante de capital ideal para o
financiamento de seus ativos e formacdo de capital de giro. Como essas instituicbes séo
sensiveis as alteracGes do arranjo organizacional no qual se encontram inseridas, alteracdes
macroeconémicas podem modificar a quantidade de capital suficiente para realizar suas
atividades (Assaf, 2012).

O terceiro grupo de indicadores apresentados por Assaf (2012) tem o objetivo de medir
a rentabilidade e a lucratividade da instituicdo financeira. Como as demais organizacfes, 0s
bancos tém como objetivo a maximizacdo de seus resultados. Os indicadores tradicionais foram
modificados com o objetivo de facilitar o controle da evolugcdo do desempenho dessas

instituicoes.

2.2 Periodos de instabilidades econémica: a crise subprime e a recessdo econémica do
Brasil

As medidas adotadas pelo Brasil em relagdo a crise internacional de 2008 determinaram
0 agravamento de seus problemas, conforme pontuam Cordeiro, Bressan, Lamounier e Barros
(2018). No periodo supracitado houve um estimulo ao consumo e investimento na expectativa
de que esses fatores pudessem gerar crescimento econémico, por meio da geracdo de recursos
para sustentar a expansao dos gastos publicos. Entretanto, o que se viu foi uma desaceleracdo
da atividade econdmica, marcada pela estagnacao em 2014 e recessdo em 2015, que teve como
origem o endividamento e a piora das contas publicas (Almeida et al.2015; Cordeiro et al.,
2018).

De acordo com Gartenberg e Pierce (2017), a crise imobiliaria de 2008 foi uma das falhas
de mercado mais relevantes da histdria recente. Complementando essa afirmativa, Belanés, Ftiti
e Regaieg (2015) relataram que, em meados de 2007, a crise do subprime, que se iniciou nos
Estados Unidos, tornou-se mundial ao afetar primeiramente o segmento de hipotecas subprime

e, depois, atingir os demais setores da economia.
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Segundo Moch (2013), a crise do subprime evidenciou a relevancia da estabilidade de
um sistema financeiro para o crescimento econémico e o bem-estar de um pais, em que 0s
bancos possuem um importante papel ao atrairem depdsitos de curto prazo de varios pequenos
investidores e concederem empréstimos de longo prazo aos mutuérios. Corroborando com esse
entendimento, Santos (2011) destacou que tal periodo de instabilidade enfatizou a importancia
das instituicGes financeiras, atreladas aos empréstimos bancarios e a economia.

A economia brasileira também foi impactada pela crise subprime. Porém, com um
aumento de cerca de 7,5% do PIB em 2010, o Brasil foi considerado uma das economias menos
abaladas pela instabilidade mundial de 2008/2009. Apo6s os efeitos iniciais da crise subprime
no sistema financeiro brasileiro, como a reducdo da liquidez no setor bancério, depois da
desvalorizacdo do real, associada as perdas com derivativos de cambio por parte das empresas,
0 Conselho de Politica Monetaria (Copom), juntamente com o Banco Central do Brasil,
diminuiu a taxa Selic, visando a flexibilizagdo da politica monetéria e a elevacdo da liquidez no
cenario interbancéario (Ferrari, 2011).

Além da crise financeira de 2008/2009, o Brasil foi acometido por uma recessao
econdmica em 2015. Segundo Barbosa (2017), a causa da crise no territorio brasileiro foi uma
associacao de choques de oferta e demanda, em que as estratégias adotadas na Nova Matriz
Econdmica, implantadas em 2011/2012, restringiram a produtividade da economia local, tendo
como consequéncia a redu¢do do produto potencial.

Paula e Pires (2017, p. 125) ressaltam que, depois de nove anos de expansdo (2004 a
2013), caracterizados por uma taxa média de crescimento de 4% ao ano e um processo de
aperfeicoamento na distribuicdo de renda e pobreza, a economia do Brasil se restringiu
“abruptamente a partir de 2014, vindo a sofrer uma forte e prolongada recessdao em 2015-2016,
com uma taxa de crescimento do PIB media negativa em 3,7%, acompanhado de uma piora em
varios indicadores sociais”.

Tal recess@o econdmica foi a mais intensa e duradoura redugdo no patamar de atividade
econbmica desde a Segunda Guerra Mundial. O cenério se acentuou e, no ultimo trimestre de
2015, a contracdo do PIB nacional foi de cerca de 5,82%. Alteracfes nas expectativas dos
proprietarios das empresas quanto a taxa de retorno do capital e a severa queda dos
investimentos do Grupo Petrobras, motivada pelo aumento do endividamento da empresa, pela
E22Journal of Management & Technology, Vol. 24, n. 1, p. 263-287, 2024 269
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diminuicéo do prego do petrdleo no cenério internacional e pelos efeitos da Operagéo Lava Jato,
sdo alguns dos fatores considerados como causa da desaceleracdo do crescimento da economia
brasileira (Oreiro, 2017).

