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ANALISE DE DESEMPENHO FINANCEIRO DE INSTITUI(;GES FINANCEIRAS:
Um estudo de caso do Bradesco nos ultimos 6 anos.

Davi Alencar Mendes?
José de Figueiredo Belém?

RESUMO

O presente trabalho tem como proposta analisar o desempenho econémico e financeiro, por
meio de indices ou quocientes de liquidez e rentabilidade junto com o desempenho das a¢des
no mercado, do Banco Bradesco S.A., a partir de suas demonstracdes financeiras publicadas de
2014 a 2019. Por meio de pesquisas bibliograficas em livros, artigos e revistas foi possivel
definir conceitos de liquidez e rentabilidade e a partir destes conceitos elaborar célculos que
evidenciaram o desenvolvimento econémico e financeiro do Banco, confrontando valores, por
meio de suas demonstragdes financeiras e a cotacdo das acdes de 2014 a 2019, utilizando o
Excel como ferramenta para organizar os dados e elaboracdo de graficos. Com as
demonstracdes e os graficos elaborados foi possivel interpretar os resultados analisando as
principais alteracdes nas contas das demonstrac6es e suas contribuigdes nos resultados finais,
que foram de encontro com alguns aspectos dos conceitos elaborados evidenciando outros
pontos importantes para compor uma analise de quocientes.

Palavras chave: Banco. Quocientes. Rentabilidade. Liquidez.

ABSTRACT

The present work proposes to analyze the performance economic and financial, through by
indices or quotients of liquidity and rentability together with stock performance in the market,
of Banco Bradesco S.A. by your financial statements published from 2014 to 2019. Through
research bibliography in books, articles and magazines can be possible to define concepts about
liquidity and rentability, and after by this concepts, elaborate calculations that showed the
financial and economic development from the bank, comparing values, from yours financial
statements and the valor of your stock from 2014 to 2019, using the Excel as a tool to organize
the information and elaborate graphics. With the statements and graphics, it was possible to
interpret the results analyzing the main changes in the numbers of statements and your
contribution in the final results, that were opposite with some aspects of elaborated concepts,
evidencing other main points to compose an analysis of quotients.

Keywords: Bank. Quotients. Rentability. Liquidity.

1 INTRODUCAO

O desenvolvimento sustentavel € uma preocupacao crescente, tanto para a populacéo

como para as empresas, sendo muitas vezes utilizado pelas empresas como forma de promocéo
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perante o publico, ja que os consumidores por sua vez estdo cada vez mais buscando produtos
de empresas que estdo preocupadas com os trés pilares da sustentabilidade: Econémica, Social
e Ambiental.

Ao longo do tempo, com a maior velocidade de informagdes e os desafios econdmico
financeiros propostos aos negécios estabelecidos no mercado, a tarefa de identificar e selecionar
investimentos rentaveis tem se tornado cada vez mais complexa (ASSAF NETO, 2014).

Diante desse cenério, as teorias modernas de finangas apontam que, para o alcance de
retornos superiores, € necessario um risco maior nos investimentos. Em contrapartida, as teorias
fundamentalistas de investimento do Bradesco, propdem retornos elevados, com menor risco
possivel (MAXIMIANO, 2016).

Devido a globalizacéo e a evolucédo do mercado de capitais na economia mundial, com
énfase na Bolsa de Valores, as instituicfes atuantes no mercado financeiro séo obrigadas a
publicar suas demonstracfes contabeis e, consequentemente, sdo visadas e estudadas pelos
diversos investidores (MARION, 2007).

Sendo assim, é possivel observar a relevancia econdmica no contexto atual
envolvendo organizacOes de capital aberto, haja vista que investidores em potencial visam
negocios solidos e transparentes que produzam desempenho elevado aos acionistas
(HOLMSTROM, J., et al. 2010).

Isto posto, o desafio de garantir investimentos assertivos € real e, no contexto
brasileiro, surge o questionamento: Qual o desempenho das empresas de capital aberto
brasileiras do segmento financeiro mensurado pelos filtros financeiros?

Preliminarmente, a pesquisa se justifica ratificando e atualizando os estudos
existentes, bem como se faz relevante através da andlise efetiva em relacdo ao desempenho
financeiro, pois aplica instrumentos que permitem uma avaliacdo criteriosa por meio das
informacGes contabeis, financeiras e de mercado, de modo ordenado, permitindo melhor
visualizacdo dos dados por ordem de maior desempenho (MATARAZZO, 2003).

A motivacdo para a realizacdo da presente pesquisa baseia-se também na importancia
fundamental das companhias do setor financeiro na economia de qualquer nacéo.

Assim o objetivo central da presente pesquisa é analisar o desempenho econémico
financeiro do Bradesco, para sua sustentabilidade econémica, através dos indices de liquidez e
rentabilidade do Bradesco, utilizando-se como objetivos especificos as orientacdes que estéo
ne embasamento tedrico e aplicando os calculos dos indices através de Excel, bem como a

geracgdo de graficos decorrentes das demonstragcdes contabeis.



2 REFERENCIAL TEORICO

2.1 SOCIEDADE ANONIMA

As sociedades anonimas, conhecidas como S.A., sdo empresas que possuem em sua
estrutura um capital social formado por agdes, como consta no Art. 1° da Lei 6.404/76 que
acrescenta que a responsabilidade do acionista ou socio esté limitada ao preco de emissao das
acOes. Ainda dentro desta Lei, 0 seu Art. 4° separa as companhias entre abertas e fechadas,
conforme se suas acBes sd0 ou ndo negociadas no mercado de valores mobiliarios,
respectivamente.

Acdes, j& comentadas anteriormente, acompanhando o Art. 11° da Lei 6.404/76 que
diz que “o estatuto fixara o nimero de agdes em que se divide o capital social [...]”, representam
pequenas partes que compde o capital social da companhia, podendo ou ndo serem negociadas,
sendo seus detentores conhecidos como acionistas. As acgdes estdo separadas pelo Art. 15 da
mesma lei como, Ag0Oes preferenciais e ordinarias, a primeira ndo possui direito a voto, mas
possui preferéncia no recebimento de dividendos e a segunda possui direito a voto. O paragrafo
2° deste mesmo artigo limita em 50% das a¢6es o numero de acOes preferenciais, sem direito a
voto.

