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PENSAMENTOS 

"Comegamos a desenhar nosso futuro quando entramos na Universidade. 

Nao tivemos medo, tivemos muita vontade de viver cada dia com intensidade para 

que, quando aquele desenho inicial estiver pronto, n6s possamos olhar para tras 

e sentir orgulho do caminho que trilhamos." 

{Marcia Tadeu Araujo Gouvea) 

"Tentar algo e fracassar e, pelo menos aprender. Mas nao fazer a tentativa e 

sofrer a inestimavel perda do que poderia ter sido." 

(Chester Barnard) 

"Cern homens, sem instrugao fazem rebelioes. 

Urn homem com educagao forma urn movimento." 

(Chico Mendes) 

"Valeu a pena? Tudo vale a pena se a alma nao e pequena. 

Quem quer passar alem do Bojador, Tern que passar alem da dor. 

Deus ao mar o perigo e o abismo deu, Mas nele e que espelhou o ceu." 

{Fernando Pessoa) 
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MENSAGENS 

"Uma nuvem nao sabe porque se move em tal dire9ao e em tal velocidade, sente 

um impulso ... e para este Iugar que devo ir agora. 

Mas o ceu sabe os motivos e desenhos por tras de todas as nuvens, e voce 

tambem sabera, quando se erguer o suficiente para ver alem dos horizontes." 

(Richard Bach) 

"Nao basta ter belos sonhos para realiza-los. 

Mas ninguem realiza grandes obras se nao for capaz de sonhar grande. Podemos 

mudar nosso destino, se nos dedicarmos a luta pela realiza9ao de nossos ideais. 

E preciso sonhar, mas com a condi9ao de crer em nosso sonho; 

de examinar com aten9ao a vida real; 

de confrontar nossa observa9ao com nosso sonho; 

de realizar escrupulosamente, nossa fantasia. 

Sonhos, acredite neles." 

(Lenin) 
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RESUMO 

KUSIAK, R. A.ESTUDO ECONOMICO FINANCEIRO DAS INSTITUI~OES 

FINANCEIRAS BANCO BRADESCO S.A. E BANCO ITAU HOLDING 

FINANCEIRA S.A. A presente Monografia e promovida pelo Programa de P6s­

Gradua<fao do Setor de Ciencias Sociais Aplicadas, do Departamento de Ciencias 

Contabeis da Universidade Federal do Parana, e tern como objetivo principal a 

conclusao do curso de especializa(fao em Contabilidade e Finan(fas, 

proporcionando condi<f6es de aprendizado aos conhecimentos necessaries 

inerentes a profissao contabil. Este trabalho poe a prova grande parte das 

materias estudadas e desenvolvidas ao decorrer do curso, fazendo de sua 

finaliza(fao uma obra que contribuira para o progresso pessoal dos autores bern 

como da sociedade. A primeira fase, do Pre-projeto, e realizada ainda no decorrer 

da grade expositiva, que conta com a escolha do tema e aprendizado das 

tecnicas de acordo com as normas espedficas. Ap6s a conclusao das disciplinas 

propostas pelo programa, e proposta a elabora(fao da monografia com a devida 

supervisao de urn professor orientador. 0 tema proposto apresenta o estudo das 

demonstra(f6es financeiras das duas principais institui<f6es financeiras privadas 

atuantes no mercado brasileiro, durante os dois ultimos perfodos, a saber: as 

empresas Bradesco e ltau. Este estudo trata da aplica<fao das tecnicas de analise 

financeira para o resultado obtido e apresentado para a sociedade, atraves das 

demonstra(f6es contabeis. Por se tratar de categoria diferenciada da Industria, do 

Servi(fo ou do Comercio, o ramo financeiro possui caracterfsticas pr6prias, 

delineadas para o seu campo de atua<fao por seus respectivos 6rgaos 

fiscalizadores. 0 interesse em revelar os resultados destas empresas esta em 
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conhecer como este nicho do mercado esta conseguindo obter Iueras melhores 

ano a ano, e tambem fazer uma analise das gest6es conduzidas pelas maiores 

concorrentes do setor. Em geral, destaca-se a real relevancia deste trabalho final 

de curso, refor(fando seu importante papel na conclusao do aprendizado a fim do 

reconhecimento perante a sociedade de seu dever cumprido. 

Palavras-chave: lnstitui<f6es Financeiras, Bancos, Lucro, Concorrencia. 
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CAPITULO 1-INTRODUCAO 

1. lntroduc;ao 

Destacam-se no cenario mundial os resultados obtidos pelos Grupos 

Financeiros Multinacionais, que, ana ap6s ana, constituem resultados recordes e 

tambem acumulo de patrimonies cada vez maiores. 

A incessante busca de maximiza<;ao dos resultados e conquista de espa<;o no 

mercado, traz como conseqOencia a forte concorrencia entre as empresas do setor, e, 

com isso, a revisao de conceitos internos que e concretizada pela melhoria constants 

dos processes. 

Com isso, muitos fatores fazem despertar o interesse em estudar este nicho, a 

fim de descobrir o que move essa concorrencia voraz e o que faz atrair desde 

investidores ate colaboradores e clientes que chegam a procurar essas lnstitui<;oes 

pelos motivos mais variados. 

A fim de se firmar no mercado, essas empresas fazem, alem de seus processos 

rotineiros, outras atividades que vao desde o cunho individual ate o social. Podemos 

citar tambem programas especiais, que, mesmo que seja para atender a exigencias 

legais, possuem importancia para a sociedade. 

Outro ponto que chama a aten<;ao sao as campanhas de marketing promovidas 

neste ramo, constantemente e milimetricamente disputadas em alguns vefculos de 

comunica<;ao. Elas proporcionam e convidam a popula<;ao seja de uma forma mais 

formal ou ate divertida, a adquirirem seus produtos. Produtos estes que sao estudados 

e adaptados de acordo com a diversidade populacional a que se pretende atingir. 



2 

2. Tema abordado 

Neste presente estudo, sera abordada a situagao Economica-Financeira dos 02 

(dais) maiores grupos financeiros no Brasil, em referencial de faturamento e ativos, nos 

ultimos 02 (dais) anos. Estes Grupos sao compostos pelo Banco Bradesco S.A. e 

Banco ltau Holding Financeira S.A. 

3. Justificativas 

As moedas, com toda sua evolugao na hist6ria, se traduzem hoje em pequenos 

pedagos de plastico, que sao controlados por essas lnstituigoes Financeiras. 

Obviamente, das empresas que constituem esses Grupos Financeiros, as principais 

sao OS Bancos, que sao regulamentados e fiscalizados pelo 6rgao do Banco Central de 

Brasil - BACEN. 

Conhecer e analisar estas lnstituigoes, bern como algumas de suas 

particularidades, impulsionam o dever de clarificar e transparecer de uma forma 

simplificada, porem nao menos importante, a divulgagao deste nicho de mercado para 

que, ao menos, a populagao possa tamar ciencia da real situagao dessas empresas e 

tambem formar opiniao a respeito deste assunto. 

4 Objetivos do estudo 

4.1 Objetivo geral 

Estudar a perspectiva de neg6cio do setor financeiro e entender o interesse 

concorrente deste mercado. 



4.2 Objetivos especificos 

Conhecer os crescentes resultados obtidos nas empresas deste setor; 

Entender as causas/motivos que impulsionam a concorrencia neste mercado; e 

Comparar as estruturas patrimoniais, diferenciando o risco do neg6cio. 

4.3 Delimitagao do estudo 

3 

A pesquisa sera delimitada nos dados prestados publicamente nos veiculos 

comuns de comunicagao, tais como Internet, Jornais, Revistas, etc. 

Tambem serao utilizados materiais coletados junto a bibliotecas para auxilio no 

embasamento te6rico. 