2.3 Estudos Anteriores

Visando avaliar a influéncia da crise de 2008 nos indicadores de desempenho dos
maiores bancos brasileiros, Campos, Souza e Matos (2015) analisaram os indicadores encaixe
voluntario, liquidez imediata, empréstimos/depdsitos, capital de giro préprio, participacdo dos
empréstimos, rentabilidade, retorno sobre investimento, margem liquida e indice de eficiéncia
operacional, no periodo de 2005 a 2012. Os autores pontuaram que alguns desses indices
demonstraram comportamentos diferentes durante o tempo de instabilidade financeira, e
concluiram que, com excecéo das instituicbes Banco Daycoval S.A., Banco Nordeste do Brasil
S.A., Banco ABC Brasil S.A e Banco Industrial e Comercial S.A., todos os demais bancos
evidenciaram pouco impacto frente a crise no que se refere ao indicador de liquidez imediata.
Constataram também que, embora em niveis de queda distintos, os indicadores de rentabilidade,
retorno sobre investimento e participagdo dos empréstimos foram impactados negativamente
pela crise, de maneira leve ou moderada.

Com o mesmo propoésito de Campos et al. (2015) e por meio da analise dos indices de
liquidez e solvéncia de 24 instituices financeiras brasileiras, com informacgdes do periodo de
2005 a 2011, Kreuzberg, Dockhorn e Hein (2013) constataram que a maioria destas
organizaces foi pouco impactada pela crise de 2008, sugerindo que o periodo de instabilidade
ndo afetou diretamente os bancos. Ja avaliando os indicadores de lucratividade, rentabilidade,
capital e risco, os bancos tiveram o desempenho influenciado pela crise, porém ndo somente de
maneira negativa.

No trabalho de Souza et al. (2017), os autores identificaram a partir de 17 indicadores
econdmico-financeiros de Assaf (2012) em 118 institui¢des financeiras que atuavam no Brasil
nos anos de 2011 a 2014, oito indicadores mais relevantes para explicar o desempenho
econémico-financeiro de tais organizagdes. O estudo encontrou que os indicadores mais
relevantes para a avaliagdo do desempenho das institui¢cbes analisadas foram: Retorno sobre o
Investimento Total, Margem Liquida, Retorno sobre o Patriménio Liquido, Relagdo
Journal of Management & Technology, Vol. 24, n. 1, p. 263-287, 2024 270


http://creativecommons.org/licenses/by-nc/3.0/br/

Paula Nayara Costa, Juliano Lima Pinheiro, Lua Syrma Zaniah Santos, Joice
@ Garcia de Oliveira
e

Revista Gestao & Tecnologia

Capital/Depositantes, indice Empréstimos/Dep0sitos, Liquidez Imediata, Encaixe Voluntario e
indice de Sensibilidade de juros.

Por outro lado, Freitas et al. (2018) adicionaram um novo componente a analise trazendo
a discussao da influéncia da governanca corporativa no desempenho dos bancos listados na B3,
comparados em um ambiente com e sem crise econdmica. Os autores concluiram que houve
relacdo significante, porém negativa, entre governanga corporativa e desempenho e néo
significante entre desempenho e crise, bem como uma relacéo significante entre governanca e
crise.

No ambito internacional, Caporale, Lodh e Nandy (2017) investigaram os efeitos da crise
financeira global sobre o desempenho dos bancos nacionais e estrangeiros no Oriente Médio e
também identificaram os principais determinantes de sua lucratividade. A descoberta foi que 0s
bancos domésticos superaram os bancos estrangeiros durante a crise.

Fazendo uma comparacdo entre as instituigdes bancarias brasileiras e norte-americanas,
Matias et al. (2014) constataram que a crise subprime impactou negativamente os indicadores
de rentabilidade, reduzindo-os e elevando suas variabilidades. Na analise da rentabilidade, os
resultados foram separados em dois blocos. As margens, tanto operacionais quanto liquida e
bruta, divergiram do comportamento observado nos indicadores de rentabilidade, visto que as
margens foram maiores para 0s bancos norte-americanos em relacdo aos bancos brasileiros.
N&o obstante, os bancos brasileiros se mostraram superiores nos indices de rentabilidade em
relacdo aos bancos norte-americanos. Tal fato pode ser explicado pela estrutura
macroecondmica dos paises estudados, conforme apontado pelos autores.

Destaca-se, portanto, o potencial deste estudo ao apresentar, na mesma investigacdo, uma
analise que engloba tanto os momentos de instabilidade em tempos de subprime, quanto da

recessao ocorrida em 2015 no Brasil.

3 METODOLOGIA

Observando as classificacGes abordadas por Martins e Theophilo (2016) o presente
estudo caracteriza-se como descritivo e com carater quantitativo pois tem por objetivo analisar
0s determinantes de desempenho dos bancos brasileiros no periodo de 1995 a 2018,
descrevendo a relagdo entres as variaveis, que foram investigadas por meio de tratamentos e
E22Journal of Management & Technology, Vol. 24, n. 1, p. 263-287, 2024 271
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modelagem economeétricas, de estatistica descritiva e estimacdo de um modelo de andlise
fatorial. A populacdo do estudo compreendeu as instituicdes bancarias que possuem acdes
negociadas na Brasil, Bolsa, Balcédo (B3).