As empresas S.A’s remuneram seus acionistas por meio dos dividendos, que estdo
definidos como obrigatorios pelo Art. 202 da Lei 6,404/76. A companhia deve especificar no
estatuto a parcela definida para o pagamento de dividendos, caso seja omisso quanto a isso a

companhia deve respeitar um limite minimo de 25% do lucro liquido ajustado.

2.2 DEMONSTRACOES CONTABEIS

Ribeiro (2014, p. 37) define as demonstracdes da seguinte forma:

Demonstracdes financeiras ou demonstracfes contabeis, sdo relatdrios elaborados
com base na escrituracdo mercantil mantida pela empresa, com a finalidade de
apresentar aos diversos usudrios informagdes principalmente de natureza econémica
e financeira, relativas & gestdo do Patriménio ocorrida durante um exercicio social.

Assim, as demonstracdes contabeis sdo importantes instrumentos elaborados a
respeito da empresa e que relatam sua situacdo, sendo fundamentais para a tomada de deciséo.

Segundo o Art. 176 da Lei 6.404/76, sdo obrigatorias as seguintes demonstracdes:

Art. 176 [...]

| — balanco patrimonial;

I1 — demonstragdo dos lucros ou prejuizos acumulados;

111 — demonstracdo do resultado do exercicio; e

IV — demonstragdo dos fluxos de caixa; e

V — se companhia aberta, demonstracéo do valor adicionado



(...) (BRASIL, 1976).
O CPC 26 R1 acrescenta ainda como demonstra¢des obrigatorias a Demonstracao do
Resultado Abrangente e as Notas explicativas, mas durante o estudo, faz-se necessario abordar
apenas o Balango Patrimonial e a Demonstragdo do Resultado do Exercicio, que serdo utilizados

nos indices atraves de quocientes de liquidez e rentabilidade.

2.2.1 Balancgo Patrimonial

O Balango Patrimonial, segundo Ribeiro (2014, p.39) “é a demonstra¢do contabil
destinada a evidenciar qualitativamente e quantitativamente, numa determinada data, o
Patrimonio e o Patriménio Liquido da entidade.” O autor acrescenta que o Balango deve
compreender todos 0s bens e direitos, as obrigacdes e o patrimdnio liquido da entidade.

Diante disso, Marion (1998) diz que o Balango Patrimonial é o relatorio mais
importante gerado por uma companhia e que através dele se verifica a saide da empresa no
decorrer dos anos, ou seja, um relatério fundamental para evidenciar a evolugdo patrimonial
das companbhias.

A estrutura do Balango Patrimonial esta evidenciada na Lei 6.404/76, que no caput de
seu Art. 178 que as contas do balanco serdo classificadas segundo quais elementos do
patriménio da companhia elas registrem e serdo agrupadas de modo a facilitar a interpretacao
dos dados. Os paragrafos 1° e 2° do mesmo artigo separam o Balanco Patrimonial em duas
partes, ambas compostas na vertical, que sdo o Ativo e o0 Passivo, respectivamente.

Segundo o Art. 178 da Lei 6.404/76 o Balangco Patrimonial é organizado de forma
vertical e dividido em duas partes, o Ativo e o Passivo, sendo o primeiro em ordem decrescente
de liquidez e o segundo em ordem decrescente de exigibilidade.

Conforme Marion (1998) o Ativo ¢ formado pelos bens e direitos da empresa, “Sao
0s itens positivos do patrimdnio; trazem beneficios, proporcionam ganho para a empresa”, ja o
Passivo representa as obrigacfes da empresa, sdo conhecidos também como recursos de
terceiros.

Entdo, Ribeiro (2014) conclui que o Balango Patrimonial tem formato de “T” onde do
lado direito se encontra as origens dos recursos, 0 passivo representa 0s recursos de terceiros e
0 Patrimdnio Liquido representa 0s recursos proprios, o ativo representa a aplicacdo dos

recursos, em que a empresa investiu.



2.2.2 Demonstracdo do Resultado do Exercicio

Segundo Ribeiro (2014) a DRE é um relatério que evidencia a composi¢do do
resultado da empresa em um determinado periodo, assim, ela pode ser entendida como um
confronto de deducdes entre receitas e despesas, obedecendo o regime de competéncia.

O Art. 187 da Lei 6.404/76 discrimina a estrutura da DRE, como sendo vertical,
iniciando com a receita bruta de vendas ou servicos e seus abatimentos, deducdes e impostos e
finalizando com o prejuizo ou lucro liquido do exercicio, que segundo o Art. 191 seria 0
resultado apds deduzidas as participagbes listadas do Art. 190, ou seja, empregados,
administradores e partes beneficiarias; O decreto 3.000/99 no seu Art. 462, inciso I, inclui as
debentures dentro desse grupo de participacdes.

Para célculo do valor do Lucro Liquido é necessario ainda fazer o ajuste do lucro,
como descrito no Art. 247 do Decreto 3.000/99. Esse ajuste € feito pelas adicdes (somas de
despesas ndo dedutiveis) e exclusdes (subtracdo de receitas ndo tributaveis) do lucro, tratados
nos Art. 249 e Art. 250 respectivamente, esse ajuste € feito de forma separada, sem ser
evidenciado na DRE. Dessa forma, o saldo do lucro ajustado € utilizado para a aplicacdo das
aliquotas do Imposto de Renda e da Contribui¢do Social nas empresas optantes pelo regime de
Lucro Real.

Com o surgimento da nova Lei das Sociedades Andnimas (S.A.) o saldo da conta
Lucros Acumulados ndo pode mais ser credor, isso € esclarecido por meio de um limite imposto
pelo Art. 199 da Lei 6.404/76 com redacdo dada pela Lei 11.638/07 onde o saldo da Reserva
de Lucro excluindo as previstas ndo pode ultrapassar o capital social, 0 excesso deve ser
obrigatoriamente aplicado.