4.4 Organizagao do estudo 

Este trabalho sera composto de quatro capitulos, dos quais o primeiro compoe a 

introdugao, sendo os demais assuntos desenvolvidos na sequencia para o atendimento 

ao problema da pesquisa, bern como o entendimento proposto. 

0 segundo capitulo apresenta embasamento te6rico, subdivido em temas. 

Serao abordados conceitos, caracteristicas e definigoes. 

0 terceiro capitulo trata das informagoes economicas, financeiras e estruturais 

das empresas objeto de estudo, bern como todas as suas demonstragoes e analises. 

Par fim, o ultimo capitulo define as conclusoes do tema abordado com base nos 

objetivos gerais e especificos deste presente estudo. 

5 Caracteristicas das Empresas 

5.1 Conglomerados Financeiros 
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Apesar de os bancos constitufrem apenas uma das modalidades de instituic;oes 

financeiras, utiliza-se, neste trabalho, os dois termos (bancos e instituic;oes financeiras) 

indistintamente. Considere-se, ainda, que grande parte dos bancos consistem, na 

realidade, em conglomerados financeiros, os quais, alem de atividades bancarias, 

envolvem operac;oes de leasing, financeira, corretora e distribuidora de tftulos e valores 

mobiliarios, seguros, previdencia privada, capitalizac;ao e gestao de recursos. Contudo, 

sua principal atividade esta por conta da bancaria. 

Denota-se tal importancia a este segmento, tendo em vista sua participac;ao 

direta na vida da populac;ao. Ora, estas instituic;oes sao compostas basicamente por 

capital de terceiros, que ocorrem por meio da entrada de recursos por depositos a 

vista, a prazo, por caderneta de poupanc;a, e etc, e que financiam os emprestimos na 

forma de ativos para a sociedade, o que ilustra a intermediac;ao financeira. 

Logo, caso haja uma retirada em massa de dinheiro por parte desses terceiros, 

haveria urn caos financeiro mundial, onde o endividamento dessas instituic;oes geraria 

como conseqOencia a nao disponibilidade de financiamento a sociedade, seguindo em 

contra-mao ao desenvolvimento. Diante de toda essa explanac;ao, veremos a seguir 

como se da este processo, suas garantias, suas fiscalizac;oes e suas estrategias para 

continuidade. 

Nesta linha, o Banco Central do Brasil (2002b:1 00) afirma que: "so mente a partir 

de urn nfvel de transparencia satisfat6rio, com informac;oes confiaveis, baseadas em 

bons princfpios contabeis e em sistemas de controles internos eficientes, e que 

reguladores, participantes de mercado, acionistas, investidores e outros usuarios da 

informac;ao serao capazes de avaliar com precisao a condic;ao financeira de 
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determinada instituigao, seu desempenho, o andamento de seu neg6cio e os riscos 

relacionados as suas atividades" 

5.2 Aspectos relacionados a atuagao dos supervisores bancarios 

0 Co mite de Supervisao Bancaria de Basileia - CSBB foi constitufdo em 197 4, 

composto por representantes dos bancos centrais e autoridades de supervisao 

bancaria da Belgica, Canada, Franga, Alemanha, ltalia, Japao, Luxemburgo, Holanda, 

Espanha, Sufga, Suecia, Reina Unido e Estados Unidos, nao possui autoridade formal 

de supervisao internacional e suas conclusoes nao tern forga legal. 

Seu objetivo e a elaboragao de padroes de supervisao, recomendagoes e 

princfpios para as melhores praticas no mercado financeiro. 0 acordo de Basileia foi 

aprovado em 1988, e recebeu este nome por sua localizagao ocorrer na cidade de 

Basel, na Sufga. Ele determina padroes mfnimos de requerimento de capital e seu foco 

principal esta na ponderagao de ativos de acordo com o risco de credito, que seria o 

nao cumprimento das obrigagoes de uma contraparte nao honrar sua dfvida. 

No contexto brasileiro, o acordo da Basileia teve infcio oficial no Brasil com a 

divulgagao da Resolugao 2.099, de 17 de agosto de 1994, e foi urn marco inicial do 

tratamento regulamentar da exposigao ao risco das operagoes das instituigoes 

financeiras. 

Porem, a versao final deste acordo se deu em 26 de junho de 2004, e foi 

batizado de Novo Acordo de Capital I Basileia II. 

A representagao e a importancia do CSBB no mercado financeiro mundial tern 

sido amplamente reconhecidas. Evidencia disso e a adogao, pelos 6rgaos de 
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supervisao bancaria e pelas institui<;oes financeiras de diversos pafses, das 

recomenda<;oes do Comite relativas a adequa<;ao de capital. 

Assinale-se que o Bacen, por meio de diversos normativos, tern procurado 

incorporar as recomenda<;Oes estabelecidas pelo Comite da Basileia, de forma a 

harmonizar OS procedimentos de supervisao aplicaveis as institui<;oes integrantes do 

Sistema Financeiro Nacional - SFN aos padroes internacionalmente recomendados, 

questao importante sob o ponto de vista da competitividade da industria bancaria 

brasileira nos mercados globalizados. 

5.3 Sele<;ao das Empresas 

0 criteria de sele<;ao dos Bancos foi pela caracterfstica comum de concorrencia. 

A escolha abrange organiza<;oes multinacionais, que atuam no mercado brasileiro ha 

varios anos. 

Nao estao inclufdas neste estudo, organiza<;oes estatais que possuem 

diferentes caracterfsticas que nao dispoe de leal concorrencia as empresas desta 

proposta. 
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CAPiTULO II - METODOLOGIA E EMBASAMENTO TEORICO 

1 lntroduc;ao 

Par tratar-se de categoria diferenciada, a Bancaria, suas analises tomam 

diferentes rumos ao compararmos com a Industria au o Comercio. Ha diversas 

particularidades que se fazem neste nicho de mercado, daf sua regulamentac;ao e 

fiscalizac;ao estarem relacionadas a urn 6rgao Federal especffico, o Banco Central do 

Brasil - BACEN. 

Geralmente, as Bancos estao inclufdos em Conglomerados Financeiros, au seja, 

Grupos que se organizam em empresas subsidiarias de ramos diferenciados, tais como 

Seguradoras, Comerciarias, de lnvestimento, Financeiras, entre outras. A formac;ao 

destes Grupos se faz necessaria par imposic;oes legais, como par exemplo, as 

categorias profissionais dos empregados tern legislac;oes diferentes, daf a necessidade 

de enquadramento e registro em empresas especfficas de cada ramo. 

Apesar destes Conglomerados Financeiros estarem formados par diversas 

empresas, as mesmos tambem se organizam, gerencialmente, par linha de neg6cio. 

lsto e, estes grupos possuem duas formas de resultado, uma legal e outra gerencial. 

E e pela forma gerencial de demonstrac;ao de resultado que sao tomadas as 

principais decisoes pelos executives destas lnstituic;oes, bern como tambem pelo 

acompanhamento de cada departamento pelos seus resultados individuais. 

Como a cada dia as empresas se organizam para alavancar seus resultados na 

busca incessante pelo Iuera (dinheiro), as custos e as despesas sao, de certa forma, 
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pontos crlticos para a formagao de resultado. Surgem al grandes cobrangas no sentido 

de controle e melhor administragao destes recursos. 

0 mercado exige uma enorme competencia para aqueles que querem 

sobreviver, o que aumenta ainda mais se falar em expandir riquezas. E pensando 

neste prop6sito que as empresas buscam diversificar suas formas de arrecadagao. 

Sao varias as formas de agregar mais resultados positives, como novas 

aquisigoes, langamento de novas produtos, crescimento organico, que consiste em 

vender diferentes produtos de seu portfolio para os mesmos clientes, ou tambem, a 

forma mais tradicional, conquistar novas clientes, seja pela propaganda ou ate mesmo 

tirando-os da concorrencia. 

