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TAXA DE LUCRO DOS BANCOS NO BRASIL: UMA ANALISE DOS SEUS COMPONENTES
E DE SUA EVOLUCAO NO PERIODO 2015-2020%*

Norberto Montani Martins

Professor do IE/UFR] e pesquisador do Finde/UFF

Paula Marina Sarno

Pesquisadora de Pés-Doutorado da UFF e do Finde/UFF

Banks and bankers are not passive managers of
money to lend or to invest; they are in business to
maximize profits. They actively solicit borrowing
customers, undertake financing commitments, build
connections with business and other bankers, and
seck out funds. Their profits result from charging
for funds they make available, even as they pay for
funds. Banks, in effect, lever their equity base with
other people's money, and profits are detived from
fees for accepting debts, committing funds, and
miscellaneous services-as well as the spread between
the interest rates they charge and they pay.
(MINSKY, 2008, p. 256-7)

Fatores como a permanéncia de elevadas taxas de
juros e o processo de concentragdo em poucas €
grandes instituicdes tém sido apontado em varios
estudos como responsaveis pela elevada taxa de
lucro (retorno sobre o patrimoénio liquido) do
setor (e.g. Claessens, Coleman e Donnelly, 2018).
Ademais, o setor bancitio no Brasil ¢
reconhecido por sua capacidade incomum de se
adaptar a ambientes bem distintos do ponto de
vista macroeconémico, mesmo se comparado ao
comportamento deste setor em paises como
Estados Unidos, Russia, India e China (Revista

Exame, 2010).

No periodo recente o desafio para aqueles que

analisam o comportamento do sistema bancario

Dalton Boechat Filho
Doutorando no IE/UFR]
Luiz Macahyba
Doutorando do IE/UFR]

no Brasil é compreender a resiliéncia da
rentabilidade bancaria frente a trajetoria inédita de
queda na taxa de juros basica da economia, que
perdurou do final de 2016 até o final de 2020,
atingindo um digito desde o final de 2017.
Intuitivamente, espera-se que o0s bancos
prosperem em ambientes macroecondémicos onde
vigorem elevadas taxas de juros e tenham
dificuldades de sustentar seus resultados em
conjunturas de queda nessas taxas. Isto porque
uma das principais fontes de receitas dessas
institui¢des sao os juros cobrados nos créditos
que oferta e os ganhos de tesouraria, que
dependem da remuneragio de operagdes
compromissadas e ativos cuja rentabilidade esta,
de alguma forma, associada ao comportamento

da taxa Selic.

Soma-se a isso uma conjuntura macroeconomica
também marcada por uma trajetéria pifia de
recuperagao da atividade econémica, apds a
profunda recessao de 2015/2016 (Sicsu, 2019), e
os efeitos recessivos da pandemia desde 2020,
que tendem a reduzir a demanda de crédito por
parte das empresas’ e iImpactar a propria
disposicao das instituicdes financeiras em ofertar

crédito.

** Os autores agradecem a Julia Bustamante Silva e Victor Ho pela colaboragao na pesquisa. Agradecem também a
Eduardo Costa Pinto pelos dados sobre lucratividade das empresas brasileiras utilizados no trabalho. Eventuais erros e

imprecisées sio de responsabilidade exclusiva dos autores.

** Uma versdo completa desse trabalho esta disponivel como Texto de Discussao IE UFR] no 029]2021.

! No caso da pandemia, a questdo torna-se mais complexa, pois as empresas, especialmente de menor porte, acabaram se
deparando com uma necessidade de caixa substancial para lidar com a queda nos fluxos de entrada de recursos, levando-as a
demandar recursos. Ver Torres Filho, Macahyba e Martins (2020).
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Tabela 1 - Detalhamento do Resultado de Intermediagiao Financeira do Setor Bancario

Agregado — taxa de crescimento real e média moével — 2015-2020
| ——

Receitas de Intermediagdo Despesas de Intermediacédo Financeira

Financeira
) Resultado d

Ano Obrigacdes Intermediags

Crédito TVM  Subtotal Captacao Emp?gsl;imos Rdgsg gaDdf Subtotal ~ Financeira

e Repasses
Média Mével 5 anos (R$ bilhdes correntes)
2015 344,3 163,5 574,4 -262,4 -57,9 -83,5 -431,5 1428
2016 384,7 200,5 652,5 -318 -61,3 -95,3 -497,3 155,2
2017 4174 2249 708,9 -354,6 -65,9 -101,2 -538,7 170,2
2018 437,7 236,6 735,3 -364,4 -75,7 -102,2 -554,3 181
2019 448 239,4 742 -351,8 -75,8 -104,8 -541 201
2020 451,6 2345 740,4 -336,8 -96,6 -111,2 -556,1 1843
Taxa de Crescimento Real (A% a.a.)