Porém, o § 6° do Art. 202 da Lei 6.404/76 ja alertava que os lucros ndo destinados
deveriam ser distribuidos como dividendos, dessa maneira, bem antes da Lei 11.638/07 as
empresas ja eram orientadas a ndo acumular saldo na conta de Lucros Acumulados, devendo

distribuir em dividendos.

2.3 LIQUIDEZ

No mundo dos negécios o termo liquidez se manifesta de diferentes formas, mas
mantendo o mesmo sentido. No ramo dos investimentos por exemplo, Nardini et al (2018)
concluem que as diferentes alternativas de investimentos se distinguem por fatores como a
velocidade com que podem ser negociadas, 0s investidores levam em considera¢do o quao

rapido um ativo pode ser convertido em dinheiro.



Como exemplo de liquidez os autores comparam a negociac¢ao de uma Acéo, que pode
facilmente ser comprada e vendida até mesmo pela internet e a negociacdo de um imével que
demanda mais tempo e mais custos.

Para Pastor e Stambaugh (2001, p.1) “Liquidez é um conceito amplo e ilusério que
geralmente denota a capacidade de negociar grandes quantidades rapidamente, a baixo custo e
sem mover o valor”; assim liquidez representa a facilidade com que um ativo pode ser
negociado, vendido ou comprado por exemplo, sem que essa caracteristica altere seu valor,
entdo quanto mais facil for vender um ativo ou mais facil for o seu resgate, maior sera a sua
liquidez.

Por outro lado, e em um conceito mais amplo tratando de toda a modernidade,
Bauman (2000) utilizou-se do termo liquido com base na ciéncia, na quimica de que 0s gases e
liquidos quando submetidos a fortes tensdes ndo mantinham mais os seus formatos originais,
eles rapidamente mudavam de forma, se adequavam, com esse conceito e dentre muitos outros,
0 autor trabalha em cima de nossa modernidade; assim uma empresa liquida seria uma
companhia capaz de se adaptar as mudangas do mundo dos negocios, seja la qual for o tipo de
mudanca no mercado, econdmica ou politica, ela se adaptaria as novas condicdes.

Outro grande aspecto acerca dessas novas empresas sdo as instalacdes fixas, ativos
fixos, como conclui Marion (2007), antigamente possuir prédios e outros ativos fixos era
motivo de solidez, processos como downsizing, terceirizacdo e globalizacédo fizeram com que
as empresas se tornassem mais enxutas, concentrar grandes quantidades de ativos deixou de ser
uma vantagem e passou a ser sindbnimo de muitos custos.

Para avaliar a Liquidez de uma companhia utiliza-se os Quocientes de Liquidez, ou
Solvéncia, que, segundo Ribeiro (2014, p. 163) “evidenciam o grau de solvéncia da empresa
em decorréncia ou ndo de solidez financeira que garanta 0 pagamento dos compromissos
assumidos com terceiros” ou seja, avalia se a companhia tem condi¢cdes de honrar com o
pagamento de seus compromissos.

E ainda, conclui entdo, que esse quociente evidencia a proporcao existente entre o
investimento feito no Ativo da companhia em relacdo ao Passivo, a origem de recursos de
terceiros. Os dados para elaboracdo dos Quocientes sdo retirados do Balanco Patrimonial da

Companbhia.
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2.4 RENTABILIDADE

Segundo Nardini et al (2018), a rentabilidade seria 0 ganho recebido por um investidor
por deixar seus recursos aplicados em um investimento e esse seria o0 primeiro fator levado em
consideragdo para avaliar um produto, uma alternativa. Assim a rentabilidade representa o
quanto se ganha (ou se perde) por determinado investimento, estando diretamente relacionada
com risco de forma inversamente proporcional, ou seja, quanto maior a rentabilidade maior o
risco e vise versa.

Ja para Idicibus (2017), expressar a rentabilidade em termos absolutos terd um valor
informativo reduzido, tomando como base o préprio exemplo do autor, supondo que a empresa
A tenha auferido um lucro de R$ 5 Bilhdes e a empresa B um lucro de R$ 200,00 de forma
rapida todos irdo perceber que a empresa A é uma grande companhia e a empresa B uma
companhia bem menor, mas isso ndo necessariamente refletira em qual das duas teve um maior
retorno.

O autor (2017, p. 141) conclui que “[...] devemos relacionar um lucro de um
empreendimento com algum valor que expresse a dimenséo relativa do mesmo, para analisar o
quédo bem se saiu a empresa em determinado periodo” ou seja, entendendo rentabilidade como
retorno em varios periodos a empresa apresentara retornos diferentes e em diferentes aspectos
da companhia, como o préprio autor exemplifica o termo dimensdo pode ser substituidos por
grupos patrimoniais afim de demonstrar o retorno obtido com aquela aplicacdo, investimento
ou aquisicdo, como por exemplo o volume de vendas, o valor do ativo total ou valor do
patriménio liquido.

O proéprio lucro da empresa pode representar uma variante e se desmembrar em
diferentes lucros, como lucro operacional ou lucro liquido exemplo. Por fim, a rentabilidade
de uma empresa representa o retorno que ela tem obtido com seus investimentos, relacionando
0s ganhos com as aplicacdes.

Combinando com Ribeiro (2014), tratando sobre os Quocientes de Rentabilidade, ele
explica que rentabilidade representa o grau de éxito que a empresa adquire com seus
investimentos, essa rentabilidade obtida com os quocientes surge de confrontos entre contas do
balanco patrimonial e da demonstracdo do resultado do exercicio. Assim, ele foca no calculo

da rentabilidade obtida com as aplicacBes de recursos e com 0S recursos proprios.
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3 METODOLOGIA

Inicialmente, a pesquisa em questdo pode ser caracterizada como bibliogréfica, uma
vez que é sedimentada em estudos elaborados e publicados em livros ou pesquisas cientificas
(GIL, 2012).