Baseados nestes e outros aspectos, surge a proposta deste trabalho, informar, 

de forma clara e objetiva, as diretrizes e premissas neste ramo de mercado que 

movimenta elevadas quantias de dinheiro e que, para muitos, ainda permanece de 

veras sob face oculta. 

A tendencia deste estudo e a demonstragao dos principais pontos de cada 

empresa, sempre comparando-as, quando posslvel, para melhor compreende-las. Para 

isto, os artiflcios sao vastos. A utilizagao de tabelas, calculos e graficos se fazem 

primordiais no entendimento e tambem para a ilustragao das analises. 

Tambem de fundamental importancia para o desenvolvimento deste projeto, a 

utilizagao de todos os conceitos e preceitos validos para este tipo de mercado, bern 

como as pesquisas ja realizadas sabre este contexto, tomando-as como forma de 

jurisprudencia, para que aspectos praticos fiquem alinhados ao embasamento te6rico 

prestado durante o percurso deste renomado curso de especializagao. 
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Apesar de certa limitac;ao deste nicho, em rela<;ao aos outros ramos de 

mercado, o mercado financeiro poe em voga alga que esta intimamente ligado a 

interesses politicos e privados, pais os Grupos Financeiros vao conquistando cada vez 

mais Iueras, e como consequencia mais influencia na economia global. 

Outro assunto que nao pode deixar de ser citado e a participac;ao no mercado 

acionario, pais estas figuram na balsa de valores como empresas potenciais passfveis 

de investimento, tornando-se muito atrativas par possufrem algumas garantias e 

protecionismos publicos. 

As operac;oes dos bancos possuem determinadas especificidades das quais as 

fazem pertencer a uma categoria diferenciada. A cadeia de produtos pode variar de 

uma lnstituic;ao para outra, o que dependera da estrategia de cada Empresa. 

Os neg6cios de atuac;ao variam de atendimento a Pessoa Ffsica ate as grandes 

corporac;oes internacionais. As linhas de neg6cio podem ser: Pessoa Ffsica, Pessoa 

jurfdica (com segmentac;ao de acordo com o tamanho e faturamento), empresas de 

grande porte, clientes private (grandes investidores), operac;Oes de tesouraria e 

acionistas. 

Par tras de toda linha de frente aos clientes, existem as areas de suporte, que 

cobrem todas as operac;oes que necessitam de organizac;ao e controle. Entre elas, 

destacam-se a area de Operac;oes propriamente dita, de Tecnologia da lnformac;ao, de 

Financ;as, de Credito, de Recursos Humanos, entre outras. 

Constituem de legislac;ao especffica em CL T - Consolidac;ao das Leis do 

Trabalho, bern como sindicalizac;ao especffica, que auxilia e participa no 

acompanhamento da fiscalizac;ao do cumprimento destas. 
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No Brasil, o maior p61o deste nicho encontra-se na cidade de Sao Paulo, 

localizada no estado que leva o mesmo nome, onde as principais lnstitui<;oes 

concentram grande parte de seus neg6cios e matrizes. Porem, os bancos possuem 

escrit6rios de neg6cios, tradicionalmente conhecidas com Agencias distribufdas 

estrategicamente para atender as suas demand as por todo o pals. 

2 Embasamento Te6rico e Conceitos 

Os balan<;os dos bancos sao reportados ao Bacen duas vezes por ano, nos dias 

30 de junho e dia 31 de dezembro, por meio do COS IF (Plano Contabil das lnstitui<;oes 

do Sistema Financeiro Nacional). Os balancetes sao reportados mensalmente e 

diferem dos balan<;os por nao apresentarem a conta de resultados. 

0 COSIF uniformiza o registro contabil dos atos e fatos administrativos das 

institui<;oes financeiras, de modo a expressar com fidedignidade e clareza a situa<;ao 

economico-financeira da institui<;ao e conglomerado financeiros. 

0 Sistema Financeiro Nacional (SFN) e composto do consolidado bancario 

(bancos), das cooperativas de credito e do consolidado financeiro nao bancario 

(financeiras ). 

0 fndice da Basileia e o fndice de adequayao do capital dos bancos. 

2.1 lnforma<;oes enviadas ao Bacen 

a) Ativos (R$ MM) 

b) Patrimonio Uquido (R$ MM) 
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c) Luera Uquido (R$ MM) 

d) Depositos Totais (R$ MM) 

e) Numero de Agendas 

f) Risco- fndice da Basileia 

g) fndice de lmobilizac;ao (em%) 

0 lndice da Basileia e o lndice de adequac;ao do capital dos bancos. 

Corresponde a relac;ao entre o patrimonio llquido de referencia e os ativos ponderados 

pelo risco. 

Segundo a legislac;ao internacional, o patrimonio llquido de referencia deve 

equivaler a 8% dos ativos ponderados pelo risco. 0 Banco Central determina que este 

numero seja 11%. 

0 lndice da Basileia mede a solvencia dos bancos. Caso haja uma crise 

sistemica que se reflita em deteriorac;ao da carteira de credito da instituic;ao, havera 

recursos suficientes (liquidez) para honrar com seus passivos (compromissos). Uma 

crise sistemica pode ser provocada, por exemplo, pelo aumento do risco das carteiras, 

volatilidade da taxa de cambia ou das taxas de juros. 

0 ativo do banco e composto de ativo circulante, realizavel a Iongo prazo e ativo 

permanente. Nesta conta estao os emprestimos, os financiamentos e os descontos de 

Utulos, alem do caixa e das disponibilidades. Ha tambem o ativo permanente: os 

investimentos, o imobilizado eo diferido. 
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Os ativos sao classificados por ordem decrescente de liquidez e ordem 

crescente de risco. 

2.2 Risco de credito 

As instituic;oes financeiras devem classificar o risco de credito em de acordo com 

os seguintes criterios: 

• Em relac;8o ao tomador e seus garantidores: 

a) Situac;ao economico-financeira; 

b) Grau de endividamento; 

c) Capacidade de gerac;ao de resultados; 

d) Fluxo de Caixa; 

e) Administrac;ao e qualidade dos controles; 

f) Pontualidade e atrasos nos pagamentos; 

g) Contingencias; 

h) Setor de atividade economica; e 

i) Limite de credito. 

• Em relac;8o a operac;8o: 

a) Natureza e Finalidade da transac;ao; 

b) Caracteristicas das garantias, particularmente quanta a suficiencia de 

liquidez; e 

c) Valor. 
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TABELA 1- Classifica~ao do nivel de risco por opera~oes de credito 

" " 

I Provisoes Nlvel de Risco 

i'~-~--- - ~ 

1. 0,5% A 

1% B ou atraso de 15 a 30 dias; 

3. 3% C ou atraso entre 31 e 60 dias; 

" --~--------- -
I 4. 10% D ou atraso entre 61 e 90 dias; 

'-~--"~"""""""~""'""""""'''"'•WN 

5. 30% E ou atraso entre 91 e 120 dias; 
'"" ____ """"'""''"""""""' 

U, i.JU Yo F ou atraso entre 121 e 150 dias; 

7. 70% G ou atraso entre 151 e 180 dias; 

'""m"""""'"-'-'"-' 7N""""'~""""""-''''"'""'"'"' <'UN-MW""~ - '"~" 

u. 100% H ou atraso superior a 180 dias. 

0 Indica de imobiliza<;ao reflete a rela<;ao do ativo permanents em rela<;ao ao 

patrimonio Hquido. 

0 Indica maximo de imobiliza<;ao permitido pelo Bacen e de 50%. 

0 Indica de imobiliza<;ao mede o montante dos recursos da institui<;ao que esta 

aplicado em ativos de baixa liquidez (predios de agencias, maquinario). Urn baixo 

Indica de imobiliza<;ao significa que os recursos da institui<;ao estao aplicados em 

ativos de alta liquidez. Neste caso, se houver uma crise, a institui<;ao tern liquidez 

suficiente para honrar com seus passivos (compromissos). 