2015 23,50% 10,60% 13,00% -4,60% 54,20% 11,50% 3,30% 49,60%
2016 14,60% 60,20% 35,30% 78,10% -44,60% 46,50% 48,60% 0,60%
2017 -3,40%  -16,70% -11,10% -21,40% 7,80% -10,00%0  -17,80% 14,80%
2018 2,60% -1490%  -5,60% -18,90% 90,00% -13,90% -7,00% -1,70%
2019 5,70% 11,60% 7,30% -1,00% -24,40% 18,20% -2,20% 31,90%
2020 7,50% -14,00% 0,50% -17,50% 193,80% 24,50% 28,40% -53,50%

ronte: raboragao dos autores a partir de dados do 1r.1Jata, bub.
________________________________________________________________________________________________________________|

Entretanto, em que pese esse conjunto de fatores, manteve ao redor de 19% nos anos seguintes,

e, como veremos ao longo do texto, em somente caindo no ano de 2020.

consonancia com a citagilo de Minsky em . . ,
Com isso, o primeiro desafio que se coloca ¢

epigrafe, o setor nao demonstrou dificuldades em . .
compreender quais os fatores que explicam o

sustentar os seus resultados na maior parte do .
comportamento das receitas e despesas de

que

desempenho. A outra fonte fundamental de

periodo de 2016 a 2020, especialmente quando

intermediacao condicionaram  esse

comparado a outras empresas nao financeiras
(Pinto et al.,, 2019).

calculada como o resultado operacional e nio

A taxa de lucro bruta . , N
receitas que apatentemente também  ndo

demonstrou dificuldades de se manter no periodo

operacional em relagio ao patrimoénio liquido,
antes da tributacao, e da distribuicao de lucros e
dividendos mostrou-se resiliente nesse periodo.
Ainda que 2015 tenha sido o melhor ano da série,

com 241% de taxa de lucro, o indicador se

analisado foram as receitas de servicos e tarifas.
Neste caso, o desafio ¢ analisar o porqué e se a
lucratividade das instituigdes ja estaria sendo
afetada devido as impressionantes mudangas

estruturais que se delineiam no setor bancario,

2 A anilise dos demais componentes da lucratividade, em especial, a tributacio, que tem especificidades contabeis
importantes, ¢ também fundamental para entender o lucro final apresentado nos balancos dos bancos. Entretanto, para isso

seria necessario analisar as regras contabeis e as estratégias implementadas pelos bancos nesse campo, optamos assim por
realizar essa tarefa num trabalho posterior. Por ora, o objetivo ¢ tratar dos condicionantes da atividade bancaria

propriamente dita.
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especialmente, as que tendem a promover
pressdes competitivas, como as fintechs de

pagamentos, o open banking, o Pix etc.

Com o objetivo de responder a esses dois blocos
o artigo analisa os diferentes componentes do
da de

resultado contidos nos balancos dos bancos

resultado  operacional demonstracio
comerciais e multiplos no perfodo de 2015 a
2020, notadamente, a evolucdo da lucratividade
das instituicOes financeiras brasileiras e os seus

determinantes?.

A metodologia empregada neste artigo esta
pautada na construgao e analise de indicadores e
estatisticas descritivas dos bancos comerciais e
multiplos (com carteira comercial) e caixas
econémicas tendo como referéncia os dados
disponibilizados no sistema IF.Data, no Relatério
de Estabilidade Financeira e no Relatério de

FEconomia Bancaria do Banco Central do Brasil.
Resultado de Intermediagao financeira

Para compreender o desempenho dos bancos

brasileiros, iremos, primeiramente, analisar a

da

demonstracio de resultado, buscando verificar o

evolugio dos principais componentes
que influenciou o comportamento do resultado
de intermediagdo financeira dos bancos multiplos
e comerciais.