Da mesma forma, é considerada uma pesquisa descritiva — a qual objetiva a descricao
de caracteristicas da instituicdo examinada ou o estabelecimento de relacdes entre as variaveis
consideradas, nas afirmagdes de Severino (2013).

Todavia, a pesquisa documental igualmente sera utilizada, em relacdo as informacdes
obtidas nos documentos financeiros e juridicos de companhias analisadas, pois como ressalta
Gil (2012, p. 51), a pesquisa documental “vale-se de materiais que ndo recebem ainda um
tratamento analitico, ou que ainda podem ser reelaborados de acordo com os objetos da
pesquisa”.

Acerca da abordagem do estudo, enquadra-se como quantitativo, haja vista o intuito
de medir eventos ou enumera-los, por meio de instrumental analitico (CERVO & BERVIAN,
2007).

Portanto, a coleta de dados para o presente artigo foi efetuada em documentos aberto
do Bradesco, com dados de dez anos. Assim sendo, foi possivel obter melhor recorte temporal,

envolvendo dados consideravelmente recentes, diante das informacdes acessiveis.

3 ANALISE DOS RESULTADOS - ANALISE DAS DEMONSTRACC)ES
3.1 INDICES DE LIQUIDEZ
3.1.1 indice de Liquidez Geral

Este indice evidencia se os recursos do Ativo circulante somados ao Ativo Realizavel
a Longo Prazo sdo suficientes para cobrir os valores do Passivo mais o Exigivel a Longo Prazo
(RIBEIRO, 2014).

O quanto a empresa tem nos Ativos citados para cada R$ 1,00 de Passivo. Dessa
forma, o indice mede a solidez financeira da empresa, se ela é solida suficiente para cumprir

com as obrigacdes de terceiros de curto e longo prazo.
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Gréfico 1 — indice de Liquidez Geral

Lo Indice de Liquidez Geral
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Fonte: Do Auto ( 2020)

Dentro do periodo analisado, o indice recuou de 2014 (0,99464) para 2015 (0,97731)
devido um maior aumento do Passivo, principalmente pelo aumento das contas de Recursos de
emissao de Titulos (29,18%) e Provisdes Técnicas de Seguros e Previdéncias (16,63%) e um
aumento ndo tdo significativo do Ativo, causado pela reducéo, principalmente, de 48,81% de
Empréstimos e Adiantamentos a Instituicdes Financeiras, assim, o Passivo mais o0 Exigivel a
Longo Prazo aumentou 10,33% de 2014 para 2015 e o Ativo Circulante mais o Ativo Realizavel
a Longo Prazo aumentou apenas 8,39%.

Apos 2015 houve a maior alta do indice, em 2016, a primeira vez que o indice ficou
maior que 1,00, neste caso 1,04163, uma alta de 0,0645 pontos ou 6,6%.

Em 2016 exceto Ativos financeiros disponiveis para venda, que recuou 3,88%, todos
0s outros indices tiveram aumentos, especialmente os Empréstimos e Adiantamentos a
Instituicbes Financeiras que aumentou 166 %, no geral, o Ativo Circulante mais Ativo
Realizavel a Longo Prazo saltou 16,10%.

No ano de 2019 o indice terminou em queda em relacdo ao ano anterior, uma pequena
queda de 0,00588 pontos, o que fez o indice permanecer acima de 1 ponto. Finalizou em
1,01164.

Quando este quociente for igual ou superior a um, a empresa esta em situacdo solida,
satisfatoriamente estruturada do ponto de vista financeiro (RIBEIRO, 2014).

Mas nem sempre esse indice reflete a realidade, nem sempre estar a baixo de um ponto
reflete insolvéncia. Nesse caso é preciso ir mais a fundo e analisar os prazos dos passivos, por
exemplo, uma empresa pode tomar um empréstimo que pode aumentar seu passivo, mas que
pode ter um longo prazo para ser pago, tempo suficiente para empresa honrar com seus
pagamentos. Em outro caso a empresa pode ter obrigacdes de debentures a pagar, mas converte-

las em a¢des 0 que ndo implica na saida de dinheiro.



13

No caso em analise, a instituicdo financeira adquire recursos de terceiros,
normalmente por meio de cadernetas de poupancas e outros ativos financeiros com prazos mais
longos, tempo suficiente para cumprir 0s prazos do passivo, ou até o inverso. No fim do periodo
analisado o Banco Bradesco finalizou o indice em 1,01164 mostrando solidez e capacidade de

honrar os passivos com seus ativos.

3.1.2 indice de Liquidez Corrente

O indice revela a capacidade da empresa de cumprir com suas obrigac@es de curto
prazo, se o Ativo Circulante consegue cobrir o Passivo Circulante (RIBEIRO, 2014).
Assim como o indice anterior, quanto maior for esse indice melhor vai ser. Ele serve para
verificar a existéncia de Capital Circulante Liquido.
Segundo o autor, esse é o indice que melhor reflete o grau de liquidez da empresa,
podendo ser chamado também de medida de solvéncia.
O Capital Circulante Liquido pode ser encontrado pela subtracdo de Ativo Circulante e

Passivo Circulante.

Graéfico 2 — indice de Liquidez Corrente

Indice de Liquidez Corrente
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Fonte: Do autor, 2020

Durante o periodo analisado, de 2014 a 2019 esse indice sempre permaneceu acima
de um, o que reflete uma boa situacdo da companhia com seus compromissos de curto prazo.

Assim como o primeiro quociente analisado esse também comecou com uma queda
do ano de 2014 para o ano de 2015, de 1,0841 para 1,067, uma pequena queda de 0,0171 pontos.
Também como no indice passado um maior aumento do Passivo do que do Ativo resultou na
baixa desse indice, o Passivo Circulante cresceu 10,12% enquanto o Ativo Circulante cresceu
8,39%, uma diferenca timida que ndo prejudicaria a companhia.