Os dados foram coletados diretamente nos sites dos respectivos bancos, sendo coletadas
as Demonstragdes de Resultado do Exercicio e os Balangos Patrimoniais anuais. A escolha do
periodo inicial da analise foi determinada pelo fato de terem ocorrido diversas mudancgas no
setor financeiro, incluindo a implementacdo do Plano Real (Minella, 2003). Para efeitos de
analise, os anos de 2008, 2009, 2015 e 2016 foram considerados como periodos de
instabilidades econdmicas (Kreuzberg, Dockhorn & Hein, 2013; Matias et al., 2014; Campos,
Souza & Matos, 2015; Caporale, Lodh & Nandy, 2017; Cordeiro et al., 2018; Freitas et al.,
2018).

Foram retiradas da amostra as institui¢des estruturadas como holdings, por terem uma
estrutura de ativos e demonstrativos diferenciados, além de serem classificadas como
instituicBes financeiras ndo bancarias. Assim, a amostra final dos bancos brasileiros listados na
bolsa de valores brasileira é formada por 20 institui¢cGes financeiras bancarias.

Com a coleta finalizada, calculou-se os indicadores de desempenho econdmico-
financeiros apresentados por Assaf (2012). Para o tratamento estatistico dos dados da pesquisa,
foi utilizado o software estatistico Statistical Package for the Social Sciences — SPSS®
Statistics 20. A Figura 1 evidencia os indicadores propostos por Assaf (2012), utilizados na

presente pesquisa.

Indicadores de Solvéncia e Liquidez
Encaixe Voluntario (EV) = Disponibilidade / Depésitos a vista. Esse indicador busca identificar a capacidade
financeira imediata para cobrir saques contra depositos.
Liquidez Imediata (LI) = (Disponibilidades + Aplicagdes interfinanceiras) / Depdsitos a vista. Busca
identificar a capacidade da instituicdo para cobrir dep6sitos a vista e parte dos depdsitos a prazo.
Indice Empréstimos/Dep6sitos (IED) = Operagdes de crédito / Depositos. Mensura a propor¢do do capital
emprestado que foi captada sobre forma de depositos.
Participacdo dos Empréstimos (PDE) = Operag@es de crédito / Ativo Total. Identifica o percentual do ativo
total que se encontra aplicado em operagdes de crédito.
Figura 1. Indicadores econémico-financeiros para bancos apresentados por Assaf (2012)
Fonte: Adaptado de Assaf (2012).
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Indicadores de capital e risco
Independéncia Financeira (IF) = Patrimdnio Liquido / Ativo Total. Identifica o grau de independéncia
financeira em relagdo a utilizagdo de recursos de terceiros.
Leverage (LEV) = Ativo Total / Patrimdnio Liquido. Identifica o grau de alavancagem da instituicdo na
utilizagdo dos ativos.
Relagédo Capital / Depositantes (RCD) = Patriménio Liquido / Depositos. Identifica a relagdo entre a utilizagdo
de recursos proprios e a captagdo em forma de depdsitos.
Imobilizagdo do Capital Préprio (ICP) = Ativo Permanente / Patriménio Liquido. Identifica o grau de
imobilizacdo em relagdo aos recursos proprios.

Rentabilidade e Lucratividade
Retorno sobre o Patriménio Liquido (ROE) = Lucro Liquido / Patrimdnio Liquido. Aufere o percentual de
ganho do investidor a cada real investido no Patriménio Liquido.
Retorno sobre o Investimento Total (ROA) = Lucro Liquido / Ativo Total. Aufere o percentual de ganho do
investidor a cada real investido no Ativo Total.
Margem Liquida (ML) = Lucro Liquido / Receita de Intermediagéo Financeira. Esse indicador avalia a fun¢do
bésica de intermediacdo financeira de um banco.
Margem Financeira (MF) = Resultado Bruto de Intermediacdo Financeira / Ativo Total. Determina o quanto
as intermediacdes financeiras representam do Ativo Total.
Custo Médio de Captagdo (CMC) = Despesas Financeiras de Captacdo de Mercado / Depdsitos a Prazo. Esse
indicador mede o percentual médio de despesas financeiras para a captagao de recursos por meio de depdsitos
a prazo.
Retorno Médio das Operagdes de Crédito (RMOC) = Receitas Financeiras de Operacdes de Crédito /
Operagdes de crédito. Aufere o percentual de retorno das operagdes de crédito.
Lucratividade dos Ativos (LA) = Receitas de Intermediacéo Financeira / Ativo Total. Esse indicador permite
avaliar os resultados da intermediacao financeira frente ao Ativo Total.
Juros Passivos (JP) = Despesa de Intermediacao Financeira / Passivo Total. Identifica o percentual de despesas
relativas as diversas modalidades de recursos.
indice de Eficiéncia Operacional (IEQ) = Despesas Operacionais / Receitas de Intermediacdo Financeira.
Permite avaliar a necessidade de uma estrutura operacional sustentavel para a manutencdo das operacfes da
instituigdo financeira.

Figura 1 (Continuacdo). Indicadores econémico-financeiros para bancos apresentados por

Assaf (2012)
Fonte: Adaptado de Assaf (2012).

