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RESUMO
Trabalho de Conclusao de Curso
Graduacao em Ciéncias Contabeis
Universidade Federal de Santa Maria

RELACAO DA TAXA SELIC COM O RESULTADO

DOS BANCOS BRASILEIROS
AUTOR: THALES BEVILAQUA ROSSATO
ORIENTADOR: ROBSON MACHADO DA ROSA
Data e Local da Defesa: Santa Maria, 04 de julho de 2012.

O presente trabalho buscou analisar a existéncia ou ndo de uma relacdo entre as
receitas e despesas da intermediacdo financeira, bem como o resultado da
intermediacdo dos 50 maiores bancos do Sistema Financeiro Nacional, ranqueados
de acordo com o Banco Central do Brasil, com a Taxa SELIC, de 2005 a 2010. Para
analisar se existe ou ndo uma relacdo entre as variaveis, foi utilizado o coeficiente
de correlacdo linear de Pearson, e o resultado obtido foi classificado de acordo com
a tabela de Barbetta, onde € possivel mensurar a forca e o sentido desta correlacao.
Os resultados obtidos demonstram que néo existe relacdo entre as receitas,
despesas e o resultado da intermediacao financeira com a Taxa SELIC, ou seja, as
variacbes sofridas pelas receitas, despesas e o0 resultado da intermediacéo

financeira ndo sédo acompanhadas pelas variagdes da Taxa SELIC.
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RELATIONSHIP OF THE SELIC RATE AND THE RESULTS

OF BRAZILIAN BANKS
AUTHOR: THALES BEVILAQUA ROSSATO
ADVISOR: ROBSON MACHADO DA ROSA
Date and Place of the Defense: Santa Maria, July 4th, 2012.

The present study sought to analyze whether there is a relationship between
revenues and expenses from financial intermediation, as well as the result of
mediation of the 50 largest banks in the National Financial System, ranked according
to the Central Bank of Brazil, with the SELIC Rate, from 2005 to 2010. To analyze
whether there is a relationship between the variables, was used the linear correlation
coefficient of Pearson, and the result was classified according to the table Barbetta,
where it is possible to measure the strength and direction of this correlation. The
results show that there is no relationship between revenue, expenses and income
from financial intermediation with the SELIC rate, that is, changes experienced by the
revenues, expenses and income from financial intermediation are not accompanied

by changes in the Selic rate.

Key-words: Banks, SELIC Rate, Linear correlation.
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1 INTRODUCAO

Em diversos momentos da histéria econémica mundial, o intervencionismo do
Estado se mostrou crucial para retomar e garantir o progresso economico dos
paises. O momento histérico em que a intervencdo do Estado se mostrou mais
importante foi no periodo de 1929/1930 e na reconstrucdo da economia mundial
apos a Segunda Grande Guerra.

Atualmente a economia global enfrenta um periodo de elevada incerteza, com
deterioracdo nas perspectivas de curto e de médio prazo dos paises avancados e
certa moderacdo da atividade econ6mica nos paises emergentes. Os riscos para a
estabilidade financeira global se ampliaram, entre outros, pela possivel exposicéo de
bancos internacionais a dividas soberanas, principalmente na Zona do Euro. Lideres
dos paises mais ricos da Zona do Euro tentam auxiliar os paises mais necessitados

de recursos, através de pacotes de ajuda, com o objetivo de superarem esta crise.

No Brasil o Estado também tem uma forte influéncia na economia. Ele atua
com o objetivo de proporcionar o pleno emprego, a distribuicdo de riqueza, a
estabilidade de precos e o crescimento econdmico, e para proporcionar isto, ele atua
na economia por meio das politicas econdmicas. Muitas vezes, essas politicas
econdmicas afetam diretamente ou indiretamente os mais diversos setores da
economia.

A Taxa SELIC é uma ferramenta da politica monetaria e tem o propésito de
regular o consumo, que através de suas variacdes, encarece ou baixa o custo do
crédito afetando diretamente o setor bancario.

Os bancos tém seu faturamento atrelado, principalmente aos juros cobrados
dos tomadores de empréstimos, dessa forma, podendo estar diretamente expostos
as variacOes da Taxa SELIC.

Este trabalho tem por tema a analise das variagbes da Taxa SELIC
provocadas pelo Comité de Politica Monetaria (COPOM) e suas relagbes nos
resultados dos 50 maiores bancos comerciais e multiplos com carteira comercial
brasileiros no periodo de 2005 a 2010. Buscou-se, através deste estudo, responder
ao seguinte questionamento: a variacdo da Taxa SELIC possui uma relagcdo com o

resultado dos bancos comerciais e multiplos com carteira comercial?
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1.1 Objetivos

Buscando-se a solugcdo do problema deste estudo, foram tracados os
objetivos que segundo Cervo, (1983) “... podem definir a natureza do trabalho, o tipo

de problema a ser selecionado e o material a coletar”.

1.1.1 Objetivo Geral

Analisar a existéncia de uma relacao entre a Taxa SELIC e os resultados dos
Bancos Comerciais e Mdltiplos com Carteira Comerciais brasileiros.

1.1.2 Objetivos Especificos

Para se alcancar o objetivo geral, deve-se alcancar os seguintes objetivos
especificos.

e Analisar a existéncia ou ndo de uma relacdo entre a evolucdo dos resultados
dos Bancos e a Taxa SELIC.

e Analisar se as mudangas na Taxa SELIC, que levam entre 3 e 5 trimestres
para afetar a inflacdo, levam o mesmo periodo de tempo para influenciar o
resultado da intermediacao financeira dos Bancos.

¢ Identificar a existéncia ou nao de correlagbes entre as variaveis de resultado

dos Bancos.

1.2 Justificativa

Recentemente as crises na Zona do Euro tém chamado a aten¢do da midia
mundial. A economia destes paises estd sendo questionada, pois suas politicas
monetarias ndo estdo sendo eficazes para conter o grande déficit publico e, assim,
pondo em risco as proje¢cbes de crescimento dos principais blocos econdmicos
mundiais.

No Brasil o Banco Central € considerado o executor da politica monetaria,
agindo como um banco fiscalizador e disciplinador do mercado financeiro, ao definir

regras, limites e condutas das institui¢cdes.
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Uma das suas ferramentas para o controle da politica monetaria é a chamada
Taxa SELIC que o Banco Central atravées do COPOM fixa regularmente. Conforme
Assaf Neto (2008, p. 110) “a taxa SELIC é admitida como a de mais baixo risco no
mercado financeiro nacional, sendo referéncia para as demais taxas de juros do
mercado”, exercendo influéncias diretas sobre o volume da divida publica, oferta de
crédito, nivel de inflagé@o, entre outros indicadores econdmicos importantes.