3 Metodologia 
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Foi utilizada a metodologia de Analise Financeira de Balan<;os, tomando as 

devidas precau<;Qes para ajustes que se fizeram necessaries para a categoria 

apresentada. Fundamenta<;ao orientada pela reclassifica<;ao de contas, atualiza<;ao 

monetaria, analise vertical e horizontal, analise atraves de Indices e a apura<;ao do 

capital circulante lfquido (CCL). 

Para equivalencia de valores no tempo, foi realizada a corre<;ao inflacionaria 

pelo Indica IGPM- fndice Geral de Pre<;os de Mercado. 

Considerando o porte das institui<;oes financeiras participantes, foram eleitas, 

neste trabalho, os dois maiores grupos privados com atua<;ao no mercado domestico, a 

saber: ltau e Bradesco. A pesquisa envolveu relat6rios anuais de 2005 e 2006. 

Dessa maneira, a metodologia de pesquisa foi orientada por abordagem emplrico­

analftica, com levantamento de informa<;oes de relat6rios anuais de institui<;oes 

financeiras, portanto, informa<;oes secundarias. 

3.1 Caracterlsticas qualitativas da informa<;ao contabil 

As informa<;oes fornecidas pelas empresas devem ser uteis para a tomada de 

decisoes. E reconhecidamente diffcil determinar, na pratica, o que e util para as 

decisoes, pois isso depende do modelo decis6rio de cada usuario. Apesar dessa 

dificuldade, entende-se, com base na teoria contabil, que para a garantia de sua 

utilidade, importa que a informa<;ao tenha determinadas caracterlsticas qualitativas. 

Assim, "para que a informa<;ao seja util, ela deve possuir varias caracterlsticas. 

A informa<;ao deve ser confiavel, relevante, tempestiva, completa, compreenslvel e 

verificavel." (Cushing & Romney, 1994:3) 
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Texto do original: "For information to be useful, it must possess several characteristics. Information must be reliable, relevant, 
timely, complete, understandable, and verifiable". 

MacRae (1989:116), afirma a necessidade de informac;ao para decisoes e 

discute sua utilidade na medida do impacto gerado nos resultados de uma decisao: 

"lnformac;ao, segundo nossa definic;ao, e urn recurso (input) necessaria ao processo de 

decisao. Para se avaliar a informac;ao dentro deste conceito, e necessaria comparar o 

perfodo x1 proveniente da decisao tomada sem essa informac;ao e o resultado x2, 

proveniente da decisao tomada com a referida informac;ao. 

MacRae, T.W. Management Information System. Middlessex: Penguin Books, 1971. 

4 Valor em Risco- Value at risk- VAR 

0 value at risk (valor em risco) e a medida estatfstica mais utilizada, atualmente, 

para quantificar o risco de mercado. A importancia do VAR e evidenciada par sua 

crescenta utilizac;ao, em ambito internacional, nos calculos de exigibilidade de capital 

de instituic;oes financeiras. 

De fato, o VAR "estabeleceu-se como uma das medidas-padrao de risco 

empregado tanto na literatura academica quanta par instituic;oes financeiras e agentes 

reguladores" (Silva & Lemgruber, 2001 :272), sendo reconhecido, nos ultimos anos, 

como o principal instrumento de de mensurac;ao de risco de mercado em instituic;oes 

financeiras. 

0 VAR pode ser definido como a perda maxima esperada que urn ativo pode 

sofrer, em determinado perfodo de tempo, sob condic;oes normais de mercado, e a 

dado intervalo de confianc;a. 
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CAPiTULO Ill DESENVOLVIMENTO INFORMACOES ECONOMICAS, 

FINANCEIRAS E ESTRUTURAIS 

1. lntrodu~ao 

A contabilidade focada na elaboragao das demonstragoes financeiras de acordo 

com a legislagao obrigat6ria preocupa-se em fornecer informa<;Oes aos usuaries 

externos. Ja a contabilidade Gerencial e destinada aos usuaries internes, 

preocupando-se com o contexte hist6rico e a projegao do futuro. De acordo com o 

objetivo de cada usuario, devemos preparar as demonstragoes e seus relat6rios de 

forma diferenciada, transformando dados em informagoes com uma linguagem 

descomplicada para os gestores. 

A Analise de Balangos ao assumir o papel de tradugao dos elementos contidos 

nas demonstragoes, auxilia o processo de tomada de decisao, sendo a ferramenta 

mais eficiente para produzir as informagoes para o analista. 

A analise comega onde termina o trabalho da contabilidade, pois atraves de 

seus relat6rios, compostos de graticos e linguagem simplificada relata aos gestores a 

real situagao da empresa. 

1.1 T ecnicas de analise 

A analise de balangos compreende algumas tecnicas como Padronizagao e 

reclassificagao das contas, analise vertical e horizontal e analise atraves de Indices, 

onde serao utilizadas neste estudo. 
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Na Padronizac;ao e Reclassificac;ao, devem-se examinar detalhadamente as 

demonstrac;oes financeiras publicadas, pois elas trazem um modelo previamente 

definido pela legislac;ao, assim devemos reclassificar algumas contas para fins de 

analises, dando as Demonstrac;oes Financeiras uma forma mais adequada. 

A padronizac;ao e feita para simplificar, dar comparabilidade a outros 

demonstratives de empresas que operam no mesmo ramo, servindo para adequar ao 

objetivo da analise, uma vez que as empresas podem diferir quanta ao plano de 

contas, e um modelo estabelecido facilita o trabalho. 

A seguir encontram-se as demonstrac;oes financeiras elaboradas de acordo com 

a legisla<;ao obrigat6ria, e as mesmas reclassificadas e padronizadas aos prop6sitos 

deste estudo. 

1.2 Analise vertical e horizontal 

Essa analise permite o detalhamento e a descric;ao da situac;ao economico­

financeira que nao e conhecida pela analise de Indices. A analise vertical baseia-se em 

valores percentuais das demonstrac;oes financeiras apontando qual a posic;ao de cada 

conta ou grupo em relac;ao ao seu total do balanc;o. 

A analise horizontal faz um comparative de pelo menos 2 perfodos para cada 

conta do balanc;o. E desejavel que as conclusoes na analise vertical sejam 

complementadas com a analise horizontal, pois as duas trabalham conjuntamente para 

termos uma visao geral da situac;ao da empresa, indicando a estrutura do ativo e 

passive e suas respectivas modificac;oes e analisando em detalhes o desempenho da 

empresa. 
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TABELA 2- RESUMO DO BALANCO PATRIMONIAL 2005 E 2006 

0 capital disponivel nas empresas sao compostos de recursos de terceiros e 

recursos proprios. Os recursos originados no Bradesco em 2006 sao 9,3°/o proprios e 

90,7°/o de terceiros. Desses recursos de terceiros 33,0°/o sao de Iongo prazo enquanto 

que 67 ,Oo/o de curta prazo demonstrando um perfil de divida mais voltada para o curta 

prazo. As aplicac;oes de recursos estao concentradas 7 4,3°/o no Ativo circulante, 24,4°/o 

no Ativo Realizavel a Iongo prazo e 1 ,3°/o aplicados no Ativo Permanente. 

Superficialmente podemos observar a existencia de Capital Circulante Proprio e de 

Capital Circulante Liquido positive. Numeros muito semelhantes ao do ltau, que no 

mesmo periodo, obteve 11 ,3o/o de recursos proprios e 88,7°/o de terceiros. Sua divida 

esta distribuida em 63,7o/o no curta prazo e 36,3 no Iongo prazo, mantendo a mesma 

linha do Bradesco. A distribuic;ao das aplicac;Qes de recursos compreendem em 75,8°/o 

no Ativo Circulante, 22,0°/o no Realizavel a Longo Prazo e 2,2°/o no Ativo Permanente. 

0 ltau tambem possui Capital Circulante Proprio e Liquido. 