3.2 Abordagem Estatistica

Como abordagem estatistica, primeiramente, foi empregada a analise fatorial, que é uma
técnica multivariada que apresenta como escopo a minimizacgdo da redundancia entre variaveis,
por meio da utilizagdo de um menor nimero de fatores. O presente trabalho optou pela
utilizacdo da analise fatorial por ser uma técnica ja utilizada com indicadores financeiros e ser
capaz de diminuir o nimero de indicadores, conservando seu poder explicativo. Neste ambito,
trabalhou-se com uma analise fatorial para cada periodo investigado: uma para anos
considerados sem instabilidades econdmicas e outra para os anos de instabilidades (2008; 2009;
2015; 2016), a fim de que se obtivesse uma comparacgéo entre estes dois tempos, de forma a se

perceber de forma detalhada, possiveis diferencas entre ambos.
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De maneira complementar e diante do objetivo proposto neste estudo, utilizou-se de teste
de diferenca de medianas de Wilcoxon. A utilizacdo deste teste esta atrelada a verificacdo da
inexisténcia de normalidade das variaveis submetidas a analise (Siegel &; Castellan, 2006).
Neste estudo, desejou-se verificar a possivel existéncia de diferencas entre as empresas
amostradas, em dois momentos distintos: periodo de instabilidades e econémicas e periodo de
auséncia de instabilidades e econémicas. Buscou-se verificar tais diferencas para 0(0s) caso(0s)
em que haja uma ou mais variaveis que sejam comuns entre os fatores extraidos nos dois
modelos realizados nas analises fatoriais. Nesse contexto, fez-se uso do teste de Wilcoxon néo
paramétrico. O teste de Wilcoxon apresenta como hip6tese nula a pressuposicao de igualdade
entre os valores medianos dos grupos analisados (Levine, Stephan, Krehbiel & Berenson,
2005).

4 APRESENTACAO E DISCUSSAO DOS RESULTADOS

Neste tdpico sdo apresentados os resultados dos modelos estatisticos finais bem como as
suas analises. A partir dos critérios propostos por Hair et al., (2009) algumas variaveis foram
excluidas dos modelos, objetivando o ajuste dos mesmos e melhorando seus poderes de
explicacdo.

A observacdo da Tabela 1 permite verificar valores acentuados referentes ao coeficiente
de variacdo dos indices que compBem a analise do presente estudo. Esse achado estd
relacionado a heterogeneidade intrinseca as instituicGes (portes distintos) que integram o
conjunto de observagdes.

Tabela 1
Estatistica Descritiva das Variaveis no periodo de 1995 a 2018.
indice Maximo Minimo Média Mediana  Desvio-padréo CcVv
EV 12,83 0,03 0,735642 0,21 1,862065 253,12%
LI 186,13 0,12 13,55378 3,385 30,52198 225,19%
IED 5,18 0,22 1,039054 0,9 0,702518 67,61%
PE 0,83 0,05 0,403209 0,395 0,161464 40,04%
IFA 0,49 0,03 0,117905 0,1 0,069504 58,95%
LEV 32,9 2,02 10,68446 9,86 5,028415 47,06%
RCD 1,97 0,06 0,332736 0,25 0,281654 84,65%
ICP 0,9 0,01 0,232061 0,17 0,194861 83,97%
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RSP 0,57 -1,6 0,103851 0,13 0,239648 230,76%
RLT 0,15 -0,05 0,014764 0,01 0,022638 153,34%
ML 0,5 -0,61 0,087736 0,1 0,140888 160,58%
MF 0,2 -0,13 0,058041 0,05 0,04893 84,30%
CMC 1,08 -0,39 0,227804 0,195 0,220071 96,61%
RMOC 0,56 0,07 0,25027 0,23 0,099015 39,56%
LA 0,31 0,05 0,157128 0,14 0,059514 37,88%
JP 0,28 0,03 0,097466 0,09 0,040228 41,27%
IEO 1,07 0 0,176824 0,1 0,216803 122,61%

Nota. CV = Coeficiente de variacéo; EV: Encaixe voluntério; LI: Liquidez Imediata; IED: Indice Empréstimos/ Depdsitos; PE:
Participacdo dos Empréstimos; IFA: Independéncia Financeira; LEV: Leverage; RCD: Relacdo Capital/ Depositantes; 1CP:
Imobilizagdo do Capital Prdprio; RSP: Retorno sobre o PL; RLT: Retorno sobre o Investimento Total; ML: Margem Liquida;
MF: Margem financeira; CMC: Custo médio de captagdo. RMOC: Retorno médio das operacdes de crédito; LA: Lucratividade
dos ativos; JP: Juros passivos; IEO: Indice de Eficiéncia Operacional

Passa-se entdo, a analise dos modelos multivariados. Para que fossem obtidos modelos
consistentes e adequados, utilizou-se os critérios de ajuste conforme Hair et al., (2009). Nesta
etapa, foi possivel perceber um melhor ajuste dos modelos fatoriais ao se excluirem variaveis
pelos critérios das medidas de adequacdo da amostra e de comunalidades baixas, menores que

0,5, uma por vez.

4.1 Andlise Fatorial do periodo sem instabilidades econémicas

A observacdo da Tabela 2 permite verificar a existéncia de correlacdo entre 0s
indicadores que integram a amostra estudada, o que viabiliza a utilizacdo da Anélise Fatorial
como forma de analise dos dados estudados. As correlagdes entre os indicadores sdo, em sua
totalidade, superiores a 0,3; bem como as correlagcdes parciais sdo, em sua grande maioria,
inferiores a 0,7 (Tabela 3). Tais resultados corroboram para a adequagdo da utilizacdo da
Anaélise Fatorial nos indices utilizados na pesquisa.