E possivel observar na Tabela 1 certa persisténcia
do resultado gerado pelos bancos ao longo do
periodo 2015-2020, com uma queda pronunciada
neste ultimo devido as

somente ano

5
circunstancias excepcionais da pandemia da covid
-19. A média movel de cinco anos do “Resultado
de Intermediagdo Financeira”, que suaviza a
volatilidade anual dessa estatistica, se expande de
forma continua no periodo, até registrar uma
queda em 2020. Para valores constantes anuais
verifica-se uma persisténcia com crescimento em
varios anos do periodo,

porém, sem uma

tendéncia definida.

Se abrirmos os componentes das receitas de

intermediacio observa-se que as principais

rubricas sdo as rendas de operagoes de crédito e

as rendas de operagdes com titulos e valores

Grafico 1 — Receitas e Despesas de Intermediagiao (R$ Bilhdes) — 2015-2020
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mobiliarios (TVM), que juntas representam mais
de 90% do total de receitas em todo o periodo,
demais rubricas residuais

sendo as para a

compreensao do resultado.

Enquanto as receitas de crédito apresentaram
taxas de crescimento positivas em praticamente
todos os anos, a excecdo de 2017, as receitas de
operagdes com TVM apresentaram quedas em
varios anos do periodo de referéncia (ver Tabela
1). Este comportamento resulta diretamente dos
efeitos do processo de redugdao na taxa de juros

basicas da economia.

Porém nao devemos negligenciar os efeitos que a
taxa de juros também teve sobre as despesas de
intermediacao. Muito embora a média mével de
cinco anos indique uma expansao dessas
despesas, o comportamento anual a pregos
constantes mostra outra imagem, com uma
trajetoria recorrente de queda no volume de
despesas até 2019. O ano de 2020 foi excegao,
assim como no caso das receitas, devido 2

pandemia.

Os custos de captagdo dos bancos cairam

substancialmente nos ultimos anos,
acompanhando o processo de redu¢io da taxa
basica de juros. A precos de 2020, corrigidos pelo
Indice de Precos a0 Consumidor Amplo (IPCA)
os custos de captagao saem de R$ 500 bilhoes em
2016 para R$ 223 bilhdes em 2020. A

sensibilidade dessa variavel a taxa de juros ¢

bl

notavel.

De acordo com os dados das demonstracdes de

resultado, verifica-se que as despesas de

intermediacio  financeira como um todo
apresentaram queda de 2017 a 2019, e com taxas
de decréscimos muitas vezes mais expressivas que
as apresentadas pelas receitas de intermediagao.
Como resultado dessa dinamica, o setor logrou

manter e por vezes mesmo ampliar a diferenca no

saldo das receitas em relagdo as despesas no

petiodo analisado.

Do ponto de vista do comportamento do saldo e
das receitas de créditos no periodo analisado, o
primeiro fator a ser observado ¢ a ocorréncia de
uma queda significativa dos saldos reais ofertados
pelos bancos. O saldo do crédito concedido pelos
bancos comerciais e multiplos (com carteira
comercial) e caixas econdmicas em relagio ao
PIB da economia apresentou forte queda no ano
de 2016,

tendéncia marcante que havia sido observada na

caracterizando uma reversio da
economia desde 2004. A participagao no PIB do
crédito concedido pelos bancos que era de 52%
em 2015 cai para 45% em 2016 e para 44% em
2017. O indicador chega a subir um pouco
atingindo 45% em 2019, mas ¢ somente em 2020
que a participagdo vai apresentar um crescimento
retornando aos  52%

mais  significativo,

verificados em 2015 (Tabela 2).