Repetindo o indice passado novamente, em 2016 o quociente de liquidez corrente

marcou sua maior alta, 1,14574 pontos, as maiores altas foram nas contas de Ativos Financeiros
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para Negociacdo e Empréstimos e Adiantamentos a Instituicdes Financeiras, sendo 33,52% e
166,24% respectivamente. No Passivo Circulante as altas de 19,65% em Recursos de Clientes
e 37,55% em Recursos de Emissdo de Titulos representam um maior comprometimento do
banco com recursos de terceiros, uma alta constante.

De 2016 em diante o indice sofreu quedas finalizando numa pontuagdo menos que 0
ano inicial, em 1,04104. Mesmo permanecendo acima de um em todo o decorrer do estudo, néo
necessariamente a empresa se encontra em estado de solidez, é preciso considerar os prazos das
contas de curto prazo (RIBEIRO, 2014).

Sendo igual a um o indice revela um bom estado de solvéncia da empresa, 0 que
ultrapassar um seria 0 que a empresa poderia usufruir sem prejudicar sua liquidez, uma folga
como cita o autor.

O ativo circulante do banco é composto em sua maioria por Caixa e Disponibilidades
e por Ativos Financeiros normalmente com alta liquidez, com uma maior conversibilidade em
dinheiro, e por empréstimos e adiantamentos, que normalmente possuem prazos altissimos mas
estdo representados como direito no circulante, assim, 0s prazos desses direitos podem superar
0s prazos das obrigacdes, normalmente composta por recursos de clientes e outras instituicoes
gue possuem um prazo incerto, depende do resgate feito pelo cliente.

Entdo, nem sempre por ser maior que um o indice representa uma boa solvéncia, vai
depender dos prazos dos recebimentos do ativo e dos prazos de pagamento dos passivos,
entender quais contas dentro do balanco realmente representam dinheiro ou algo que a

companhia pode usufruir na quitacdo de passivos.

3.1.3 indice de Liquidez Imediata

Este quociente revela a capacidade de liquidez imediata da empresa para quitar 0s
compromissos de curto prazo. O quanto a empresa possui de Disponibilidades para cada 1 $ de
Passivo Circulante (RIBEIRO, 2014).

Quanto maior for esse indice, melhor para a companhia, mas veremos que no decorrer
do periodo analisado esse quociente sempre esteve bem abaixo de um, segundo o autor este
quociente se dirige a verificar se existe ou ndo a necessidade de recorrer a algum tipo de recurso

de terceiro para cobrir com os Passivos.
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Gréfico 3 — Indice de Liquidez Imediata
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Fonte: Do autor, 2020

Assim como nos outros quocientes o grafico foi crescente até 2016 e depois comegou
a cair. No ano de 2014 para 2015 dentro do grupo de disponibilidades apenas a conta de Ativos
Financeiros Disponiveis para Venda teve uma pequena reducdo de 2,7% enquanto as outras
contas tiveram aumentos superiores a 10%. A venda dos ativos financeiros pode ter ocorrido
para gerar caixa ou cobrir passivos, mas demostra uma baixa de recursos proprios, enquanto no
Passivo Circulante a Unica reducdo foi na conta de Recursos de Clientes, uma baixa de 7,39%
resultante de muitas possibilidades, como resgates ou uso para quitacédo de dividas, mas mostra
também uma baixa nos recursos de terceiros. Neste periodo o indice saltou de 0,37262 para
0,45440.

Em 2016 o indice teve seu maior pico, 0,52070 pontos, assim as disponibilidades
dariam para cobrir metade do Passivo Circulante.

Diferente do periodo anterior, houve pouco aumento na conta de caixa, porém houve
novamente reducdo dos Ativos Financeiros Mantidos para Venda, e um forte aumento na conta
de Ativos Financeiros para negociacdo. Conforme o CPC 14, os Ativos financeiros mantidos
para negociacdo sdo adquiridos com finalidades de venda no curto prazo ou sao derivativos,
exceto contrato de garantia financeira ou hedge.

Os aumentos nas contas de Disponibilidades foram mais significativos sobre o
crescimento do Passivo em relacdo ao periodo anterior.

Em 2019 o indice terminou em 0,45685. De 2017 para 2018 houve 0 maior aumento
no Caixa da empresa, um crescimento de 31,15%, no mesmo periodo houve também um
aumento nos Recursos de Clientes de 30,05%, houve também um grande aumento na
quantidade de empréstimos, o banco captou mais e emprestou mais também.

Como dito no inicio, quanto maior melhor este quociente, porém seus valores abaixo de um nédo

significam insolvéncia da companbhia.
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Este indice analisa quanto a empresa tem de disponibilidades para cada 1 $ de passivo,
porem ele ndo considera os prazos das contas. No Passivo h& diversas obrigaces com prazos
diferentes, o banco pode apresentar condi¢cfes de pagar boa parte dos compromissos se
considerarmos prazos diferentes, esses prazos podem permitir também que o banco consiga

arrecadar mais recursos até o vencimento.

3.2 INDICES DE RENTABILIDADE

Os Quocientes de Rentabilidade servem para medir a capacidade econdmica da
empresa, evidenciam o grau de éxito econémico obtido com o capital investido (Ribeiro, 2014).

3.2.1 Giro do Ativo

Evidencia a proporcdo existente entre o total de vendas ou servigos, o total que
empresa obteve com sua atividade e os investimentos totais da empresa, a aplicacdo dos
recursos (RIBEIRO, 2014).

Quanto maior for este quociente, melhor a situacdo da companhia. Ele verifica a

relacdo entre 0 que a empresa obteve e o que ela investiu.

Grafico 4 — Giro do Ativo
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Fonte: Do autor, 2020.

De fato, todos os resultados dos periodos analisados foram bem abaixo de um, mas
ndo evidencia uma situacdo ruim da companhia, o importante é que a companhia consiga gerar
lucro suficiente para exercer sua atividade. (RIBEIRO, 2014)

Como é possivel verificar pelos balangos do Banco em estudo, mesmo o indice sendo
baixo os lucros continuam sendo altissimos, o que pesa nos resultados dos dados a seguir é o

valor enorme do ativo total da companbhia.
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Em 2014 o Ativo total somava R$ 930,4 Bilhdes, sendo mais de 50% desse total
concentrado no Ativo Circulante, em empréstimos, ativos, disponibilidades e caixa.