Um dos principais setores que ela afeta, € o setor bancario, cuja atividade se
manifesta por uma série de atos distintos que, no entanto, convergem para um Unico
objetivo: aproximar os detentores de capital dos que necessitem de crédito, de modo
a propiciar a utilizacdo econdmica desse capital para alcancar as metas das politicas
econdmicas do pais.

Os bancos captam os recursos dos detentores de capital através de depdsitos
a vista, a prazo, poupancga, entre outras, que se excluindo a captacédo de recursos
por meio dos depdsitos a vista, que ndo sdo remunerados, as demais modalidades
de captacdo implicam em um custo para a instituicdo, que € a remuneragcao paga ao
investidor ou aplicador que em muitos casos é pari passu a SELIC. Tais recursos, ao
serem repassados aos seus tomadores, devem ser remunerados em taxas
obviamente superiores aguelas pagas na captacao.

A diferenca entre a taxa de captacdo e a taxa de aplicacdo desses recursos €
0 que se denomina spread bancario, e essa diferenca deve ser suficiente para que o
banco pague seus custos operacionais, tributos e demais encargos e proporcione
ainda, uma taxa liquida de retorno (o lucro da operacdo), sem a qual ndo se
justificaria o exercicio da atividade bancéria. Logo, quando o COPOM aumenta ou
diminui a Taxa SELIC, a taxa que os bancos usam para remunerarem 0s depdsitos
dos detentores de capital ir4 variar, e esta variacdo € repassada nas taxas dos
empréstimos concedidos aos tomadores de recursos.

Outra forma como ela afeta indiretamente as pessoas é contendo a inflagéo.
O Banco Central, através dela, como visto anteriormente, encarece o0 crédito,
fazendo assim com que menos pessoas contraiam empréstimos, freando deste
modo 0 consumo que por consequéncia faz com que os precos das mercadorias
parem de subir.

Pretende-se com este trabalho estudar se hd uma relagédo entre as variacdes
da Taxa SELIC e os resultados dos Bancos Comerciais e Mdultiplos com Carteira

Comercial, com o objetivo de verificar se ha uma relagcdo entre um indicador
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macroecondmico e o resultado de um setor especifico da economia, que neste caso

€ 0 setor bancario.

1.3 Estrutura do trabalho

O presente estudo esta estruturado em cinco capitulos, distribuidos segundo
a evolucao do mesmo.

O capitulo um, traz uma introdugdo ao trabalho, apresentando-se o problema
de pesquisa, 0 objetivo geral, os objetivos especificos e a justificativa para a
elaboracao da pesquisa.

No capitulo dois, é apresentado o referencial te6rico que embasou a
pesquisa, contendo as competéncias do Banco Central do Brasil, o que séo os
bancos comerciais e mdultiplos com carteira comercial, o spread bancario, as
competéncias do COPOM, a Taxa SELIC, a relacdo da Taxa SELIC com o spread,
correlacdo, classificacdo das variaveis, diagrama de dispersdo e o coeficiente de
correlacao de Pearson.

No capitulo trés, consta a metodologia utilizada na elaboracdo do presente
trabalho.

No capitulo quatro, encontra-se a apresentacdo da analise dos resultados,
onde consta a reducdo da populacdo, as variaveis utilizadas na correlacdo, bem
como os resultados encontrados.

E por fim, no capitulo cinco, apresenta-se a conclusdo do presente estudo,

assim como sugestées para futuras pesquisas.



2 REVISAO BIBLIOGRAFICA

Como etapa parcial para se atingirem 0s objetivos da presente pesquisa,
neste capitulo apresenta-se o referencial teérico que embasou a mesma, visto ser

imprescindivel relacionar o estudo com o universo tedrico.

2.1 Banco Central

Um banco central € uma entidade independente ou ligada ao Estado cuja
funcdo é gerir a politica econdmica, ou seja, garantir a estabilidade e o poder de

compra da moeda de cada pais e do sistema financeiro como um todo.

Desta forma o Banco Central do Brasil, autarquia federal integrante do
Sistema Financeiro Nacional, foi criado em 31.12.64, com a promulgacao da Lei n°
4.595. Ele é o principal poder executivo das politicas tracadas pelo Conselho
Monetario e 6rgdo fiscalizador do Sistema Financeiro Nacional. Conforme Assaf
Neto (2008, p.37) “atendendo a uma concepcado mais abrangente de sua atuagéo,
pode-se tratar o Banco Central como um banco fiscalizador e disciplinador do
mercado financeiro”, pois ele define regras, limites e condutas as instituicbes
financeiras. Ja para Fortuna (2008, p.20) “o Banco Central é a entidade criada para
atuar como o6rgao executivo central do sistema financeiro”, desta forma lhe cabe a
responsabilidade de cumprir e fazer cumprir as disposigdes que regulam o
funcionamento do sistema financeiro e as normas expedidas pelo Conselho
Monetario Nacional (CMN).

Fortuna (2008, p.21) cita que “é por meio do Banco Central que o Estado
intervém diretamente no sistema financeiro e, indiretamente, na economia”. Ele atua
com um gestor do Sistema Financeiro Nacional, ao expedir normas e autorizagoes e
promover o controle das instituicdes financeiras e de suas operacdes e é
considerado um executor da politica monetaria, ao exercer o controle dos meios de
pagamento e executar 0 orcamento monetario, e um banco do governo, na gestao

da divida publica interna e externa.

Entre as principais atribuicbes de competéncia do Banco Central do Brasil,

sdo destacadas:


http://pt.wikipedia.org/wiki/Pol%C3%ADtica_econ%C3%B4mica
http://pt.wikipedia.org/wiki/Moeda
http://pt.wikipedia.org/wiki/Pa%C3%ADs
http://www.bcb.gov.br/?SFNCOMP
http://www.bcb.gov.br/pre/leisedecretos/Port/lei4595_Hist.asp?idpai=leis
http://www.bcb.gov.br/pre/leisedecretos/Port/lei4595_Hist.asp?idpai=leis
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e Fiscalizar as instituicbes financeiras, aplicado quando necessario, as
penalidades previstas em lei.

e Conceder autorizagdo as instituicbes financeiras no que se refere ao
funcionamento, instalacdo ou transferéncia de suas sedes e aos pedidos de
fusao e incorporacéao.

¢ Realizar e controlar as operacfes de redesconto e as de empréstimo dentro
do ambito das instituicdes financeiras bancarias.

e Executar a emisséo do dinheiro e controlar a liquidez do mercado.

e Efetuar o controle do crédito, de capitais estrangeiros e receber os depdsitos
compulsoérios dos bancos.

o Efetuar operacdes de compra e venda de titulos publicos federais.

e Supervisionar os servicos de compensacdo de cheques entre instituicoes
financeiras.

e Receber depédsitos compulsérios das instituicbes financeiras e executar

operacdes de politica monetéria.