Tabela 2
Matriz de correlagdo entre as varidveis do modelo referente aos anos sem instabilidades
indice PDE IF ROA MF LA
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PDE 1,000
IF 1,000 1,000
ROA 0,998 0,998 1,000
MF 0,985 0,987 0,975 1,000
LA 0,999 0,998 1,000 0,976 1,000
Tabela 3
Medidas de adequacdo da amostra e matriz de correlagdo anti-imagem
Indicadores PDE IF ROA MF LA
PDE 0,965 -0,217 0,072 -0,146 -0,262
IF -0,217 0,767 -0,188 -0,911 -0,539
ROA 0,072 -0,188 0,884 0,247 -0,643
MF -0,146 -0,911 0,247 0,760 0,550
LA -0,262 -0,539 -0,643 0,550 0,786

A Tabela 3 apresenta em sua diagonal, as Medidas de Adequacdo da Amostra, que
mensuram o grau de previsdo de uma varidvel em detrimento das demais. Tal medida deve ser
superior a 0,5 para indicar adequada intercorrelacdo entre as variaveis. Verifica-se no modelo
final do periodo analisado, que todas as variaveis conseguiram alcancar este parametro.

De maneira adicional, a significancia da matriz de correlacdes entre as varidveis foi
verificada pelo teste de esfericidade de Bartlett, que fornece a significancia estatistica de que a
matriz apresenta correlagcOes significantes entre as variaveis. Para isso, a significancia do teste
deve ser inferior ao nivel de significancia. Observou-se, como demonstrado na Tabela 4, que a
significancia do teste (0,000) demonstrou que as correlagcbes apresentadas na matriz séo
significativas.

Ademais, o teste Kaiser-Meyer-Olkin (KMO) apresentou que a amostra pode ser
considerada homogénea, uma vez que sua medida (0,826) supera o padrado especificado, pois o

valor aceitavel de KMO de acordo com Maroco (2010) deve ser superior a 0,5.

Tabela 4
Testes KMO e de esfericidade de Bartlett

Testes Resultados
Medida Kaiser-Meyer-Olkin (KMO) de adequag&o da amostra 0,826
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Aproximagdo Qui - quadrado 6007,343
Teste de Esfericidade de Bartlett df 10
Significancia 0,000

A analise fatorial de componentes foi 0 mecanismo adotado para obtencao dos fatores,
que teve o intuito de sumarizar os dados das institui¢cbes bancérias e definir quais sdo foram os
fatores determinantes de seus desempenhos, neste caso para os anos sem instabilidades. Neste
ponto, analisaram-se 0s autovalores, a variancia explicada pelos fatores, a matriz fatorial, a
significancia das cargas fatoriais e as comunalidades das variaveis. Na identificacdo dos fatores
observou-se 0s autovalores e o percentual de variancia total explicada, de maneira que 0s
primeiros deveriam ser superiores a 1 (um) e o percentual de variancia total explicada pelos
fatores selecionados superior a 0,6, como preconizado por Hair et al. (2009).

Foi possivel constatar através da analise da Tabela 5 que apenas 1 fator, dentre os 5
extraidos pelo SPSS, possuia autovalor superior a 1. Adicionalmente, tal fator explicou 99,32%
da variancia total das variaveis, percentual superior ao padrdo minimo estabelecido em 60%,
demonstrando boa capacidade de explicacdo do modelo. Suplementarmente, verificou-se
valores altos para as cargas de cada variavel em relacdo ao fator, conforme evidenciado na
Tabela 6.

Tabela 5
Autovalores e variancia total explicada
Fatores Autovalores Iniciais Extracdo de somas de cargas quadradas
Total % Var % Acum Total % Var % Acum
1 4,966 99,323 99,323 4,966 99,323 99,323
2 0,033 0,661 99,984
3 0,001 0,012 99,995
4 0,000 0,003 99,998
5 8,814E-005 0,002 100,000
Tabela 6
Matriz Fatorial do periodo sem instabilidades
Variaveis Fatores
PDE 1,000
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IF 1,000
ROA 0,997
MF 0,988
LA 0,998

As comunalidades das varidveis também foram avaliadas, para que o nivel de variancia
explicada pela anélise fatorial para cada variavel fosse considerado adequado. Considerou-se
gue uma variavel tivesse niveis adequados de explicacdo se o valor de sua comunalidade fosse
superior a 0,5. Neste caso, todos os indicadores apresentaram comunalidades superiores a 0,5,
como apresentado na Tabela 7, demonstrando que seus niveis de explicacdo sdo apropriados, e,
portanto, estdo em acordo com 0s pressupostos da analise fatorial.

Tabela 7
Comunalidades das variaveis
Variavel Inicial Extraida
PDE 1,000 0,999
IF 1,000 1,000
ROA 1,000 0,995
MF 1,000 0,976
LA 1,000 0,996

Percebe-se que as variaveis que compdem o fator extraido pelo modelo no periodo sem
instabilidades econémicas, PDE, IF, ROA, MF e LA, possuem niveis de explicacdo
semelhantes no modelo, o que indicaria patamares de importancia muito semelhantes para a
atividade dos bancos analisados no referido periodo.