No mesmo ano a receita do Banco, receita total de juros, foi de R$ 50 Bilhdes. Neste
ano o Giro do Ativo foi de 0,05378.

No ano de 2015 o Ativo total somava R$ 1,026 Trilhdes, um aumento de 10,02% em
relacdo ao ano anterior, guiado pelo aumento de 103% da conta de Ativos mantidos para
negociacao e umaumento de 59,56% da conta de Ativos financeiros mantidos até o vencimento.

Os empréstimos concedidos a instituicdes financeiras reduziram mais de 50% em
relacdo ao ano anterior, ja os empréstimos concedidos a cliente tiveram um aumento de 5%.
No mesmo ano o resultado liquido de juros foi de R$ 55,6 Bilhdes, um crescimento de 11,17%
em relagcdo ao ano anterior. Neste ano o quociente marcou 0,054189.

Em 2016, diferente do que ocorreu nos Quocientes de Liquidez, houve uma queda no
Giro do Ativo, seguida de outra queda no ano de 2017.

De 2015 para 2016 o Ativo total cresceu 16,10% somando R$1,192 Trilhdo, guiado
pelo aumento de 33,52% dos Ativos financeiros para negociacdo, um aumento de 166% dos
empréstimos e adiantamentos concedidos a instituicdes financeiras, bem diferente da queda do
periodo passado. Os empréstimos concedidos a clientes tiveram um aumento de apenas 6,5%,
neste periodo houve fico em aplicacao de recursos e negociacdes com instituicdes financeiras.

A receita liquida de juros foi de R$ 56,6 Bilhdes, apenas 1,8% a mais que 0 ano
passado, um dos principais motivos para a reducgéo deste quociente, pontuando 0,04753.

Em 2016 e em 2017 o quociente sofreu quedas, marcando 0,04753 e 0,04136
respectivamente voltando a crescer em 2018.

Neste ano houve grande aumento do Ativo em relacdo ao ano anterior e do Resultado
Liquido de Juros também, evidenciando um melhor desempenho do banco. O Ativo Total
avancgou 6%, gracas ao aumento dos direitos, empréstimos a clientes e a instituicdes financeiras,
também pela aquisicdo de valores mobiliarios e outros ativos.

Os empréstimos e adiantamentos a instituicGes financeiras, liquido de provisdes para
perdas em 2018 somaram R$ 105,2 Bilhdes, ele mais que triplicou, houve um aumento de
226,37% com relacdo a 2017. Os empréstimos e adiantamentos a clientes, liquidos de provisdes
para perdas tiveram um aumento de apenas 9,69% somando R$ 380,3 Bilhdes, ainda sim um
valor bastante relevante.

O Resultado liquido de juros no periodo foi de R$ 66,8 Bilhdes, 31,9% a mais que 0
ano de 2017, alids, em 2017 foi o Unico ano em que houve baixa no resultado, um decréscimo

de 10,62% em relacdo a 2016, mas ainda sim houve lucro.
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Em 2019 foi um periodo de mais uma baixa no indice. O Ativo total cresceu 5,59%,
diferente do ano anterior houve baixa de 43,86% em empréstimos e adiantamentos a instituicdes
financeiras, 0os empréstimos e adiantamentos a clientes, ambos liquidos de provisdes para
perdas, cresceram 11,34%. A aquisicdo, negociacao e aplicacdo em ativos e titulos ndo teve
tanto impacto como o ano anterior.

O Resultado Liquido de Juros foi 1,5% menor que ano anterior, somando R$ 65,8
Bilhdes. No ano, o giro do ativo fechou em 0,04773, 11% menor que o ano de 2014.

Como Ribeiro (2015) explica, é interessante que este quociente supere um, porém o
ideal é que a empresa possua uma receita que permita a obtencdo dos seus lucros, mesmo sendo
abaixo de um o banco consegue um bom lucro no fim do periodo e suas atividades tendem a
crescer.

O banco possui um enorme ativo, seu negécio principal é emprestar dinheiro uma
saida de caixa e uma entrada de um direito maior que essa respectiva saida, valorizando mais

ainda o valor do ativo.

3.2.2 Margem Liquida

Este quociente vai verificar a margem de lucro da empresa em relacdo as vendas, dessa
forma, quanto maior for este indice melhor para a companhia.

Revela a margem de lucratividade obtida pela empresa em fungéo do seu faturamento.

(RIBEIRO, 2015).
Gréfico 5 — Margem Liquida
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Durante todos 0s periodos este indice permanece bem abaixo de um, ndo superando 0s
0,35 pontos, isso porque o indice utiliza os valores do Resultado Liquido de Juros e do Lucro
Liquido, sendo o Resultado de Juros bem superior ao lucro liquido, em proporgdes, ja que 0s

dois superam a casa dos bilhdes.
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De 2014 para 2015 houve crescimento no indice, tanto o resultado liquido de juros
quanto o lucro liquido avancaram, 11% e 18% respectivamente, valores relativamente
préximos, ja o indice avancou de 0,30805 para 0,32780 correspondendo a um aumento de 6%.

Normalmente o que se espera de uma empresa é que ela cresga e lucre mais com o
passar dos anos, 0 que acontece neste caso, o diferencial sera as despesas em cada periodo,
mesmo tendo um lucro de aproximadamente R$ 15 BilhGes a mais as despesas operacionais
foram 16,66% maiores implicando em aumento modesto comparado ao aumento do resultado
e do lucro.

Em 2016 o quociente sofreu uma baixa pequena. Os lucros cresceram novamente,
porém bem menos que em relacdo ao periodo anterior. O diferencial aqui foi os saldos das
despesas, a receita total de juros e similares foi 16,25% maior em relacdo ao ano anterior, em
contra partida as despesas de juros e similares foi 27,48% maior, tendo um impacto mais
significativo neste quociente.