2.1.1 Bancos Comerciais e Multiplos com Carteira Comercial

A funcao principal de um banco segundo Martin (2006, p.56), “é estabelecer
uma conexao entre 0s poupadores e 0s tomadores de crédito”, ou seja, aproximar 0s

detentores de capital que desejam poupar, dos tomadores de recursos.

Para Moreira (2008, p.29) “pode-se dizer que a principal caracteristica das
instituicBes financeiras bancérias € a capacidade de aceitar depositos a vista e,
portanto, multiplicarem a moeda”. Esta caracteristica € exclusiva dessas instituicdes
gue sao representadas pelos Bancos Comerciais, pelas Caixas Econdmicas, pelas

Cooperativas de Crédito e pelos Bancos Multiplos com Carteira Comercial.

De comum acordo Assaf Neto (2008, p.40) cita que “a grande caracteristica
dos bancos comerciais € a sua capacidade de criagdo de moeda, a qual é
estabelecida com base nos depdsitos a vista captados no mercado”, jA Fortuna
(2008, p.28) comenta que os Bancos Comerciais “sao intermediarios financeiros que
recebem recursos de quem tem e os distribuem atraves do crédito seletivo a quem
necessita de recursos, naturalmente criando moeda através do efeito multiplicador

do crédito”, isto quer dizer que os bancos ao fazerem empréstimos, depositam o
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saldo do empréstimo em uma conta corrente em nome do tomador, mas em contra
partida esse saldo vai a débito para o caixa do banco, desta forma criando moeda e
expandindo o volume de moeda oficial em uso num dado pais, fenbmeno que é

conhecido como multiplicador monetario.

O Banco Central define o Banco Comercial como:

Instituicdo financeira privada ou publica. Tem como objetivo principal
proporcionar o suprimento oportuno e adequado dos recursos necessarios
para financiar, a curto e médio prazo, o comércio, a industria, as empresas
prestadoras de servicos, as pessoas fisicas e terceiros em geral. A
captacdo de depdsitos a vista, livremente movimentaveis, é atividade tipica
do banco comercial. (BACEN, 2011)

Segundo Carvalho (2007, p.234) “a concepgao tradicional do banco enfatiza
seu papel de intermediario das poupancas do publico que sao utilizadas para
conceder empréstimos as empresas, aos consumidores ou mesmo ao governo.” Os
recursos dessas instituicbes sédo provenientes, principalmente dos depdsitos a vista
e a prazo, operacfes de redesconto bancario e assisténcia financeira e operacdes
de cambio. As principais operacdes ativas desenvolvidas pelos bancos comerciais
concentram-se na concessao de créditos por meio de descontos de titulos, crédito
pessoal, crédito rural, adiantamento sob caucdo de titulos comerciais, cheques

especiais, etc.

Os Bancos Multiplos surgiram através da resolucédo 1.524/88 do CMN, com a
intencdo, segundo Fortuna (2008, p.40), “de racionalizar a administracdo das
instituicbes financeiras”. O estatuto de um Banco Multiplo permite que algumas
dessas instituicbes, muitas vezes empresas de um mesmo grupo, se constituam em
uma unica instituicdo financeira com personalidade juridica prépria e, portando, com
um anico balanco, um Unico caixa e, consequentemente significativa reducédo de
custos. Fortuna (2008, p.41) sintetiza o que foi escrito anteriormente ao citar que
“em termos praticos, mantém as mesmas fungdes de cada instituicdo em separado,

com as vantagens de contabilizar as operagdes como uma sé instituicao”.

Vindo de acordo com a ideia anterior, Assaf Neto (2008, p.40) comenta que
“‘houve grande incentivo por parte do Governo nos ultimos anos para que esses
bancos processassem fusdes e incorporacgdes, diminuindo assim o numero de sedes
bancarias e aumentando o de agéncias”, essa decisdo visa reduzir o custo

operacional e, consequentemente, o custo final do dinheiro, e segundo 0 mesmo



19

autor, também visa “elevar a eficiéncia administrativa e produtividade das

instituicdes, capacitando-as a atuar em contexto de maior competitividade.”

As carteiras de um banco mudltiplo envolvem carteira comercial, carteira de
investimento, carteira de crédito imobiliario, carteira de aceite e carteira de
desenvolvimento. Para configurar a existéncia de um banco multiplo, ele deve
possuir pelo menos duas das carteiras mencionadas, sendo obrigatoriamente uma
delas comercial ou de investimento. As instituicdes com carteira comercial podem
captar depdsitos a vista. Na sua denominacdo social deve constar a expressao

"Banco".

2.1.1.1 Spread Bancério

A partir do spread bancéario € que as instituicdes financeiras auferem seus
lucros. Para Assaf Neto (2008, p.105) “o spread bancario é medido pela diferenca
entre o custo de um empréstimo e a remuneragao paga ao poupador”’. Ha inumeros
fatores que definem o spread cobrado pelo banco, como a liquidez, risco da
operacéo, garantias oferecidas e maturidade.

O Banco Central define o spread como:

o lucro da operacao financeira. Especifica o prémio adicional que deve ser
pago por um devedor em relacdo a uma taxa de referéncia. O spread varia
de acordo com uma série de variaveis, sobretudo qualidade de crédito do
emissor, condicdes de mercado, volume e liquidez da emissdo ou
empréstimo, prazo, etc. Representa a diferenca entre as taxas de juros de

aplicacdo e de captacdo, compreendendo o lucro e o risco relativos as
operacdes de crédito. (BACEN, 2011)

No Brasil os fatores que compdem o spread cobrado pelos bancos, segundo
Assaf Neto (2008), sado apresentados a seguir:
e Taxa de captacdo do banco, incluindo o custo do depdsito compulsério sobre
a captacao.
¢ Impostos indiretos e contribui¢cées, como PIS, COFINS e IOF.
e Despesas administrativas e judiciais incorridas pela instituicao.
¢ Inadimpléncia, cuja medida pode ser determinada pela relacdo sobre a
provisao de devedores duvidosos e o volume de crédito concedido.
e Impostos sobre lucros, como Imposto de Renda e Contribui¢cdo social sobre o

Lucro Liquido.
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e Lucro do banco, o qual deve refletir a margem de lucro esperada pela

instituicdo na operacao.

O spread bancario pode ser apurado conforme demonstrado a seguir:

Taxa de Aplicacao Financeira %
Taxa de Captacao (%)
Spread Bruto %
Impostos sobre Operacdes (%)
Inadimpléncia (%)
Despesas Operacionais (%)
Spread antes IR %
Provisao para IR e CSLL (%)
Spread Liquido %

Figura 1 - Composicado do Spread Bancario
Fonte: Assaf Neto (2008)

2.1.2 Comité de Politica Econdmica (Copom)

O Copom foi instituido em 20 de junho de 1996 e atua dentro do ambito do
Banco Central, com o objetivo de estabelecer as diretrizes da politica monetéria e de
definir a taxa de juros. A criacdo do Comité buscou proporcionar maior transparéncia
e ritual adequado ao processo decisério, a exemplo do que ja era adotado pelo
Federal Open Market Committee (FOMC) do Banco Central dos Estados Unidos e
pelo Central Bank Council, do Banco Central da Alemanha. Atualmente, uma vasta
gama de autoridades monetarias em todo o mundo adota pratica semelhante,
facilitando o processo decisorio, a transparéncia e a comunica¢cdo com o publico em
geral.