GRAFICO 1- TOTAL ATIVOS 
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No grafico acima, podemos perceber o crescimento dos ativos das duas 

empresas. Nota-se maior expansao dos bens e direitos para o ltau, em 38o/o, por onde 

ocorreu em func;ao de aquisic;ao neste perlodo. Porem, como o Bradesco tambem 

cresceu, em 27°/o de 2005 para 2006, este ainda permanece na lideranc;a em termos 

de aplicac;oes de recursos. 

TABELA 3- RESUMO DA DEMONSTRACAO DO RESULT ADO DE 2005 E 2006 

Em 2006, as Despesas de lntermediac;ao Financeira do Bradesco consumiam 

58,25°/o da Receita, e, as Despesas Operacionais ocupavam 60,1 °/o do Resultado Bruto 

obtido. Para o mesmo perlodo no ltau, as Despesas de lntermediac;ao Financeira 
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consumiam 57,9o/o e as Despesas Operacionais 51 ,5°/o do Resultado Bruto da 

lntermediac;ao Financeira. Fica clara urn certo equilibria entre o Resultado da 

lntermediac;ao Financeira, mas que o ltau otimizou de melhor forma o seu resultado 

operacional. 

Porem, pela Analise Horizontal, observa-se ponto forte para o Bradesco em 

relac;ao ao ltau, nos itens de Despesas Operacionais, Resultado Operacional e Luera 

Lfquido, pais comparando os perfodos de 2005 e 2006, os Indices apontam urn 

crescimento mais elevado nas despesas (38,8°/o versus 101,1 °/o , respectivamente) e 

urn decrescimo mais acentuado no Resultado Operacional e Luera Lfquido para o ltau 

(18,8°/o versus 23,5°/o e 8,3°/o versus 18,0o/o, respectivamente). 

GRAFICO 2 - CUSTOMER LOAN SPLIT PFIPJ - EMPRESTIMOS DE CLIENTES 

PESSOA FiSICA E JURiDICA 
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Par este grafico, denota-se a diferenc;a de mercado entre as duas lnstituic;oes. 

Enquanto o foco dos neg6cios do ltau esta proximo aos 50°/o para emprestimos a 

Pessoa Ffsica - PF e 50°/o para Pessoa Jurfdica, o Bradesco segue uma linha mais 

voltada para o publico empresarial, voltando cerca de 60°/o para este mercado, sendo 

que ambas demonstram estas tendencias nos dais perfodos analisados. 
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GRAFICO 3- DEPOSITOS DE CLIENTES 
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Os depositos efetuados pelos clientes, principal recurso captado pelas 

lnstitui<;5es como forma arrecadagao e crescimento organico, apontam crescimento 

para ambas as empresas, no perfodo de 2005 para 2006. Contudo, o ltau apresentou 

urn percentual de 16o/o contra 11 °/o do Bradesco, mantendo tambem neste item, urn 

desempenho melhor que seu concorrente. 

GRAFICO 4- DESPESAS COM PROVISAO PARA DEVEDORES DUVIDOSOS -

POD 
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Outro indicador que tern participa<;ao efetiva no resultado destas lnstitui<;oes sao 

as despesas com provisao para devedores duvidosos - POD, que devem ser 

rigorosamente controladas em fun<;ao do risco do neg6cio assumido. 

Neste ponto, percebe-se crescimento elevado desta despesa para as duas 

empresas, porem, o ltau obteve urn percentual menor, 73°/o, em rela<;ao ao Bradesco, 

que registrou 76°/o, fazendo assim uma melhor administra<;ao dos seus devedores no 

perfodo. Entretanto, ha de se levar em considera<;ao que, em valores reais , e em 

rela<;ao aos seus ativos, o Bradesco esta registrando menos despesas que seu 

concorrente, item que pode estar sendo providencial para o efeito de seu resultado 

final. 

1.3 fndice de Custo/Receita- Cost/Income Ratio 

0 Cost/Income Ratio, fndice que considera a rela<;ao do resultado das despesas 

pela receita, aponta para o Bradesco em 2005, 57°/o, e, em 2006, 55°/o. Para o ltau, 

este fndice representa 49°/o para 2005 e 56°/o para 2006. lsto significa que quanta 
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menor o indice, melhor, assegurando assim, para o ltau uma melhor performance dos 

custos sobre a arrecada<;ao em 2005, sendo superado pelo Bradesco em 2006. lsto, 

apesar da grande varia<;ao ocorrida de 2005 para 2006 no ltau, decorrentes de 

aquisi<;6es realizadas no periodo. 

GRAFICO 5- COST/INCOME RATIO -INDICE DE CUSTO/RECEITA 
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1.4 Analises atraves de indices 

Essa analise permite uma visao ampla e sistemica da empresa sem descer a urn 

nivel de profundidade, relacionando contas das demonstra<;6es financeiras para 

evidenciar determinada situa<;ao da empresa. 

E a tecnica mais empregada que utiliza alguns indices padrao servindo de 

medida para construir urn quadro de avalia<;ao da empresa. Nao e estabelecido urn 

numero x de indices que devam ser aplicados, mas urn conjunto deles consegue-se 

conhecer melhor a situa<;ao segundo o grau de profundidade desejado. 
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Os principais aspectos que se relacionam com a analise de Indices sao a 

situa<;ao financeira e economica e respectivamente estrutura, liquidez e rentabilidade. 

1.4.1 Analise financeira 

A analise financeira procura medir atraves do confronto dos Ativos da empresa 

com suas as dividas, qual a sua solidez ou base financeira. Uma empresa, com bans 

Indices de liquidez, tern condi<;oes de ter boa capacidade de pagar suas dlvidas, mas 

nao estara, obrigatoriamente, pagando suas dlvidas em dia em fun<;ao de outras 

variaveis como prazo, renova<;ao de dlvidas entre outras. 

1.4.1.1 Liquidez lmediata 

Liquidez lmediata e urn lndice que demonstra como anda a capacidade da 

empresa de pagar suas dlvidas de curta prazo utilizando-se apenas do seu ativo 

circulante disponlvel, ou seja, apenas com o dinheiro que possui no caixa e nos 

bancos. Teoricamente, quanta maior, melhor. No entanto se ele for baixo, mas todos os 

pagamentos estiverem em dia, nao significa que e ruim, pais estamos comparando o 

que temos de disponlvel com dividas que podem veneer em 360 dias ainda, portanto 

nao e uma medida muito significativa. Este lndice e obtido atraves da equa<;ao abaixo: 

LIQUIDEZ IMEDIATA = DISPONJBILIDADES I PASS/VO CJRCULANTE 

0 produto dessa divisao deve ser interpretado como a quantidade de dinheiro 

disponlvel a empresa tern, para fazer frente a R$ 1 ,00 de dlvidas no circulante. 
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1.4.1.2 Liquidez Seca 

0 indice de liquidez seca apresenta uma situa<;ao mais adequada para a 

situa<;ao de liquidez, uma vez que deles sao eliminados as estoques, que sao sempre 

considerados como fontes de incerteza. Naturalmente, este indice sera sempre inferior 

au igual ao indice de Liquidez Corrente, e e obtido atraves da equa<;ao abaixo: 

LIQUIDEZ SECA =A TIVO C/RCULANTE- ESTOQUES I PASS/VO CIRCULANTE 

0 resultado dessa divisao deve ser interpretado como a quantidade de ativos 

liquidos que a empresa possui para fazer frente a R$ 1 ,00 de dividas do circulante, 

sendo esses ativos, todo o circulante, apenas descontando as estoques. 

1.4.1.3 Liquidez Corrente 

0 indice de liquidez corrente indica de quantos reais dispomos de forma 

imediata e/ou conversiveis em dinheiro a curta prazo, para atender face as dividas 

tambem, de curta prazo, contraidas pela empresa. Quanta maior melhor. Quando o 

indice encontrado for superior a 1 indica que o Ativo Circulante e maior que o Passivo 

Circulante, sendo assim significa que as investimentos no Ativo Circulante sao 

suficientes para cobrir as dividas de curta prazo e ainda resta uma folga, que e o 

Capital Circulante Liquido. 