A queda do indicador em 2016 se deve ao
comportamento do crédito as empresas, que se
reduz de 28%, em 2015, para 21%, em 2016, e
pode ser explicada pela forte recessao vivenciada
pela economia. Este indicador cai ainda mais um
pouco nos anos posteriores, chegando a 19% em
2018, o que demonstra, a0 nosso ver, completa
auséncia de dinamismo da economia brasileira no
periodo, marcada por uma pifia recuperagao de
atividade econdmica. Ja o crédito concedido as
familias apresenta comportamento bem distinto:
se mantém estavel em 24% do PIB de 2015 até
2018, crescendo mais um pouco em 2019,
quando atinge 25%7° Ja a recuperacio da
participagdao do crédito no PIB no ano de 2020 se
explica por um crescimento dos dois grupos: de
25% para 28% das pessoas fisicas e de 19% para
23% das pessoas juridicas, ainda que, é bom
ressaltar, numa conjuntura de significativa queda
do PIB.

3 Para uma discussao acerca das caracteristicas do processo de endividamento das familias no Brasil, ver Sarno (2020).
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Grafico 2 -Evolugio do Saldo do Crédito dos Bancos Comerciais e Multiplos com Carteira

Comercial e Caixas Econémicas por segmento em relagao ao PIB % — 2014-2020
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Em decorréncia do comportamento diferenciado
dos dois grupos, altera-se, assim, de maneira
expressiva a composi¢ao do crédito bancario por
cliente final. No periodo anterior ao processo
recessivo de 2015/16 havia uma predominancia
do crédito concedido pelos bancos a pessoa
juridica - em 2014, representava 54%, e em 2015,
56%. Contudo, a partir de 2016 é o crédito a
pessoa fisica que passa a ter maior participa¢do e
chega a representar 57% do saldo de créditos em
2019. E somente em 2020 que ¢é possivel
observar uma recuperagdo da participacio do
crédito as empresas, mas 0S montantes
direcionados as familias ainda predominam com

55% dos saldos contratados.

A alterag¢ao da composi¢ao do crédito por cliente
final em diregdo a uma maior participacio da
pessoa fisica fol importante para contrabalangar
os ecfeitos sobre a receitas de intermediacio
decorrentes da queda no saldo das operagoes
direcionadas as empresas. Primeiramente porque
o saldo dessas

operagoes apresentou um

comportamento mais estavel, impedindo uma

contracao ainda maior do volume de crédito. Mas
o aspecto mais determinante dessa mudanca de
perfil do crédito parece ser o seu efeito sobre o
retorno médio das operacdes, visto que a carteira
voltada as familias é muito mais lucrativa devido
as malores taxas, €, portanto, amortece a queda
das receitas que adviria da reducao das taxas de

juros.

De fato, ha uma diferenca significativa. Verifica-
se que os juros médios recebidos das operacoes
direcionadas as PF sao mais elevados do que os
juros cobrados nas operagdes direcionadas as
empresas. De acordo com as informagdes do
Banco Central, o Indicador do Custo do Crédito
(ICC), que é a média do custo dos créditos em
curso, atingiu no tocante as empresas o pico de
17% no inicio de 2017, caindo para 11%, no
inicio de 2021, enquanto para o crédito as

familias foi de 29% e 22% respectivamente.

Além dos

ressaltar que o efeito da queda na taxa basica de

fatores acima mencionados, cabe

juros sobre as receitas das operagdes de crédito é
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tilo mais lento quanto mais predominam

de

prefixadas. Por conseguinte, esse efeito vai

operagcdes contratadas com  taxas juros
depender do ciclo de renovagao da carteira de
crédito, ou seja, o reflexo nos contratos de
crédito de taxas de juros em vigor cada vez mais
baixas se di a medida em que vai ocorrendo o
processo de extingao, renovagao ou renegociagao

dos

operagoes prefixadas tenha caido entre 2014 e

créditos. Ainda que o percentual das

2017, na maior parte do periodo analisado elas
representam mais da metade dos empréstimos

contratados.

Ou seja, a evolugao das receitas de crédito teve
um desempenho relativo melhor do que as
receitas de titulos e wvalores mobilidtios em

dos O

comportamento erratico das receitas totais de

decorréncia fatos acima desctitos.

intermediagao, porém, ainda respondeu ao

decréscimo na taxa de juros basica. A questio
entdo seria entender o que explicaria que o0s

resultados de intermediacio apresentaram uma

trajetoria descolada de suas fontes de receitas. Na
verdade, a resposta a essa questdo requer que
analise

complementemos a com o

comportamento das despesas de intermediagao.