Aderiu-se, pelo Decreto 3.088, em 21 de junho de 1999, a sistematica de
‘metas para a inflagdo” como diretriz de politica monetaria. Desde entdo, as
decisbes do Copom passaram a ter como objetivo cumprir as metas para a inflacao
definidas pelo CMN.
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Para o sistema financeiro, a politica monetaria € fundamental, visto que
Fortuna (2008, p.57) afirma que “é pelos seus canais de transmissao que todas as
decisdes refletirdo na economia”, ou seja, definida a politica monetaria, o Banco

Central utilizara de suas ferramentas para executa-la.

As reunides ordinarias do Copom séo realizadas mensalmente, sendo nessas
ocasifes decidida e comunicada ao mercado a taxa meta para financiamento dos
titulos publicos, conhecida como Taxa SELIC, a qual vigora por todo o periodo entre
reunides ordinarias do Comité. Se for o caso, o0 Copom também pode definir o viés,
que é a prerrogativa dada ao presidente do Banco Central para alterar, na direcao
do viés, a meta para a Taxa SELIC a qualquer momento entre as reunides

ordinarias.

Conforme Assaf Neto (2008, p.102) “na avaliacdo das decisdes de alteracfes
nas taxas de juros, o Copom examina informacdes de trés naturezas:”
Conjuntura: estudos sobre a atividade da economia, finangas publicas,
indices gerais de precos, entre outros indicadores. Mercado Cambial: avalia
o ambiente econdmico externo, comportamento do mercado cambial,
reservas monetarias internacionais, etc. Mercado Financeiro: inclui a

liquidez do sistema bancéario, comportamento das opera¢ges do mercado
aberto, etc.

2.1.2.1 Taxa SELIC

Nao se pode falar em Taxa SELIC, sem antes comentar o que € o SELIC. O
Sistema Especial de Liquidacdo e Custddia (SELIC) foi desenvolvido pelo Banco
Central e a Associacdo Nacional das Instituic6es do Mercado Aberto (Andima) em
1979, voltado a operar com titulos publicos de emissdo do BACEN e do Tesouro
Nacional.

O Banco Central define o SELIC como:

um sistema informatizado que se destina a custddia de titulos escriturais de
emissdo do Tesouro Nacional, bem como ao registro e a liquidagdo de
operacdes com os referidos titulos. (BACEN, 2011)

Para Assaf Neto (2008, p.56) “o sistema trouxe maior seguranga para as
operacdes de compra e venda de titulos, oferecendo garantias da existéncia dos
papéis em negociacdo e dos recursos necessarios para a liquidagdo financeira”,

tendo por objetivo promover a boa liquidagéo das operagdes do mercado monetario.
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Os titulos mais negociados no SELIC sédo os emitidos pelo Governo Federal,
e por meio deste sistema as instituicées financeiras podem adquirir e vender titulos
todos os dias. Reforcando a importancia do SELIC para o mercado financeiro, Assaf
Neto (2008, p.56) cita que:

como os titulos negociados no SELIC sédo de grande liquidez e teoricamente
de risco minimo, a taxa definida no ambito desse sistema é aceita como
uma taxa livre de risco da economia, servindo de importante referencial para
a formacéo dos juros no mercado.

A taxa basica de juros da economia brasileira € definida pela Taxa SELIC.
Esta taxa é fixada pelo Copom, e segundo Assaf Neto (2008, p.110) “é a taxa de
referéncia no mercado financeiro, exercendo influéncias diretas sobre o volume da

divida publica, oferta de crédito, nivel de inflagao, entre outros indicadores.”

A mudanca da taxa basica de juros para uma economia tem repercussfes
sobre diferentes variaveis, promovendo inimeras consequéncias e interacdes. Para
Assaf Neto (2008, p.102) “a curto prazo, a funcdo da taxa de juros “é controlar a
inflacdo da economia, priorizando o lado da demanda. A longo prazo, 0 juro
repercute sobre todo o processo de poupanca e investimento”. Estas influéncias nao
sdo independentes, atuando unicamente sobre uma variavel. Ha importantes
repercussdes conjuntas, atuando na maioria das vezes de maneira inversamente
correlacionada. Por exemplo, o uso da taxa de juros elevada, visando ao controle da
inflacdo, costuma produzir um ambiente recessivo na economia, prejudicando as

metas de crescimento, porque as pessoas tendem a consumir menos.

Hoje a principal meta do Banco Central, conforme disponibilizado em seu site
€ a de “assegurar a estabilidade do poder de compra da moeda e um sistema
financeiro solido e eficiente”, em outras palavras, é conter a inflacdo. O Banco
Central estipula metas para a inflacdo anual, e tenta controla-la variando a Taxa
SELIC, impactando diretamente a circulagdo do dinheiro na economia. Quando a
Taxa encontra-se em patamares elevados, os detentores de capital tendem a aplicar
este dinheiro, ou seja, ndo usam o dinheiro para consumir mercadorias, e na outra
ponta, os tomadores de capital, encontrardo empréstimos com altas taxas de juros,
fazendo desta forma, que o tomador de recursos se desestimule a pegar capital,
freando o consumo das mercadorias e consequentemente equilibrando a relagéo

oferta/consumo, freando o aumento dos precos das mercadorias.
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A Figura 2 mostra a evolucao da Taxa SELIC e da inflacao efetiva ao longo de
2000 a 2010.

25,00%
15,00%
A \/\ _Inﬂacéo
10,00% / \ Taxa SELIC
5,00% \//\V/

0,00% T T T T T T T T T T 1
2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010

Figura 2 - Taxa SELIC x Inflag&o
Fonte: Relatério de Inflagdo (2010)

Como se pode analisar, as variaveis andam muito proximas. Desta forma
pode-se verificar que o Banco Central esta comprometido com a meta de controlar a
inflagdo, mesmo que para isso tenha que frear o crescimento econdémico. Mas as
variacdes na taxa basica de juros ndo tem um efeito imediato, elas levam um
determinado tempo para surtir efeito na inflacdo. Segundo o Relatério da Inflagdo de
Marco de 2012 as variacdes na Taxa SELIC levam entre trés e cinco trimestres para
afetar a economia, assim supdem também que a Taxa SELIC leva o mesmo
intervalo de tempo para afetar as receitas, despesas e o resultado da intermediagao

financeira dos bancos.