O aumento consideravel das despesas operacionais fez com que o lucro liquido do
exercicio fosse menor que o do ano anterior, uma baixa de 1,34%, outro fator marcante pra
reducdo do quociente. Ainda assim, o lucro liquido do banco foi de R$ 17,9 Bilhdes. Neste ano
0 quociente marcou 0,31753.

Em 2017 o quociente teve seu maior valor, marcando 0,34189, mesmo que neste 0s
valores de receita do banco tendo sido menores que 0 ano anterior.

O Resultado Liquido de Juros de 2017 foi 10,62% menor que o de 2016, sua receita
total de juros foi bem menor, pouco mais de 10% a menos, e as despesas de juros também

Por outro lado, as despesas operacionais foram maiores que em relacdo ao ano anterior,
assim, o lucro liquido sofreu outra reducéo, dessa vez de 3,76%.

Mas mesmo assim o quociente marcou mais, desta vez nao esta totalmente relacionado
com os valores do desempenho do banco e sim em termos de proporcdes, o lucro liquido desse
periodo foi o maior proporcionalmente ao resultado liquido de juros dentre todos os outros
periodos, ocasionando neste valor do indice.

Em 2018 o quociente alcangou seu menor valor de 0,25609, devido a um aumento
consideravel do resultado liquido de juros e de uma pequena baixa do lucro liquido.

A Receita liquida de juros foi menor, porém as despesas de juros e similares foi menor
ainda, 26% a menos, isso foi determinante no aumento de sua receita liquida.

O Lucro liquido foi menor, 3,26% a menos, assim, por trés anos seguidos houve
reducédo no lucro liquido, mas ainda assim o banco apresentou 6timos valores.

Por fim, em 2019 o indice terminou acima do ano de 2014, marcando 0,32178 pontos.
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O resultado liquido de juros foi menor que o ano anterior, 1,50% a menos, ja o lucro
liquido foi bem maior, R$ 21,7 Bilhdes, 26,41% a mais que 0 ano anterior.
Por conta desses valores o quociente se valorizou, foi um bom desempenho e o indice

voltou a crescer.

3.2.3 Rentabilidade do Ativo

O quociente rentabilidade do ativo possui 0 Ativo total como denominador e devido a
1SS0 seus valores foram bem abaixo dos outros quocientes.

Este quociente verifica a geracao de lucros por parte da empresa, por parte dos recursos
do ativo total (RIBEIRO, 2015). Segundo o autor, (p. 175) “a interpretacdo deste quociente
deve ser direcionada para verificar o tempo necessario para que haja retorno dos capitais totais

(proprios e de terceiros) investidos na empresa’.

Grafico 6 — Rentabilidade do Ativo
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O indice se inicia crescente de 2014 para 2015, marcando 0,01657 e 0,01776
respectivamente.

O valor do lucro liquido é sempre bem abaixo que o valor do ativo total, isso em todo
o decorrer do estudo, é uma caracteristica dos bancos possuirem valores exorbitantes de ativos.

Neste periodo o lucro liquido cresceu 18,30%, ja o ativo total cresceu 10,34%, com
um crescimento maior do lucro liquido o indice subiu.

Dai em diante o indice caiu por trés anos seguidos, semelhante ao giro do ativo, com
uma diferenca no ano de 2018. Isso porque, enquanto o ativo cresce bastante a cada ano, subindo
9,52% de 2016 para 2018, o lucro ligquido foi diminuindo, uma baixa de 6,91%.

Em 2019 o indice volta a subir superando o valor do inicio da queda em 2016.

Desta vez tanto o ativo cresceu, 5,59% em relagdo ao ano anterior, quanto o lucro

liquido cresceu, bem mais chegando a 26,41% superior ao ano anterior.



21

Com esses resultados o banco obteve um desempenho melhor no quociente que finalizou em
0,01536 pontos.

Assim o indice acompanha o desenvolvimento do Ativo total e do Lucro Liquido, o
Ativo cresce a cada ano e possui valores exorbitantes, o lucro liquido ocorre todo ano nédo
havendo prejuizo, mas em muitos casos o lucro vai diminuindo nos anos, no ultimo ano
analisado, tanto a Receita Liquida de Juros quanto o Resultado Liquido de Juros foram menores,
porém o Lucro Liquido do periodo superou os anos anteriores.

Mesmo sendo abaixo de um o autor ressalta um ponto, é importante, como o banco
trabalha também com capitais de terceiros é importante que ele consiga remunera-los sendo

iSSO que ocorre, 0 que demonstra uma situacdo favoravel da companhia em estudo.

3.2.4 Rentabilidade do Patrimdnio Liquido
Por fim, o ultimo quociente evidencia a rentabilidade gerada pelo capital proprio da
companhia (RIBEIRO 2015).

Gréfico 7 — Rentabilidade do Patriménio Liquido
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Fonte: Do autor, 2020.

Semelhante ao indice passado este também possui valores distante de um, devido ao
Patriménio Liguido que compde o denominador deste calculo.

De 2014 a 2019, em todos 0s anos o patriménio liquido aumentou, principalmente por
conta do capital social que aumenta a cada ano, de 2015 em diante ele sempre aumentou em R$
8 Milhdes, podendo vir de subscricdo de novas acdes a fim de arrecadar recursos.

Dentro do PL (Patriménio Liquido) a conta de Lucros Acumulados quase dobrava dos
anos 2014 a 2017, mas finaliza em 2019 mais de 90% a menos do seu valor inicial.

As participacOes de acionistas ndo controladores sdo crescentes também dentro do PL. Assim

0 PL cresce em média 10% por ano, chegando a R$ 135,5 Bilhdes em 20109.
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O quociente cresceu de 2014 para 2015, quando o lucro de 2015 foi maior que o de
2014, em seguida ele foi reduzindo de 2016 a 2018, periodo em que o banco foi apurando lucros
menores a cada ano, voltando a subir novamente em 2019 quando o lucro subiu 26,41% em

relacéo a 2018.