(13

Carvalho (1993, p. 120) argumenta que “os
bancos nao devem apenas fazer escolhas com
relacio a suas aplicagdes, mas também com
relagao a suas fontes de recursos”. As despesas de
intermediacao financeira apresentaram, na maior
parte do periodo analisado neste trabalho, quedas
ainda mais expressivas que as apresentadas pelas

receitas de intermediagao.

No caso brasileiro, as captagoes dos bancos no
mercado interno se concentram significativa-
mente no curto prazo, em passivos de liquidez

imediata, notadamente depdsitos a  vista,

depodsitos de poupanga e outras captagdes com

liquidez imediata, como

operagoes

compromissadas de 1 dia.

Nos mercados interbancarios que respondem

pelas  outras captacdes com  baixissima

Grafico 3 - Rendas de Tarifas e Servigos do Setor Bancario (R$ bilhées de 2020 atualizados pelo
IPCA) - 2014-2020
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maturidade, as despesas que as institui¢Oes
incorrem para angariar recursos sao atreladas ao
comportamento da taxa Selic, no caso das
operagdes compromissadas, ou indexadas a taxa
dos depositos interfinanceiros. Com isso, as
operagoes do lado do passivo bancario sio
capazes de refletir de forma mais tempestiva o
efeito da queda da taxa basica de juros, ou, em
outras palavras, os juros pagos pelos bancos nas
operagdes de captacdo sio mais sensiveis ao

comportamento das taxas de curto prazo.
Taxas, tarifas e prestagio de servigos

Para melhor compreender a resiliéncia da taxa de
lucro dos bancos brasileiros é necessario analisar
nio s6 os resultados de intermediacio, mas
também avaliar se e como essas instituicoes sio

capazes de diversificar suas fontes de receita.

O setor bancario no Brasil ja apresentou como
estratégia, em VAarios momentos, recompor ou
fomentar suas receitas por meio do aumento de
tarifas ou do custo de prestacio de servicos.*
Seria o caso, portanto, de investigar como esse

processo se deu no periodo mais recente.

O Grifico 2 mostra a evolucdo das rendas de
tarifas e de prestagao de servicos auferidas pelo
setor bancario brasileiro de 2014 a 2020, a pregos
constantes deste ultimo ano. No periodo, essas
receitas se expandem de R$ 74 bilhoes em 2014 a
R$ 152 bilhdes em 2020, apresentando um
crescimento praticamente continuo — s6 ha uma
leve queda entre 2015 e 2016. Em ambos os
subgrupos, o volume de rendas dobra no periodo
de analise. As rendas de prestacao de servigos
respondem pela maior parte dessas receitas, com

uma divisao de cerca de dois tercos das rendas

advindo da prestagao de servigos e o ter¢o

restante dos ganhos com tarifas.

O ritmo de crescimento dessas rendas, porém,
nao é homogéneo entre os dois grupos (Grafico
2). Enquanto as receitas com servigos parecem
apresentar um ritmo de crescimento um pouco
mais sustentado, em termos reais, as rendas de
tarifas apresentam uma trajetéria de redu¢ao no
seu ritmo de crescimento desde 2017, agravada
pela crise da covid-19. Obviamente, as rendas de
servicos também foram impactadas pela
pandemia, mas respondem a uma dinamica
diferente, com a diversificacio da oferta de
servicos® permitindo uma maior sustentacio

dessas receitas.

No periodo de interesse deste artigo, as rendas de
tarifas e servicos ganharam maior peso quando
comparadas as receitas de intermediagio. Em
2014, essas rendas representavam 15,2% de todas
as receitas de intermediagdo e passaram a
representar, em 2020, 22,3% — um aumento de
7,1 pontos percentuais. Isso indica que a busca
de rentabilidade pelos bancos nao negligencia
essas receitas, muito embora elas tenham menor
peso relativo no total de receitas auferidas pelas

instituicoes.