2.1.2.1.1 Relacao Taxa SELIC x Spread

Como ja explanado, uma das formas de captacdo dos bancos é através dos
Certificados de Depodsitos Bancarios (CDBs) que sdo os depdsitos a prazo, e
segundo o site do Banco Central, hoje eles representam uma das principais formas

do banco captar dinheiro dos poupadores.
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Muitos destes titulos sdo poés-fixados, geralmente atrelados a um indexador,
que na maioria dos casos € o Certificado de Depositos Interbancérios (CDI) que é
calculado através da Central de Custédia e de Liquidacdo Financeira de Titulos
(CETIP).

Conforme Fortuna (2008, p.118) “o custo do dinheiro de um dia negociado no
mercado interbancario, € muito proximo do custo de troca das reservas bancarias
disponiveis lastreadas em titulos federais que ocorrem no mercado aberto”, esta
colocacdo vem de acordo com o que ja foi mencionado ao longo desse estudo, e

reforca a influéncia que a Taxa SELIC tem para a economia.

Mishkin (2000, p. 84) comenta que “os titulos da divida publica s&o
geralmente considerados isentos de risco de default, porque o governo federal
sempre pode aumentar as taxas ou até imprimir dinheiro para pagar suas
obrigacbes”, assim a taxa que € usada para remunerar esses titulos é tida como de

risco zero, servindo desta forma como uma taxa base para toda a economia.
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Figura 3 - Impacto da Selic nos investimentos
Fonte: Jornal do Comércio (2011)

Desta forma, fica claro que a Taxa SELIC afeta diretamente a remuneragao
dos CDIs, como de qualquer investimento em renda fixa. Assim suas variagdes
alteram a taxa de captagdo dos bancos, que por consequéncia alteram a taxa de
aplicacdo cobrada do tomador de recursos, pois assim 0s bancos conseguem

manter a mesma margem liquida de lucro.



3 METODOLOGIA

Um trabalho cientifico deve obter resultados ou esclarecimentos acerca dos
questionamentos levantados, sendo a pesquisa cientifica uma das formas mais
utilizadas para o seu desenvolvimento. Segundo Lakatos e Marconi (2008, p.114) “é
imprescindivel correlacionar a pesquisa com o universo teérico, optando-se por um
modelo tedrico que sirva de embasamento a interpretacdo do significado dos dados
e fatos colhidos ou levantados.”

Para realizagcdo da pesquisa devem ser selecionados, de acordo com o
problema a ser estudado, os métodos e técnicas empregados. Conforme Galliano
(1979, p.6) o método é: “o conjunto de etapas, ordenadamente dispostas, a serem
vencidas na investigacdo da verdade, no estudo de uma ciéncia ou para alcancar
determinado fim”. E técnica, segundo o mesmo autor, “¢ o modo de fazer de forma
mais habil, mais segura, mais perfeita algum tipo de atividade, arte ou oficio”.

No desenvolvimento do presente trabalho, foi utilizada como plano de
pesquisa basica a pesquisa descritiva, visto que, segundo Gil (2002, p.42), este tipo
de pesquisa “tem como objetivo primordial a descricdo das caracteristicas de
determinada populacao ou fenbmeno ou, entéo, o estabelecimento de relacbes entre
variaveis”. De forma anéloga, Andrade (2002, p.46) destaca que “a pesquisa
descritiva preocupa-se em observar os fatos, registra-los, analisa-los, classifica-los e
interpreta-los, e o pesquisador ndo interfere neles”. Ou seja, esta pesquisa buscou
descrever as relacbes que existem entre a Taxa SELIC e os Bancos Comerciais e
Multiplos e analisar e interpretar se realmente ha uma correlagéo significativa entre a
Taxa SELIC e os resultados destes bancos.

Os bancos foram escolhidos a partir dos que constam na lista dos 50
(cinquenta) maiores bancos em atividade no Brasil, publicada pelo Banco Central do
Brasil (BACEN), sendo que as somas dos ativos totais dos bancos que formaram a
populacdo representam entre 82% a 84% dos ativos totais de todos os bancos
regulados pelo BACEN. Dos bancos selecionados foram extraidos os dados
referentes as receitas, despesas e resultados da intermediagéo financeira, entre o
periodo de 2005 a 2010. Para efetuar a relagdo posta no problema, foi coletada a
série historica da Taxa SELIC do periodo de 2005 a 2010, também extraida das
publicacdes do Banco Central.
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Quanto a abordagem, a pesquisa sera quantitativa, visto que Lakatos e
Marconi (2005, p. 64) caracterizam a abordagem quantitativa “pelo emprego de
instrumentos estatisticos, tanto na coleta quanto no tratamentos dos dados.”

O trabalho foi realizado através de um estudo longitudinal que, segundo Hair
et al.(2005, p.88), “descreve os eventos ao longo do tempo. Os estudos longitudinais
sdo adequados quando as questbes de pesquisa e as hipoteses sdo afetadas pela
variacao das coisas com o decorrer do tempo”. Este tipo de estudo exige que os
dados sejam coletados em diferentes momentos no tempo, ndo podendo, 0s
mesmos, serem observados ou coletados em apenas um momento, pois segundo
Richardson et. al. (1985) "... esta se tornando cada vez mais claro que estudos em
longo prazo, longitudinais, que explorem as relacfes entre as variaveis contextuais,
de processo e de resultados sdo importantes para o desenvolvimento de teorias
consistentes”. Assim, foi analisada a relagédo da Taxa SELIC com os resultados dos
bancos brasileiros no periodo de 2005 a 2010, pois com um periodo de tempo
extenso, a pesquisa se torna mais consistente.

Com o objetivo de aprofundar o conhecimento acerca dos conceitos e teorias
sobre o tema, foi realizada, também, uma pesquisa bibliografica, que segundo
Lakatos e Marconi (1988), “representa um apanhado geral, com a finalidade de
colocar o pesquisador em contato direto sobre os principais trabalhos realizados na
area, fornecendo dados atuais e relevantes”, desta forma foram consultados e
coletados materiais mais genéricos ou mais especificos sobre o tema na internet,
artigos e revistas cientificas.

A pesquisa bibliografica é, sem duvida, uma das fontes mais importantes de
pesquisa e constitui etapa prévia a ser feita em um processo de pesquisa, seja qual
for o problema em questdo. Nesse sentido, Kéche (1997, p. 122) reforca o aspecto
do objetivo da pesquisa bibliografica, “conhecer e analisar as principais contribui¢cdes
tedricas existentes sobre um determinado tema ou problema, tornando-se
instrumento indispensavel a qualquer tipo de pesquisa.”