4 ANALISE DE DESEMPENHO DAS ACOES

Dentro da B3 (Brasil, Bolsa, Balcdo) fusdo da Bolsa de Valores de Sdo Paulo
(BM&FBOVESPA) com a Central de Custodia e Liquidagdo Financeira (CETIP),0 Banco
Bradesco possui suas a¢fes ordinarias (BBDC3) e suas ac¢bes preferenciais (BBDC4), as duas
servem como espelho das opinides e especulagdes dos investidores acerca do Banco.

Grafico 8 — Valorizagdo BBDC3 Grafico 9 - Valorizagdo BBDC4
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Fonte: Do autor, 2020 Fonte: Do autor, 2020.

Durante todo o periodo de 2014 a 2019 as duas tracaram um caminho bem semelhante,
sendo o grafico de suas trajetorias semelhantes. As duas acBes possuem valores bem
aproximados durante o intervalo de tempo sendo a acdo Preferencial ou PN mais liquida e com
maior volume de negociacdes que as Ordinarias ou ON, que s6 em apenas dois anos teve um
fechamento no ano maior que a sua parceira PN.

A Unica baixa que acbes sofreram ocorreu no ano de 2015, quando as acdes
preferenciais desvalorizaram cerca de 45,00%, indo de R$ 35,06 para R$ 19,28, e as acOes
ordinarias cairam cerca de 40,26%, caindo de R$ 34,32 para R$ 20,50 fechando maior que as
acOes PN mas ainda sim valores bem préximos. Neste ano, 2015, o banco aumentou seu lucro
em 18,30% tendo resultados excelentes conforme evidencia o balango, o Ativo aumentou
10,34% enquanto as ObrigacGes aumentaram em 10,28%.

O motivo se espelha na recessdo econbémica do pais em 2015, fatores importantes

como prego do dolar, inflacdo e a Taxa Selic contribuiram para prejudicar as expectativas dos
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investidores. O Ddlar que iniciara 0 ano em R$ 2,65 terminou em R$ 4,17 em setembro, a
inflacdo superou 0s 10% e a taxa Selic marcou historicos 14,25% ao ano. No fim a economia
do pais seguiu um caminho contrario a economia mundial, recuando entre 3,5% a 4%
(CARVALHO FILHO, 2015).

PGs a crise de 2015 as acOes sO se valorizaram. As a¢des da BBDC3 se valorizaram
66,19% enquanto as acdes BBDC4 subiram cerca de 87,60%, fechando em R$ 36,17 quase 0
dobro em comparacdo com 2015, mas ainda abaixo do ano de 2018. Dentro deste periodo houve
momentos em que os lucros foram menores que 0s anos anteriores, como ja evidenciado nos
topicos anteriores, foram nos anos de 2016, 2017 e 2018 retomando seu crescimento em 2019.
Neste periodo em 2019 a economia ja se encontrava assombrada pela situa¢do do corona virus
(Covid-19).

5 CONSIDERACOES FINAIS

Conforme os dados apresentados e suas respectivas interpretacdes, os indices seguem
de 0 até 1, sendo dito por Ribeiro (2014) e por ludicibus (2017), quanto maior o resultado do
indice, melhor para a empresa, ou quanto mais perto de 1 for o resultado. Como foi evidenciado
nos resultados, dentro dos indices de liquidez o Banco apresentou valores mais expressivos,
indo de 0,98 até 1,14 demonstrando bons resultados confirmando a solidez do banco, estes
indices focam na andlise do patrimdnio da companhia, confrontando contas do Ativo e do
Passivo, mas 0s autores chamam atencdo a um ponto em comum que podem atrapalhar o
resultado exato do indice ou empobrecer como explica ludicibus (2017), esse ponto serias 0s
prazos, tantos dos direitos quanto dos passivos.

Quando se tratando do curto prazo, com vencimentos de até 365 dias, a empresa pode
ter saldos em disponibilidades ou ativo total que possa cumprir com 0s prazos das obrigacgdes,
0 contrario pode ser possivel também, a companhia ter vencimentos longos para os direitos e
vencimentos mais curtos para os obrigacdes. Dentro dos vencimentos dos prazos a companhia
pode ainda obter descontos pelo cumprimento do prazo ou por antecipacdo da divida,
diminuindo o passivo (IUDICIBUS, 2017).

Dentro dos quocientes de Rentabilidade, que focam no resultado obtido pela empresa
confrontando os resultados com o ativo e o patriménio liquido, neste caso pelo Banco, 0s
valores foram bem abaixo de 1, mas 0s autores mantem o pensamento de quanto maior melhor,
ou quanto mais proximo de 1. Aqui, ambos os autores ressaltam pontos a analisar, segundo

Ribeiro, como ja dito o antes, o essencial é que a companhia atinja um resultado que com ele
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seja possivel gerar lucro, principalmente que seja possivel remunerar os capitais de terceiro,
algo que o banco usa constantemente. Ja ludicibus (2017) ressalta que para cada ramo de
atividade os resultados serdo bem divergentes, no caso dos bancos eles possuem ativos com
valores bem elevados comparado ao valor do lucro obtido.

E importante ainda em alguns casos calcular os indices de duas maneiras ou mais
possiveis, como no caso da Rentabilidade do Ativo, que pode ser feita pela multiplicacdo do
resultado da Margem Liquida com o Giro do Ativo, ou no caso da Rentabilidade do PL ela pode
ser calcula pela diviséo da Rentabilidade do Ativo com o resultado da divisdo do PL pelo Ativo
Total.

Assim, mesmo com alguns valores que ndo alcangaram o os resultados proximo a 1,
0 Banco se manteve firme em todo o periodo analisado, conseguindo gerar lucro e manter sua
atividade operacional, expandindo em todos 0s anos o0s recursos dos Ativos e do Patriménio
Liquido, se adaptando as novas situagdes de negdcios, atraindo investidores, como exemplifica

o0 grafico do avanco das a¢des negociadas do banco, e sua valorizacao pelo investidores.
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