Diferentemente do resultado de intermediacio,
nao é possivel associar um custo especifico (e.g.
custo de captagdao) a prestacio de servicos e a
oferta de tarifas. Esse custo fica diluido na
estrutura mais ampla de custos da institui¢ao
financeira, captado pelas despesas administrativas
e de pessoal. Na literatura ¢ comum utilizar a
evolugao dessas despesas como uma referéncia
para comparagdo da evolug¢do das receitas de

servicos e tarifas, buscando aferir a “eficiéncia

4 No passado, em especial, no final da década de 1990 e inicio dos anos 2000, as receitas com prestagdes de servigos e
tarifas serviram como uma forma de compensar a perda das receitas inflacionarias durante o processo de reestruturagiao do
sistema financeiro brasileiro (IBGE; ANBIMA, 1997; DIEESE, 2000).

5 Incluem rendas de administracio de fundos de investimento, assessotia técnica, cobranca, comissdes de colocagcoes de

titulos, corretagem, servicos de custddia, pacotes de servigos etc.
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operacional” dos bancos a partir de indicadores

que relacionam ambas as medidas.

A pregos constantes do ultimo ano, as despesas
administrativas saitam de R$ 65 bilhoes em 2014
para R§ 109 bilhdes em 2020, ao passo que as
despesas com pessoal sairam do patamar de R$
61 bilhées em 2014 para R$ 112 bilhoes em 2020.
Essa trajetoria revela que as despesas
administrativas e de pessoal acompanharam,
organicamente, a expansao do setor bancario
nesse periodo: a estrutura operacional necessaria

para dar conta do aumento das atividades no

segmento bancario trouxe novos custos e
dispéndios para as institui¢oes.
E interessante notar, contudo, que,

diferentemente do passado, essa expansio das
despesas nao foi acompanhada por uma expansio
da rede de agéncias que, ao contrario decrescem
de aproximadamente 23.500 para um pouco
menos de 20.000 agéncias no pafs. A pandemia
de covid-19 pode até ter acelerado a
reestruturacao dos canais de atendimento do
setor bancirio, mas sé veio a consolidar uma
tendéncia ja existente de digitalizacao via uso de
mobile e internet banking, o que pode ter tido
reflexos importantes nas despesas realizadas pelo

setor.

O indice de eficiéncia operacional® calculado pela
razao entre a soma das despesas de pessoal e
outras despesas administrativas ¢ a soma das
receitas de prestagdo de servicos e de tarifas
revela uma melhora da eficiéncia do setor no
periodo o que, em parte, ajuda a explicar o
comportamento e a resiliéncia da taxa de lucro
das instituicdes financeiras brasileiras. O
indicador apresenta uma tendéncia de queda de
2014 a 2019, de 1,72 a 1,42 com uma pequena

piora em 2020, quando sobe para 1,406.

Contudo, ¢ necessario acompanhar como o0s

bancos incumbentes irdo reagir as varias

mudangas pelas quais o sistema financeiro devera
passar no futuro proximo. O sistema de
pagamentos instantaneo Pix ja é uma realidade no
Brasil e afetou diretamente a capacidade de
tarifas fisicas. O

cobranca de de pessoas

fechamento das agéncias podera ajudar a
economizar alguns custos, porém o processo de
digitalizacgio demandara dispéndios relevantes
com pessoal e com resiliéncia cibernética.
Ademais, a entrada de fintechs com novas solugdes
de pagamento, de cartaio de crédito e de
investimentos, além do préprio open banking em
implementagdo, podera afetar diretamente a

capacidade de cobrar por servigcos dos bancos.
Conclusao

Ao longo dos anos foram muitas as metodologias
e enfoques utilizados com o objetivo de explicar a
elevada e resiliente lucratividade bancaria no
Brasil. Ha muito predomina, ao menos entre
economistas heterodoxos, o entendimento de que
a explicagdo para esse fenomeno residiria nos
condicionantes macroeconOmicos. No caso, a
igualmente resiliente e elevada taxa de juros, que
fazia engordar a carteira de titulos publicos dos
bancos, assim como tornava altas as taxas de
juros cobradas nos empréstimos bancarios. Era
assim entendido que o spread do crédito (taxa de
juros dos empréstimos menos a taxa de captagao
dos recursos) era alto devido ao custo de
oportunidade, ou seja, a possibilidade de obter
bons rendimentos, liquidez e seguran¢a detendo

titulos publicos.