Cervo e Bervian (1983, p. 55) complementam que a pesquisa bibliogréafica
‘explica um problema a partir de referenciais tedricos publicados em documentos.
Pode ser realizada independentemente ou como parte da pesquisa descritiva e
experimental”’, ou seja, neste estudo a pesquisa bibliografica servira para

complementar a pesquisa descritiva.
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E por fim, apés a coleta dos dados, utilizou-se como técnica de analise, a
correlagao estatistica, visto que conforme Fachin (2006, p.49) “o método estatistico
delimita as observacdes de um menor nimero de dados representativos do que
seria necessario para se captar a totalidade da populagao”. Deste modo, de todos os
bancos que integram o Sistema Financeiro Nacional (SFN), o presente trabalho
analisou os 50 maiores Bancos Comerciais e Multiplos com Carteira Comerciais
brasileiros.

Lakatos e Marconi (2005, p.108) comentam que “os processos estatisticos
permitem obter, de conjuntos complexos, representacdes simples e constatar se
essas verificagbes simplificadas tém relagbes entre si”, baseando-se na citagéo,
para medir a relacdo entre as variaveis foi usado o coeficiente de correlacdo de
Pearson, pois segundo Barbetta (2008, p.254) “sendo as variaveis de natureza
quantitativa, a correlacdo é o instrumento adequado para descobrir e medir essa
relagao’.

Uma variavel serd a dependente, que conforme Fachin (2006, p.76) € a
variavel que “sempre exerce ag¢ao condicionada, € a que esta em estudo para ser
descoberta”. Neste estudo estas variaveis foram os resultados dos bancos, que
inclui as receitas, despesas e lucros, e estdo condicionadas a variavel independente,
que sera a Taxa SELIC, sendo que o mesmo autor descreve que esta variavel
influencia, determina ou afeta a denominacdo da variavel dependente. Logo sera
estudado o grau de correlacdo entre a variavel independente (Taxa SELIC) com a
variavel dependente (resultado dos bancos).

Por fim para efetuar a correlagédo foi calculado o coeficiente de correlagéao
linear de Pearson utilizando-se o software Microsoft Office Excel. Segundo Crespo
(2002, p.151) o coeficiente de correlacdo linear de Pearson tem por objetivo “indicar
o grau de intensidade da correlacao entre duas variaveis e, ainda o sentido dessa
correlagdo”, quer seja ela positiva, negativa ou proxima a zero, e a partir do

resultado do teste de correlag&o, conseguir interpretar os resultados.
3.1 Correlacgéo
Em pesquisas que envolvem a consideragdo de duas ou mais variaveis, estas

séo estudadas simultaneamente, procurando-se uma possivel correlacdo entre elas.

De acordo com Costa (2005, p.255) “o termo correlagao significa relagdo em dois
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sentidos e € usada em estatistica para designar a forca que mantém unido dois
conjuntos de valores”. Ja para Crespo (2002, p.148) “sendo a relagao entre variaveis
de natureza quantitativa, a correlacdo é o instrumento adequado para descobrir e
medir essa relagado”, ou seja, a correlagdo busca saber se as altera¢des sofridas por
uma das variaveis sdo acompanhadas pelas alteragdes na outra varidvel, mas para

isso precisa-se classificar as varidveis envolvidas.

3.1.1 Classificacéo das variaveis

Segundo Fachin (2006, p.76) “existem trés tipos de variaveis quanto a
espécie: a variavel independente, a dependente e a interveniente”. Nesta pesquisa
foi utilizada somente a variavel independente e dependente.

Conforme o mesmo autor a variavel independente é aquela que se constitui
causa ou o produto ou ainda, o fator contribuinte de outra variavel. Ela influencia,
determina ou afeta a denominacédo de varidvel dependente. Desta forma ela tem
funcdo centralizadora, isto é, a partir dela sdo efetuadas as diferentes operacdes

que conduzem as analises e interpretaces das demais variaveis.

Ja a variavel dependente, conforme Fachin (2008, p77) “é aquela cujas
modalidades estdo relacionadas as alteragdes da variavel independente”. A variavel
dependente sempre exerce ac¢ao condicionada, € a que estd em estudo para ser

descoberta, e geralmente sdo valores quantitativos a serem explicados.

Apbs a coleta de dados das respectivas variaveis, utiliza-se o diagrama de
dispersdo, para visualizar como as variaveis mostram-se distribuidas no espaco

cartesiano.

3.1.2 Diagrama de disperséao

Uma maneira de visualizar se duas variaveis apresentam-se correlacionadas
€ através do diagrama de dispersao, que conforme Barbetta (2008 p.252) é onde “os
valores das variaveis sdo representados por pontos, num sistema cartesiano”. O
diagrama de dispersdo é um grafico onde pontos no espaco cartesiano XY sao
usados para representar simultaneamente os valores de duas variaveis quantitativas

medidas em cada elemento do conjunto de dados. Segundo Crespo (2002, p.149)
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“‘esse diagrama nos fornece uma ideia grosseira, porem util da correlagéo existente”,

como exemplificado na Figura 4.

Figura 4 - Esquema do diagrama de disperséo

Fonte: Crespo (2002)

O diagrama de dispersdao € usado principalmente para visualizar a

relacdo/associacdo entre duas variaveis. Segundo Barbetta (2008, p.255) “as

variaveis podem ser dispostas no diagrama de trés formas”:

a) Podem ser variaveis positivamente correlacionadas e conforme o mesmo

autor “se a correlagao for perfeita - como é o caso se considerarmos a correlacao da

variavel x consigo propria - o coeficiente de correlagéo sera igual a 1”. Os pontos

tendem a ter a forma apresentada na Figura 5.
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Figura 5 - Correlacéo Positiva
Fonte: Adaptado de Crespo (2002)
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b) Podem ser variaveis negativamente correlacionadas, que ocorre segundo

Crespo (2002, p. 151) “gquando os pontos tém como imagem uma reta descendente”,

o coeficiente de correlacdo sera aproximado de -1.
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Figura 6 - Correlac@o Negativa
Fonte: Adaptado de Crespo (2002)

c) as variaveis podem ndo estarem correlacionadas. Segundo Costa (2005,

p.152) isto ocorre “em caso de absoluta independéncia”, o coeficiente de correlagéao

sera igual a 0 e os pontos apresentam-se dispersos no diagrama desta maneira.
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Figura 7 - Nao ha correlacéo
Fonte: Adaptado de Crespo (2002)



31

3.1.3 Coeficiente de correlacdo de Pearson

Para efetuar uma interpretacdo mais consistente, para analisar se ha ou néo
uma relacdo/associacdo entre as variaveis no diagrama de dispersao, utilizou-se o
coeficiente de correlagdo de Pearson. Segundo Barbetta (2008, p.254) “o chamado
coeficiente de correlacdo de Pearson, € apropriado para descrever a correlagdo
linear dos dados de duas variaveis quantitativas.”