Conclui-se que o indice de Liquidez Corrente e a margem de folga (quando 

superior a urn) para manobras de prazos que visa equilibrar as entradas e saidas de 

caixa. Quanta maiores as recursos, maior essa margem, maior a seguran<;a da 

empresa e melhor a situa<;ao financeira. E urn indice muito divulgado e, 
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frequentemente, considerado como melhor indicador da situac;ao de sua liquidez, e e 

obtido atraves da equac;ao abaixo: 

LIQUIDEZ CORRENTE =A TIVO CIRCULANTE I PASS/VO CIRCULANTE 

0 resultado dessa divisao deve ser interpretado como a quantidade de ativo 

circulante que a empresa possui para fazer frente a R$ 1,00 de dfvidas do curta prazo, 

considerando todo o ativo circulante. Ou seja, se a empresa liquidasse todo seu 

estoque, recebesse todas as duplicatas, e utilizasse todo o dinheiro em caixa e bancos 

para liquidar as dfvidas de curta prazo. 

1.4.1.4 Liquidez Geral 

0 fndice de liquidez geral reflete a situac;ao financeira de forma global, servido 

para detectar a capacidade de pagamento da empresa a Iongo prazo. 

Atraves da analise deste fndice podemos verificar se a empresa possui au nao 

Capital Circulante Proprio. Se o Ativo Circulante mais o Realizavel a Longo Prazo for 

maior que a soma do Passivo Circulante mais Exigfvel a Longo Prazo, havera uma 

"folga financeira", mais conhecida como Capital Circulante Proprio, que apenas 

acontece se este fndice for superior a 1. 0 que ultrapassar o valor de 1 sera a margem 

de seguranc;a que da empresa que pode ser avaliada pela comparac;ao com padroes. 

No entanto se este valor for inferior a 1 , nao significa que a empresa esteja em 

insolvencia, ele deve ser analisado comparativamente a urn fndice superior a 1. 

Significara apenas que ao inves de uma margem de seguranc;a a empresa possui uma 

insuficiencia para arcar com a totalidade das dividas neste momenta. As dividas de 
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Iongo prazo nao vencem ja, portanto a empresa podera gerar recursos ate seus 

vencimentos. Esta e a diferen~a entre as duas situa~oes, quando ha Capital Circulante 

Uquido a empresa nao depende da gera~ao futura de recursos para liquidar suas 

dividas, caso contrario cria-se esta dependencia. Este indice e encontrado pela 

formula abaixo: 

LIQUIDEZ GERAL = (AC + ARPL) I (PC + PELP) 

0 produto retirado dessa divisao deve ser interpretado como a quantidade de 

ativos nao imobilizados que a empresa possui, para fazer frente a cada R$ 1 ,00 de 

suas obriga~oes totais, a curto e Iongo prazo. 

1.4.2 Analise estrutural 

Os indices deste grupo mostram as grandes linhas de decisoes financeiras, em 

termos de obten~ao e aplica~ao de recursos. De forma inversa aos indices de liquidez, 

os quocientes de endividamento, assim aqui chamados, retratam a posi~ao relativa do 

capital proprio da empresa, em contraposi~ao ao capital de terceiros, revestindo-se de 

maior importancia por indicar o seu grau de dependencia perante os recursos captados 

junto a terceiros. Quanto menos for o seu indice de endividamento, maior sera o seu 

grau de liquidez. 

1.4.2.1 Participa~ao do Capital de Terceiros 

A partir deste indicador, pode-se ver qual a propor~ao entre Capitais de 

Terceiros e Patrimonio Liquido (Capital Proprio), relacionando-se essas duas grandes 

fontes de recursos. E urn indicador de risco ou de dependencia a terceiros por parte da 
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empresa, e quanta maior esse fndice for, menor e a liberdade de decisoes financeiras 

da empresa, ou maior e a dependencia a esses terceiros. 

Porem, pelo ponto de vista de obtengao de Iuera pode ser vantajoso para a 

empresa trabalhar com capitais de terceiros, se a remuneragao paga a esses capitais 

for menor do que o lucro conseguido com sua aplicagao nos negocios. 

Este quociente e um dos mais utilizados para medir o comportamento do capital 

proprio da empresa em relagao ao capital de terceiros. E obtido atraves da equagao 

abaixo: 

PARTICIPAQAO DO CAPITAL DE TERCEIROS =CAPITAL DE TERCEIROS I 

CAPITAL PROPRIO 

0 produto encontrado par essa divisao deve ser encarado como a quantidade 

que a empresa tomou de capita is de terceiros para cad a R$ 100,00 de capital proprio 

investido. 

1.4.2.2 Composigao das Exigibilidades 

Esse fndice indica qual o percentual de obrigagoes de curta prazo em relagao as 

obrigagoes totais. Apos se conhecer o grau de Participagao de Capitais de T erceiros, 

deve-se analisar qual e a composigao dessas dividas, verificando se o perfil da divida 

que a empresa possui e de curta ou Iongo prazo. Este fndice e obtido atraves da 

equagao abaixo: 
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COMPOSIQAO DAS EXIGIBILIDADES = PASSIVO CIRCULANT£ I CAPITAlS DE 

TERCEIROS 

0 resultado dessa divisao deve ser interpretado como o percentual de 

obrigagoes de curta prazo com relagao as obrigagoes totais da empresa. 

1.4.2.3 lmobilizagao do Patrimonio Uquido 

Quanta mais ela investir no Ativo Permanente, menos recursos pr6prios 

sobrarao para o Ativo Circulante, logo, maior sera a dependencia a capita is de terceiros 

para o financiamento do Ativo Circulante. 0 ideal e que a empresa disponha de PL 

suficiente para cobrir o Ativo Permanente e ainda que sabre uma parcela de Capital 

Circulante Proprio - CCP para financiar as aplica<;Qes no circulante, e impedir que a 

empresa depend a 100% de recursos de terceiros. 

Este fndice e obtido atraves da equagao abaixo: 

IMOBILIZAQAO DE RECURSOS PROPRIOS =A TIVO PERMANENT£ I PATRIMONIO 

LiQUIDO 

0 valor encontrado atraves dessa relagao desse ser encarado como a 

quantidade que a empresa aplicou no Ativo Permanente para cad a R$ 1 00,00 de 

Patrimonio Uquido. 

1.4.2.4 Capitalizagao 



30 

Este fndice avalia se o crescimento do Ativo e decorrente de recursos proprios 

da empresa ou se e de capitais de terceiras. Trabalha com media porque inicia o 

perfodo com urn Capital Proprio e termina com outra, eo mesmo ocorre com o Ativo. 

Se a empresa estiver em projeto de expansao, mas seus Iueras nao forem 

suficientes para custear este crescimento e ela necessitou recorrer a recursos de 

terceiras isso significa que ela esta se descapitalizando. Agora se o Iuera da empresa 

for suficiente para cobrir os investimentos e ainda se ele consegue acompanhar o 

crescimento do seu ativo, af a empresa esta se capitalizando. Este fndice e obtido pela 

equac;ao abaixo: 

CAPITALIZAQAO = CAPITAlS PROPRIOS MEDIO I ATIVO MEDIO 

0 produto dessa relac;ao deve ser encarado como o percentual do capital 

proprio que foi investido no ativo, em media. 

1.4.3 Situac;ao economica 

Os Indices economicos visam demonstrar a rentabilidade dos capitais 

investidos, ou seja, quando renderam os investimentos, e qual o grau de rentabilidade 

da empresa. 