O indicador PDE relaciona-se com a dimens&o de solvéncia e liquidez das instituicoes,
demonstrando o percentual dos ativos que se encontra aplicado em operac6es de crédito. Ja a
variavel IF, identifica o grau de independéncia financeira com relacéo a utilizacéo de recursos
de terceiros e esta inserido na dimensédo de capital e risco. De forma conjunta, estdo os trés
ultimos indicadores que compuseram o fator extraido no periodo sem instabilidades: ROA, MF
e LA, que estdo relacionados a rentabilidade e lucratividade dos bancos, mostram,
respectivamente, os resultados das oportunidades de negocio acionadas pela instituicdo; a

avaliagdo do resultado bruto da intermediacdo financeira antes do risco de crédito e o0s
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resultados da intermediagéo financeira provenientes dos investimentos no ativo total (Assaf,
2012; Souza et al. 2017).

4.2 Analise Fatorial do Periodo com instabilidades econdmicas

A seguir, realizou-se a analise do modelo fatorial final que foi validado conforme as
diretrizes para o modelo multivariado utilizado nesta pesquisa. A Tabela 8 expde as correlacdes
encontradas. Percebe-se que diversos valores encontrados para as correlagdes entre o0s
indicadores foram superiores a 0,3 e, mesmo que ndo tenham sido a maioria destes, a
observacao das correlacfes parciais, verificadas na Tabela 9, demonstram valores macicamente
inferiores a 0,7 e, portanto, indicando que as correlacdes parciais sao suficientemente adequadas
para a realizacdo da analise.

Tabela 8
Matriz de correlacdo entre as variaveis do modelo referente aos anos com instabilidades
Indicadores  PDE IF  LEV RCD ROE ROA ML MF RMOC LA
PDE 1,000
IF 0,193 1,000
LEV 0,214 -0,796 1,000
RCD -0,147 0,586 -0,556 1,000
ROE 0,021 -0,040 -0,012 -0,049 1,000
ROA 0,063 0417 -0,342 0,287 0,805 1,000
ML -0,158 0,323 -0,257 0,337 0,725 0,888 1,000
MF 0,485 0,185 -0,216 -0,064 0,419 0,500 0,213 1,000
RMOC 0,345 0,024 0,000 -0,245 -0,044 0,001 -0,263 0,713 1,000
LA 0,580 0,095 -0,105 -0,128 -0,140 -0,018 -0,277 0,639 0,801 1,000

A Tabela 9 apresenta em sua diagonal, as medidas de adequagdo da amostra. Verifica-
se no modelo final do periodo analisado, que todas as variaveis conseguiram alcancar o valor
minimo de 0,5. Observou-se também (Tabela 10), que o teste de Bartlett demonstrou que as
correlagdes apresentadas na matriz sdo significativas. Adicionalmente, o teste Kaiser-Meyer-
Olkin (KMO) apresentou a medida de 0,64 superando o valor aceitavel de KMO de acordo com
Maroco (2010) que deve ser superior a 0,5.

Tabela 9
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Identificacdo de fatores de desempenho do setor bancario brasileiro: uma analise em
periodos de stress econdémico

Indicadores PDE IF LEV RCD ROE ROA ML MF RMOC LA
PDE 0,524 0,192 0,025 0,299 0,008 -0,008 0,174 -0,365 0,483 -0,473
IF -0,192 0,543 0,635 0,149 0,526 -0,504 0,122 0,188 -0,210 0,194
LEV 0,025 0,635 0,684 0,220 0,166 -0,159 0,004 0,185 0-,155 0,063
RCD 0,299 0,149 0,220 0,752 0,225 -0,093 0,060 -0,091 0,248 -0,147
ROE -0,008 0,526 0,166 0,225 0,615 -0,643 0,107 -0,136 0,028 0,250
ROA -0,008 0,504 0,159 0,093 0,643 0,610 0,718 -0,275 0,050 -0,159
ML 0,174 0,122 0,004 0,060 0,107 -0,718 0,747 0,087 0,158 0,074
MF -0,365 0,188 0,185 0,091 0,136 -0,275 0,087 0,713 -0,610 -0,039
RMOC 0,483 0,210 0,155 0,248 0,028 0,050 0,158 -0,610 0,564 -0,566
LA -0,473 0,194 0,063 0,147 0,250 -0,159 0,074 -0,039 -0,566 0,684
Tabela 10
Testes KMO e de esfericidade de Bartlett
Testes Resultados
Medida Kaiser-Meyer-Olkin (KMO) de adequag&o da amostra 0,64
Aproximagdo Qui — quadrado 624,548
Teste de Esfericidade de Bartlett Df 45
Significancia 0,000

Complementarmente, analisaram-se 0s autovalores, a variancia explicada pelos fatores,

a matriz fatorial rotacionada, a significancia das cargas fatoriais e as comunalidades das

varidveis. Hair et al. (2009) orienta que na identificacdo dos fatores, os autovalores e o

percentual de variancia total explicada devem ocorrer de maneira que os primeiros devam ser

superiores a 1 (um) e o percentual de variancia total explicada pelos fatores selecionados

superior a 0,6, como preconizado.