A intensidade da associacdo linear existente entre as variaveis pode ser
quantificada através do coeficiente de correlacéo linear de Pearson que se da pela
Formula 1.

ML IRy (R Xy
R = (1)

VIn. Tu2 - (T:02].[nIy? - (Ty)2]

Onde n representa o numero de periodos; > x representa a somas dos valores
da variavel x, e Yy representa a soma dos valores da variavel y.

Crespo (2002, p.151) comenta que “para qualquer conjunto de dados, o valor
do coeficiente de correlacdo de Pearson, r, estara entre —1 a 1”7, ou seja, o valor de r
pertence ao intervalo [-1, +1]. Para uma correta interpretacdo acerca do resultado

obtido foi utilizada a Figura 8.



Coeficiente de correlagdo Correlagao
r=1 Perfeita positiva
0,8<r<1 Forte positiva
0,5<r<0,8 Moderada positiva
0,1<r<0,5 Fraca positiva
0<r<0,1 infima positiva
0 Nula
-0,1<r<0 infima negativa
-0,5<r<-0,1 Fraca negativa
-0,8<r<-0,5 Moderada negativa
-1<r<-0,8 Forte negativa
r=-1 Perfeita negativa
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Figura 8 - Sentido e forca da correlacdo em funcéo do valor der
Fonte: Barbetta (2008)

Onde, conforme Costa (2005, p.266), pode-se interpretar r da seguinte

maneira:

e Correlacao perfeita positiva (rxy = 1): A correlacdo linear perfeita positiva €
obtida quando os pontos (X, Y) estao perfeitamente alinhados.

e Correlacdo positiva (0 < rxy < 1): Sera considerada positiva se os valores
crescentes de X estiverem associados a valores crescentes de Y.

e Correlacao nula (rxy = 0): Quando nao houver relagédo entre as variaveis X e
Y, ou seja, quando os valores de X e Y ocorrerem independentemente, n&o
existe correlacdo entre elas.

eCorrelacdo negativa (-1 < rxy < 0): A correlacdo é considerada negativa
guando valores crescentes da variavel X estiverem associados a valores
decrescentes da variavel Y, ou valores decrescentes de X associados a valores
crescentes de Y.

eCorrelagdo perfeita negativa (rxy = -1): Quando o0s pontos estiverem
perfeitamente alinhados, mas em sentido contrario, a correlagdo é denominada

perfeita negativa.



4 ANALISE DOS RESULTADOS

Com o objetivo de evidenciar a existéncia, ou ndo, de relacdo entre o0s
resultados dos bancos e a Taxa SELIC, neste capitulo, sdo apresentados os bancos
que constituem a populacdo, as variaveis utilizadas na andlise, os resultados

encontrados e a classificacao das correlacdes de acordo com a Tabela de Pearson.

4.1 Reducao da populacao

A populacéo utilizada inicialmente era composta pelos 50 maiores bancos
brasileiros conforme a classificacdo do BACEN, mas como alguns destes bancos ao
longo de 2005 a 2010 n&do aparecem nesta lista, eles foram retirados da populacao
por faltar informacdes econdmicas sobre eles, permanecendo somente aqueles que
se mantiveram no ranking dos 50 maiores bancos ao longo de todo o periodo de

tempo estudado. Assim utilizou-se os dados de 33 bancos.

4.2 Variaveis testadas

As variaveis que foram testadas com a Taxa SELIC, contemplam somente as
contas do Demonstrativo do Resultado do Exercicio referente ao resultado de
intermediacdo financeira. Os dados financeiros foram retirados do site do Banco
Central contemplando os resultados divulgados trimestralmente de 2005 a 2010,
totalizando 24 trimestres analisados e para ndo haver inconsisténcia no niumero de
periodos a Taxa SELIC foi utilizada na base trimestral.

Os dados econbmicos testados compreendem somente os resultados de
intermediacao financeira, conforme classificado pelo Banco Central. Desta forma, as
receitas estudadas foram as Operacdes de crédito e operagdes de arrendamento
Mercantil (Receita 1), operacdes com titulos e valores Mobiliarios (Receita 2),
Operacdes com instrumentos financeiros e derivativos (Receita 3) Operacdes de
cambio (Receita 4) e Aplicagbes compulsorias (Receita 5). As despesas por sua vez
foram as com Captagbes no mercado (Despesa 1), Empréstimos e repasses

(Despesa 2), Arrendamento mercantil (Despesa 3), Operagdes de cambio (Despesa



34

4) e Provisdo para Créditos de liquidacdo duvidosa (Despesa 5) e por fim foi

analisado também o resultado bruto (Resultado) da intermediacgéo financeira.

O Quadro 1 apresenta o resultado da correlacdo de cada uma das variaveis

com a Taxa SELIC, separadas por banco.