1.4.3.1 Margem Uquida 

Margem Uquida e urn fndice que indica quanta a empresa obtem de Iuera para 

cada R$ 100,00 vendidos. Deve ser encarado como quanta maior, melhor para a 

empresa, e e obtido pela equac;ao abaixo: 
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MARGEM L[QU/DA = LUCRO LiQU/00 I VENDAS L/QUIDAS 

0 resultado desta relagao significa quando a empresa obteve de Iuera para cada 

R$ 100,00 vendidos, e o inverso deste resultado, as despesas e custos incorridos. 

1.4.3.2 Rentabilidade do Ativo 

Este indice mostra quanta a empresa obteve de Iuera liquido em relagao ao 

Capital em circulagao. E uma medida do potencial de geragao de Iuera da parte da 

empresa e e obtida atraves da equagao abaixo: 

RENTABILIDADE DO A TIVO = LUCRO LiQU/00 I ATIVO MED/0 

0 resultado encontrado atraves dessa divisao deve ser interpretado como o 

percentual que a empresa obtem de Iuera para cada R$ 100,00 de investimento total. 

1.4.3.3 Rentabilidade do Patrimonio Uquido 

0 papel do indice de Rentabilidade do Patrimonio Uquido e mostrar qual a taxa 

de rendimento do Capital Proprio. Essa taxa pode ser comparada com a de outros 

rendimentos alternatives no mercado, como caderneta de poupanga, letras de cambia, 

ag6es etc. Com isso se pode avaliar se a empresa oferece rentabilidade superior ou 

inferior a essas opg6es. E obtido atraves da equagao a baixo: 
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RENTABILIDADE DO PATR/MON/0 L[QUIDO = LUCRO LiQUIDO I PATR/MON/0 

LiQUIDO MED/0 

0 produto dessa divisao deve ser encarado como o percentual que a empresa 

obteve de lucro para cad a R$ 100,00 de Capital Proprio investido, em media. 

1.4.3.4 Produtividade 

Produtividade trata-se de urn fndice que visa demonstrar a relagao entre o 

volume de vendas da empresa em relagao ao capital total investido. Tambem e 

chamado de Giro e e obtido atraves da equagao abaixo: 

PRODUTIVIDADE = VENDAS L[QUIDAS I A TIVO MED/0 

0 resultado obtido deve ser considerado como o fndice que a empresa vendeu 

para cada R$ 1,00 de investimento total. 

TABELA 4- ANALISE ATRAVES DE iNDICES 
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Grupo Denomina<;ao Indices da Empresa Brad,esco '' F\ I tau 
Formulas 2005 2006 2005 2006 

F 

AI 
Liquidez Corrente 

Ativo Circulante 
N N Passivo Circulante 

1,26 1,22 1,32 1,34 

AA 
L N A 
I C 
S E 

Liquidez Geral 
Ativo Circulante + Realizavel a Longo Prazo 

E I Passivo Circulante + Exigivel a Longo Prazo 
1,08 1,09 1,09 1,10 

R 

E Capital de Terceiros 
AS 

Participa<;ao do Capital de Terceiros 
Patrimonio Liquido 

971 ,98% 975,35% 879,66% 789,88% 

N T Passivo Circulante 
A~ Composi<;ao das Exigibilidades 

Capital de Terceiros 
65,92% 66,95% 63,58% 63,69% 

L T Ativo Permanente 
I U lmobiliza<;ao de Recursos Proprios 

Patrimonio Liquido 
22,39% 14,14% 18,48% 19,46% 

S R 
E A 

Capitaliza<;ao 
Capitais Proprio Medio 

L Ativo Medio 
9,31% 10,80% 

E Margem Liquida 
Lucro Liguido 

A C Vendas Liquidas 
37,32% 31 ,62% 47 ,07% 34,39% 

N 0 Lucro Liguido 
AN Rentabilidade do Ativo 

Ativo Medio 
2,13% 2,38% 

L 6 
IM Rentabilidade do Patrimonio Liquido 

Lucro Liguido 

s I Patrimonio Liquido Medio 
22,89% 22,03% 

E C Vendas Liguidas 
A Produtividade 

Ativo Medio 
0,07 O,Q7 

Do ponto de vista economico, para cada R$ 1 ,00 investido, 0 Bradesco e o ltau 

venderam R$ 0,07 em 2006, o que significa igualdade nas vendas em rela<;ao ao 

investimento efetuado. 

Enquanto isso, a margem de Luera Liquido apresentou quedas nas duas 

empresas, de 37,32°/o para 31 ,62°/o no Bradesco e de 47,07°/o para 34,39°/o no ltau), ou 

seja, em cad a R$ 100,00 vendido, a empresa passou a ganhar menos no ultimo 

periodo. A rentabilidade do Patrimonio Liquido e muito proxima entre as concorrentes, 

fazendo a remunera<;;ao de seus Capitais o indice de 22,89°/o para o Bradesco e de 

22,03°/o para o ltau. 

Nota-se que nao foi utilizado neste trabalho os indices de Liquidez lmediata e 

Liquidez Seca, ja que os mesmos nao fazem sentido se o aprofundamento nao adentra 

a conta de Disponibilidades e tao pouco ha estoques nas empresas em estudo para a 

realiza<;;ao de tal calculo. 
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Uma percep<;ao clara e evidente e a grande parcela de capital de terceiros 

presente nas lnstitui<;oes Financeiras. Ora, se o negocio destas empresas e justamente 

a intermedia<;ao financeira, nada mais obvio que a parcela de capital proprio seja muito 

menor que de terceiros, pais a capta<;ao e o repasse de dinheiro as fazem condizentes 

de sua natureza. 

Os Indices apresentados para estas empresas diferem, em suma, da industria, 

vista que estas lnstitui<;oes administram Ativos e Passivos, como opera<;ao 

propriamente dita. 

0 capital e uma das mais caras commodities para estas empresas, daf o intenso 

controle no sentido de promover o seu usa mais eficiente. 0 capital proprio ideal para 

as lnstitui<;oes Financeiras eo mais proximo de 0 (zero) possfvel. 

Contudo, nao par obriga<;ao, mas para alinhamento ao Comite da Basileia, os 

bancos necessitam de urn capital mfnimo para manter suas opera<;oes, a fim de dar 

garantia a seus credores e tambem solidificar sua imagem junto ao mercado. Porem, 

no Brasil, o custo de capital e considerado muito elevado, constituindo em media cerca 

de 20%. 

Os principais indicadores para verifica<;ao da liquidez dos bancos sao 

conhecidos como Liquidity Ratios e o Advances/Deposits ratios, que demonstram o 

fluxo de capta<;ao e emprestimos decorrentes dos negocios, conforme ilustrado a 

seguir: 

GRAFICO 6 - RESUMO DOS CONTROLES 
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5npn3stimos, 

A figura acima denota o fluxo dos negocios dos bancos, onde os Ativos Lfquidos 

disponibilizam os itens necessaries para a principal e mais barata fonte de capta<;;ao de 

recursos, que sao os depositos diretos de clientes, que por consequencia financiam os 

emprestimos cedidos, os quais tambem sao financiados por parcela do capital proprio, 

gerando assim o efeito conhecido como "spread", que configura o resultado da 

intermedia<;;ao financeira, onde a institui<;;ao capta recursos a uma taxa "X" e 

disponibiliza-os a uma taxa "Y". 

Ha que se comentar tambem, que estes depositos efetuados pelos clientes 

observam um deposito compulsorio a ser recolhido para o Banco Central, onde este 

mantem o controle para incentive ou nao do consumo dependendo dos rumos da 

economia. 

Estes depositos compulsorios objetivam direcionar o destino dos montantes 

arrecadados, como por exemplo das contas de deposito em poupan<;;a, que sao 

destinadas em 65°/o para o financiamento do Credito lmobiliario. 
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1.5 Outros Indices 

Recentemente, mesmo nao sendo requeridas como parte das demonstra<;6es 

contabeis de acordo com as praticas adotadas no Brasil, as institui<;6es financeiras tern 

divulgado as demonstra<;6es do fluxo do caixa, ferramenta importante que auxilia no 

entendimento das entradas e safdas de dinheiro das empresas. Pelo fluxo de caixa, 

podemos perceber melhor as movimenta<;6es de recebimentos e desembolsos 

ocorridas no perfodo. 