Neste artigo analisamos como a taxa de lucro dos
bancos brasileiros se comportou num periodo de
queda sistematica e significativa da taxa basica de
juros, cobrindo o periodo de 2015 a 2020.
Verificamos que os bancos brasileiros foram
capazes de manter elevadas taxas de lucro a

despeito da queda da taxa de juros e do marasmo

6 Na literatura costuma-se avaliar a eficiéncia operacional dos bancos a partir da comparagio entre as receitas e despesas

(ANDIMA, 2001).
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econémico. Os dados e indicadores analisados
demonstram que isso foi possivel em decorréncia
de sua capacidade de reorganizar seus portfolios
de empréstimos para linhas com maior retorno,
especialmente, as destinadas a pessoas fisicas, e
de controlar seus custos de captagdo. Desse
modo, foram capazes de recompor suas receitas
operacionais e sua margem de juros, a despeito da
queda real nas rendas auferidas pelas tesourarias

em transacoes com titulos e valores mobilidrios.

O crédito a pessoa fisica destaca-se como fator
fundamental para o volume e retorno das
operagoes de crédito no perfodo demonstrando a
relevancia de compreendermos melhor os
determinantes do processo de endividamento das
Brasil

demonstrado resiliente mesmo durante o petriodo

familias no recente, que tem se

de recessao economica.

Verificamos também a importancia da estratégia
dos bancos de diversificacao de receitas tendo em
vista o crescimento das receitas de servicos e
tarifas no total das receitas auferidas ao longo do
periodo analisado. As despesas com pessoal e
administrativas ~ apresentaram comportamento
similar, se expandindo no periodo, mas a taxas
cada vez mais baixas. Com isso, foi possivel as
institui¢oes gerarem resultado também por essa
via, mas com uma capacidade mais limitada em

relacio ao verificado no caso da intermediacao.

Em outras palavras, esse estudo referenda a pet-
cepgao de que os condicionantes macroeconomi-
cos sdo essenciais para explicar a trajetoria da
rentabilidade dos bancos no Brasil, mas os
bancos sio administradores dinamicos de seus
balangos e, portanto, buscam alcangar niveis de
rentabilidades elevados manejando os volumes e
precos de suas operacOes ativas e passivas, inde-
pendentemente da trajetéria das principais varia-
veis financeiras (MINSKY,2008; PAULA, 2014).

No caso das rendas de tarifas ocorre uma

trajetoria de reducdo no seu ritmo de

crescimento. Isto parece indicar um certo
esgotamento da estratégia de cobrancga e elevagio
das tarifas bancarias, mas, exceto com relacio ao
PIX, nao ¢ ainda possivel identificar claramente
os efeitos de uma pressio concorrencial com a
entrada de novas fintechs e bancos digitais nesse

resultado (MACAHYBA ET AL., 2021).

Entendemos que fatores como o nfvel da
margem de juros do setor bancario no Brasil que
foi mantida ao longo do periodo analisado, que
resulta da relagdo entre as taxas das operagoes de
empréstimos e as taxas de captagdo, nio foi
motivo de analise e reflete fatores de ordem mais
estrutural. Entendemos que, como agenda de
pesquisa futura, sera necessario estudar os fatores
de ordem mais perene, que explicam a dinamica e
os resultados do setor ao longo das dltimas

décadas.

Por fim, cabe continuar a acompanhar os
desdobramentos da politica monetaria do Banco
Central do Brasil. Esta agora marcada claramente
por um novo “ciclo” de elevagao da taxa Selic
que ocotre, coincidentemente, num momento em
que, apesar do conforto com que os bancos
brasileiros atravessaram essa fase de juros
decrescentes, poderia apresentar dificuldades de
perpetuacio. Isto porque com o nivel que atingiu
a SELIC,

continuidade do processo de queda dos custos de

visualizava-se ja um limite a
captacao o que requereria uma receita de juros

também estavel.

Este artigo ¢ s6 uma primeira aproximagao, que
busca inaugurar uma linha de pesquisa perene
dedicada a

fendmenos

acompanhar e interpretar 0s

empiricos que caracterizam 2

lucratividade dos bancos brasileiros.
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