Foi possivel captar por meio da analise da Tabela 11 que 3 fatores, dentre 0s 11 extraidos

pelo SPSS, possuiam autovalores superiores a 1. Os fatores explicaram 82,062% da variancia

total das variaveis, percentual superior ao padrdo minimo estabelecido em 60%, demonstrando

boa capacidade de explicacdo do modelo.

Tabela 11
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Autovalores e Variancia Total Explicada

Autovalores Iniciais

Extracéo de somas de cargas

Extracéo de somas de cargas

Eatores quadradas quadradas rotacionadas
Total % Var % Acum  Total % Var % Acum  Total % Var % Acum

1 3350 33,504 33,504 3,30 33,504 33504 2,931 29,314 29,314

2 2894 28939 62,443 2,894 28,939 62,443 2,802 28,017 57,331

3 1962 19,619 82,062 1,962 19,619 82,062 2,473 24,731 82,062

4 0703 7,027 89,089

5 0401 4,011 93,100

6 0263 2,632 95,733

7 0182 1,818 97,551

8 01121 1,212 98,763

9 008 0,864 99,627

10 0,037 0,373 100,000

11 3,350 33,504 33504 3,350 33,504 33504 2,931 29,314 29,314

Nota: % Var = percentual de variancia; % Acum = percentual acumulado.

Analisando a matriz fatorial, percebeu-se a dificuldade de anélise devido a quantidade

de cargas detectadas para cada variavel em relacdo aos fatores, pois as variaveis possuem mais

de uma carga em diversos fatores, denotando a ambiguidade dessa matriz e dificultando as

inferéncias. Dessa forma, considerou-se a matriz rotacionada, mostrada na Tabela 12, de acordo

com a técnica de rotacdo ortogonal Varimax, que maximiza a variancia dos fatores. A

ferramenta de rotacdo ndo altera o percentual de variancia total explicada pelos fatores.

Tabela 12
Matrix Fatorial Rotacionada
Indicadores Fatores
1 2 3
PDE 0,704 -0,057 0,130
IF 0,139 0,118 0,908
LEV -0,156 -0,097 -0,884
RCD -0,229 0,083 0,802
ROE 0,017 0,942 -0,152
ROA 0,105 0,928 0,302
ML 0,212 0,888 0,273
MF 0,826 0,455 0,046
RMOC 0,877 -0,055 -0,127
LA 0,913 -0,148 0,023
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Considerou-se que uma variavel tivesse niveis adequados de explicacdo se o valor de sua
comunalidade fosse superior a 0,5. Neste caso, todos os indicadores apresentaram
comunalidades superiores a 0,5, como apresentado na Tabela 13, demonstrando que seus niveis

de explicacdo séo apropriados, e, portanto, estdo em acordo com 0s pressupostos da analise

fatorial.
Tabela 13
Comunalidades
Indicadores Inicial Extraida
PDE 1,000 0,515
IF 1,000 0,857
LEV 1,000 0,815
RCD 1,000 0,703
ROE 1,000 0,910
ROA 1,000 0,963
ML 1,000 0,908
MF 1,000 0,891
RMOC 1,000 0,788
LA 1,000 0,856

De maneira detalhada, verificou-se que durante os anos de instabilidades econémicas,
mais de um fator foi importante para explicar o comportamento de desempenho das institui¢coes
financeiras bancarias. Conforme explicitado, o Fator 1 foi dirigido, essencialmente, pelos
indicadores: PDE, MF, RMOC e LA. O Fator 2 obteve cargas mais elevadas dos indicadores
ROA, ROE e ML, ja o fator 3 apresentou as maiores cargas para IF, LEV e RCD.

Tais resultados ddo conta de que para os periodos distintos analisados neste estudo (anos
com e sem instabilidades econdmicas), houve um comportamento diferente em relacdo aos
fatores de desempenho dos bancos, indicando que as estratégias e o andamento dos negocios
foram impactados de forma singular em cada periodo. Os cinco indicadores presentes no fator
extraido na analise do periodo sem stress econémico, também foram selecionados na analise
onde héa inexisténcia de instabilidades (PDE, IF, ROA, MF, LA), mas foram alocados em

diferentes fatores.
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Concomitantemente, as varidveis RMOC, ROE, ML, LEV e RCD foram incorporadas
ao modelo, tendo sido, portanto, adicionalmente relevantes, para o desempenho bancéario da
amostra estudada no periodo econémico-financeiro mais critico. Tais variaveis sao relativas as
dimensoes de capital e risco (LEV, RCD) e rentabilidade e lucratividade (RMOC, ROE, ML).
O indicador RMOC avalia o percentual de retorno das operacbes de crédito. ROE Fornece o
percentual adquirido de lucro em relacéo ao capital proprio, enquanto ML avalia a funcédo bésica
de intermediacdo financeira. Em outro ponto, LEV identifica o grau de alavancagem da
instituicdo na utilizagdo dos ativos e RCD identifica a relagdo entre a utilizagdo de recursos
préprios e a captacdo de depositos (Assaf, 2012; Souza et al. 2017).