TABELA 5- DEMONSTRACAO DO FLUXO DO CAIXA 

Bradesco 

ATIVIDADES OPERACIONAIS 
ATIVIDADES DE INVESTIMENTO 
ATIVIDADES DE FINANCIAMENTO 

Aumento/(Diminuic;ao) Liquido em Disponibilidades 
Saldo inicial de caixa 
Saldo Final de Caixa 

2005 

-7.819.214 
-1.085.679 
9.628.674 

723.781 
2.639.260 
3.363.041 

2006 

-29.955.027 
-5.435.720 
36.789.678 

1.398.931 
3.363.041 
4.761.972 

ltau 
2005 2006 

-13.019.964 -31.850.458 
1.198.923 -4.627.508 

11.975.151 37.784.771 

154.110 1.306.805 
1.930.452 2.084.562 
2.084.562 3.391.367 

Destaca-se urn aumento, em ambas as empresas, no fluxo do caixa de 2005 

para 2006. Esta mudan<;a esta refletida, principalmente, no aumento em Tftulos e 

Valores Mobiliarios/lnstrumentos Financeiros Derivativos (Ativos/Passivos) e 

Opera<;6es de Credito/Arrendamento Mercantil Financeiro, em atividades operacionais, 

enquanto nas atividades de financiamento, pelo aumento nos Depositos, nas 

Capta<;Oes no Mercado Aberto e no aumento de Capital por lncorpora<;ao de A<;6es. 

1.6 Analise do Capital Circulante Uquido e Proprio 
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0 capital circulante lfquido, au capital de giro lfquido, corresponds a diferen<;a 

entre o ativo circulante e o passivo circulante: CCL = AC - PC. 

0 CCL nao se confunde com o capital circulante (au capital de giro), que e 

representado pelo ativo circulante. Quando o capital circulante lfquido e positivo, 

tambem recebe o nome de capital circulante proprio. E a analise das varia<;6es 

ocorridas no capital circulante lfquido que serve como base para a elabora<;ao da 

demonstra<;ao das origens e aplica<;Qes de recursos. 

Considerada a formula CCL = AC - PC, o capital circulante lfquido pode ser 

aumentado de duas formas: 

a) pelo aumento do ativo circulante; 

b) pel a redu<;ao do passivo circulante. 

Par analogia, o capital circulante lfquido pode ser diminufdo de duas formas: 

a) - pela redu<;ao do ativo circulante; 

b) - pelo aumento do passivo circulante. 

Diante do exposto, as origens do capital circulante lfquido sao as aumentos do 

ativo circulante e as redu<;6es do passivo circulante em transa<;6es que envolvem, 

simultaneamente, as grupos nao circulantes. Normalmente, o Iuera lfquido do exercfcio 

e a principal origem do capital circulante lfquido. Ele e resultants do confronto entre as 

receitas e despesas, registradas de acordo com o Principia da Competencia. 

0 Capital Circulante Uquido tern uma rela<;ao com a Liquidez Corrente da 

empresa, sendo a liquidez superior a 1 ,00, entende-se que a empresa possui CCL. 
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Caso a Liquidez seja igual a 1, a empresa possui CCL nulo, e sendo inferior a 1, a 

empresa possui CCL negativo. 

1. 7 Analise do Capital Circulante Proprio 

0 Capital Circulante Proprio, tambem chamado de Capital de Giro Proprio, e 

obtido atraves da diferenga entre o Patrimonio Uquido e o Ativo Permanente. 0 

conceito desse capital e a parcela do Patrimonio Uquido investida no Ativo Circulante. 

Quanta mais a empresa investir no Ativo Permanente, menos recursos proprios 

sobrarao para o Ativo Circulante e, como conseqOencia, maior sera a dependencia a 

capitais de terceiros para o financiamento do Ativo Circulante. 

0 Capital Circulante Proprio tern relagao com o Grau de lmobilizagao de 

Recurso Proprios e Liquidez Geral. Caso a imobilizagao seja inferior a 100%, entende­

se que a empresa possui CGP e superior a 100%, a mesma nao possui CGP, e 

quando a empresa apresentar ILG superior a 1 ,00, entende-se que a empresa possui 

CGP. Caso a Liquidez seja igual a 1, a empresa possui CGP nulo, e sendo inferior a 

1,00, a empresa nao possui CGP. 

GRAFICO 7 - ANALISE DO CCL(CGL) E CCP (CGP) 



BRADESCO 
BALAN<;O PATRIMONIAL 2005 

ARLP 22,5% 

PL 9,3% 

IT AU 
BALAN<;O PATRIMONIAL 2005 

PELP 32 ,7% 

ARLP 22,5% 

PL 10,2% 

BRADESCO 
BALAN<;O PATRIMONIAL2006 

ARLP 24,4% 

PL 9,3% 

IT AU 
BALAN<;O PATRIMONIAL2006 

PELP 32,2% 

ARLP 22,0% 

PL 11 ,2% 
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Analisando as estruturas patrimoniais de forma grafica, percebe-se nitidamente 

a presenc;a de Capital Circulante Lfquido e Proprio em ambas as Empresas e em 

ambos os perfodos. Outre ponte que fica clara e a semelhanc;a entre as estruturas, 
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onde observa-se que a distribuic;ao dos principais elementos do Balanc;o Patrimonial se 

coincidem. 
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CAPiTULO IV- CONSIDERACOES FINAlS 

As evidencias colhidas neste estudo denotam que o mercado financeiro tende a 

urn rumo definido, pois as duas instituic;oes apresentam caracterfsticas muito 

semelhantes. 

A estrutura, a forma de negociar e as estrategias fazem deste nicho um dos 

neg6cios mais crescentes nos ultimos anos, vista que seus resultados tendem a ser 

cada vez maiores, nao s6 no Brasil, mas em todo o mundo, juntamente com vistas a 

globalizac;ao. 

A concorrencia deste mercado se da expressamente pela lucratividade obtida. 

Recordes de resultados impulsionam as empresas ja existentes a maximizarem seus 

resultados trabalhando em ganhar eficiencia de arrecadac;ao na sua linha de frente, na 

venda de seus servic;os nas agencias, mas tambem reduzindo seus custos e 

garantindo melhor desempenho nas despesas. 

Das lnstituigoes analisadas nesta obra, destacam-se os resultados obtidos pelo 

Bradesco e tambem pelo ltau. Vale ressaltar que os Indices estudados dao ao ltau, 

uma ligeira melhor administrac;ao dos seus recursos, em itens como crescimento de 

ativos, crescimento de depositos de clientes e resultado, embora ainda permanec;a 

atras de seu concorrente na maioria dos itens analisados. 

lsso demonstra o apetite deste nicho do mercado, em ganhar eficiencia e 

produzir resultados cada vez maiores. As empresas acirram a concorrencia e fazem 

dela uma alavancagem para atingir suas ambic;oes. lnvestidores veem no Brasil, um 

ambiente favoravel para o crescimento, vista todas as caracterfsticas de seu 
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desenvolvimento financeiro com a oferta de boa rentabilidade com risco cada vez mais 

baixo. 

Uma vez atingida uma meta, traga-se outra ainda mais desafiadora para o 

proximo perfodo, fazendo previsoes de margem como melhor custo/beneffcio possfvel. 

Em suma a essas afirmagoes, faz-se necessaria urn rigoroso controle par seus 

6rgaos fiscalizadores para garantir uma correta gestao destes empreendimentos com 

vistas nao somente ao desenvolvimento economico e financeiro, mas tambem ao 

crescimento social e humanitario do pals. 
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