A verificacdo da existéncia de diferencas estatisticamente significativas entre as variaveis
gue compuseram os fatores e foram selecionadas para ambos 0s periodos de analise (presenca
e auséncia de stress econdmico) foi realizada a partir do teste de diferenca de medianas de
Wilcoxon.

4.3 Teste de Wilcoxon
A Tabela 14 mostra os resultados do teste de diferenca de medianas de Wilcoxon em
relagdo aos periodos de instabilidades e de inexisténcia dos mesmos, para os indicadores

destacados por meio da anélise fatorial, que foram comuns nos dois periodos.

Tabela 14
Teste de Wilcoxon para as variaveis selecionadas pela Analise Fatorial

Indicadores PDE IF ROA MF LA
Significancia do Teste 0,002 0,044 0,647 0,314 0,002

Complementarmente, a observacao da tabela permite concluir que ndo houve diferenca
significativa em relacdo aos periodos analisados, no que se refere aos indicadores LA e ROA.
Pontua-se, portanto, que em termos medianos, os referidos indicadores ndo sofreram alteracfes
significativas, o que ndo significa dizer que ndo tenham sido importantes em termos de analise
do desempenho dos bancos estudados.

Adicionalmente, os indicadores PDE, IF e LA tiveram valores medianos estatisticamente

diferentes entre os periodos analisados e apresentaram valores superiores em anos sem
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instabilidades econémicas, 0 que poderia indicar o impacto de tais periodos criticos nessas
variaveis relevantes para explicar o desempenho bancario. Este apontamento verificado por
meio do teste de medianas salienta a diferenca de comportamento nos indicadores relevantes
para a analise de desempenho dos bancos, além daquela ja apontada pela composi¢do dos
fatores extraidos nos diferentes momentos analisados.

De forma analoga, os demais indicadores, RMOC, ROE, ML, LEV e RCD foram
apontados de forma mais adequada no periodo de instabilidades, sendo estes 0s responsaveis
por explicar as parcelas dos desempenhos bancarios especificamente nesta janela temporal, em
conjunto com os demais que ja haviam sido especificados no periodo sem as instabilidades.
Tais indicadores devem ser levados em conta de maneira mais detalhada em periodos criticos,
conforme apontou o modelo adequado para o periodo, relativo as instituicdes da amostra

pesquisada.

5 CONSIDERACOES FINAIS

O objetivo desta pesquisa foi investigar o comportamento do desempenho das
instituicbes bancarias brasileiras, medido por meio dos indicadores econdémico-financeiros
apresentados por Assaf (2012), em periodos de instabilidades econdmicas e na auséncia destas.
O estudo analisou dados contabeis e financeiros secundarios de 20 instituicdes bancérias com
papéis negociados na B3 no periodo de 1995 a 2018. A anélise procedeu-se por meio da anélise
fatorial e também pelo teste de diferencas de medianas de Wilcoxon.

Os resultados deste estudo evidenciaram um fator extraido no periodo de inexisténcia de
instabilidades, composto pelas variaveis PDE, IF, ROA, MF e LA, gque tiveram um percentual
de explicacdo de 99,32% no referido modelo. No modelo que incorporou os anos criticos da
crise mundial e da recessdo econémica brasileira, foram extraidos 3 fatores, que abarcaram além
das variaveis apresentadas no modelo sem instabilidades, as variaveis, RMOC, ROE, ML, LEV
e RCD, que foram responséaveis pela explicacao de 82,06% da variancia total.

De forma complementar a estas andlises, verificou-se uma possivel existéncia de
diferencas dos valores medianos, para as variaveis de intersecdo entre os dois modelos
analisados. O resultado deste teste (Wilcoxon) apontou existir diferencas estatisticamente
significativas entre as variaveis PDE, IF e ROA nos dois momentos estudados. Tal achado
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salienta a diferenca de comportamento nos indicadores relevantes para a analise de desempenho
dos bancos, além daquela ja apontada pela composicdo dos fatores extraidos nos diferentes
momentos analisados.

Constatou-se, portanto, diferengas entre os fatores que evidenciaram o comportamento
de desempenho dos bancos listados na B3, no periodo compreendido entre 1995 e 2018, com
analises especificas para momentos com e sem instabilidades econémicas.

Este estudo corrobora com os achados de Souza et al. (2017) no que se refere a adequacéo
da anélise fatorial para condensar e sumarizar os indicadores de desempenho bancério propostos
por Assaf (2012), a fim de encontrar os indicadores mais relevantes para tal analise, tendo tido
como contribuicdo adicional, a elaboracéo de andlises distintas para momentos com existéncia
ou auséncia de crises/recessfes, 0 que permitiu uma analise ainda mais detalhada dos
comportamentos das instituicdes estudadas.

Ademais, os achados desta pesquisa também coadunam com os de Kreuzberg, Dockhorn
e Hein (2013), uma vez que seus indicadores de lucratividade, rentabilidade, capital e risco,
também tiveram o desempenho influenciado pela crise.

Como limitacdo, pode-se citar o tamanho restrito da amostra, bem como a andlise de
desempenho restrita aos indicadores financeiros. Logo, como sugestdo de pesquisa futura,
propBe-se a utilizacdo de dados trimestrais para analisar a influéncia de variaveis
macroeconémicas no desempenho de tais organizacbes, além da comparacdo de outras

dimensdes de desempenho.
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