m DESPESA | DESPESA | DESPESA | DESPESA | DESPESA -
1 2 3 4 5
ABC (0,368)  (0,340) 0,061  (0,581) (0,097) (0,480)  (0,006) 0,123 (0,239) (0,475)
ALFA (0,555) 0,097 (0,012) 0,056 0627 0,456 0,048 (0,750) 0,079 (0,067) (0,352)
BANCOOB (0,715)  (0,429)  (0,388) (0,730)  (0,499)  (0,552) (0,333) (0,746)
BANESTES | (0,819) (0,371) 0,162  (0,107) 0511  (0,530) 0,621 (0,882) (0,204) (0,599)
BANRISUL (0,642)  (0,365) (0,243) 0,526 0,396  (0,261)  (0,373)  (0,343)  (0,182) 0,549 (0,608)
BASA (0,628)  (0,010) 0,058 0325 (0,287)  (0,454) (0,181)  (0,235) 0,302
BB (0,735)  (0,458) 0,179  (0,076) (0,093) (0,644)  (0,027)  (0,728) 0,242 (0,508) (0,672)
BBM (0,083) 0204 0269 0089 (0,160) 0,364 0,051 (0,783)  (0,208)  (0,205) 0,131
BIC (0,654) 0553 0271 0040 0015 (0,081) 0,077 (0,581)  (0,237)  (0,351) (0,250)
BMG (0,845)  (0,399) 0,209  (0,350) (0,188) 0,556 (0,655) (0,544) (0,785)
BNB (0,439) 0935 0432 (0,160) (0,034) (0,253) 0,483 (0,112) (0,296)
BNP PARIBAS | (0,810) (0,197) 0,268 0086 0,323  (0,636) 0,049 (0,693) 0,196 (0,666) (0,130)
BRADESCO | (0,761)  (0,489) (0,120) 0,101  (0,011) (0,537) 0,072 (0,750) 0,018 (0,744) (0,509)
BRB (0,734)  (0,687) (0,112) (0,146) (0,345) (0,657) 0,544 0,435 (0,207) (0,740)
CEF (0,678) 0,039  (0,214) 0454 0024  (0,395)  (0,687) (0,300)  (0,597) (0,279)
CITIBANK (0,572) (0,378) (0,062) (0,183) 0,717 (0,027) 0,044 0,215 0,029 (0,605) (0,640)
CLASSICO 0,287 0,619 0,728 0,620
CREDIT
SUISSE (0,584)  (0,019) (0,108) (0,038) 0,093  (0,093) 0,015 (0,102)  (0,193) (0,288)
CRUZEIRO (0,279)  (0,003) 0,288  (0,431) (0,101) 0,076 0,007 0,068 (0,463) (0,597)
DAYCOVAL | (0,665) (0,761) 0235 0,006  (0,136) (0,348) 0,037 (0,182)  (0,536) (0,366)
DEUTSCHE 0,528  (0,086) (0,111) (0,106) (0,084) (0,056) 0,600 (0,031)  (0,328) (0,135)
FIBRA (0,589) 0,448 0,293  (0,110) 0385  (0,247) 0,291 0,079 (0,481) 0,206
HSBC (0,740)  (0,472) 0,169  (0,052) (0,062) (0,286) 0,025 (0,794)  (0,081)  (0,375) (0,766)
ITAU (0,719)  (0,530) (0,180) (0,022) 0,040  (0,458)  (0,124)  (0,595)  (0,177)  (0,211) (0,523)
JP MORGAN | 0,523 0214 0101  (0,321) 0,154 0611 0,066 (0,011)  (0,071) 0,216
MERCANTIL | (0,751) (0,239) 0,253 0,091 0514  (0,056) 0,097 0,222 (0,097)  (0,623) (0,476)
PINE (0,346)  (0,643) (0,056) (0,471) (0,094) (0,614)  (0,370) (0,056)  (0,398) 0,069
RABOBANK | (0,023)  (0,041) (0,044) 0,085 (0,579) 0,037 (0,167)  (0,043) 0,029
SAFRA (0,543)  (0,453) (0,309) 0,023 0669  (0,230) (0,101)  (0,665) 0,258 0,264 (0,018)
SANTANDER | (0,598)  (0,468) (0,020) (0,316) (0,261) (0,346)  (0,042)  (0,647)  (0,080)  (0,699) (0,583)
SOFISA (0,724)  (0,661) 0,237  (0,094) (0,164) (0,385)  (0,021)  (0,728) 0,400 (0,721) (0,100)
VOTORANTIM | (0,543) (0,056) 0,134 0013 0077 (0,202) 0,019 (0,664) 0,048 (0,719) (0,698)
WESTLB (0,545) 0488 0,056  (0,029) 0457 0,069 0,049 (0,003)  (0,235) (0,053)

Quadro 1 - Correlacdo entre as variaveis e a Taxa SELIC
Fonte: Elaborado pelo autor.

Os resultados obtidos por cada variavel foram os mais diversos, chegando a

alguns bancos apresentarem correlagcdes positivas e outras negativas dentro da

mesma variavel. E o que ocorreu, por exemplo, com a Receita 2 do Banco BNB, a

maioria dos bancos obteve correlacdes negativas, mas este banco apresentou uma

correlagdo muito alta, no campo oposto.

A maior correlacdo positiva encontrada foi a Receita 2 do Banco BNB, com

um resultado de 0,93, enquanto que a maior correlacdo negativa foi a Despesa 3 do

Banco Banestes com uma correlagdo de -0,882. Os espag¢os em brancos em alguns

campos, sao justificados porque o banco estudado ndo apresentava dados sobre a

variavel em questao.
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O resultado obtido na correlagéo, para uma melhor andlise, foi classificado de
acordo com a tabela de Barbetta, onde se pode visualizar de forma mais facil a
direcdo e a forca da correlacdo. As correlacbes positivas foram classificadas em
forte positiva (ForP) que abrande o intervalo de 0,8 <r < 1, moderada positiva (MP)
de 0,5 <r<0,8, fraca positiva (FraP) de 0,1 <r < 0,5 e infima positiva (IP) de 0 <r <
0,1 e as correlagdes negativas em infima negativa (IN) de -0,1<r < 0, fraca negativa
(FraN) de -0,5 < r < -0,1, moderada negativa (MN) de -0,8 <r < -0,5 e forte negativa
(ForN) de -1<r<-0,8.

O resultado das correlacdes de cada banco foi agrupado de acordo com a
tabela de Barbetta, separado por variavel. O resultado encontrado estd apresentado

no Quadro 2.

ForN |[MN [Fran [IN [P |FraP [MP [Forp
Receita 1 3 21 4 2 1 2 0
Receita 2 0 5 13 6 4 2 1
Receita 3 0 0 9 5 15 0 0
Receita 4 0 1 11 6 10 2 1 0
Receita 5 0 1 6 7 5 5 0
Despesa 1 0 7 14 5 3 2 0
Despesa 2 0 2 6 4 15 1 4 0
Despesa 3 1 13 0 0 3 0 0
Despesa 4 0 0 9 7 6 6 0 0
Despesa 5 0 11 16 3 0 1 1 0
Resultado 0 13 11 2 2 4 1 0

Quadro 2 - Classificacéo das correlag6es conforme a Tabela de Barbetta
Fonte: Elaborado pelo autor.

Das correlacbes obtidas da Receita 1 (Receita com operacdes de crédito e
operacbes de arrendamento mercantil), 63% dos bancos obtiveram correlagtes
classificadas como moderada negativa, ja na Receita 2 (Receita com operagdes com
titulos e valores mobiliarios), 39% dos bancos obtiveram correlagdes que ficaram no
conceito fraca negativa e na Receita 3 (Receita com opera¢des com instrumentos
financeiros e derivativos), 48% ficaram no conceito fraca positiva, sendo a Unica
receita que apresentou a maioria das correlagdes no campo positivo. Nas Receitas 4
(Receita com Operacdes de cambio) e 5 (Receita com Aplicagdes compulsorias), 0s
resultados das correlagdes ficaram classificados em diversos conceitos, ndo tendo

nenhum conceito somado mais que 40% dos bancos.
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Somente as Receita 1 e 2 apresentaram uma grande quantidade de bancos
com correlagbes no campo negativo. A Receita 1 obteve 30 dos 33 bancos
analisados no campo negativo, com somente 3 bancos com uma correlacéo forte e
os demais ficaram distribuidos nos conceitos de moderada, fraca e infima negativa.
Na Receita 2, dos 33 bancos, 24 apresentaram correlacdes no campo negativo,
distribuidas nos conceitos de moderada, fraca e infima negativa. Embora as duas
variaveis apresentem uma grande quantidade de bancos no campo nhegativo, 0
pequeno numero de bancos com correlacdes fortes, mostra que a Taxa SELIC tem
um uma relagdo muito fraca com essas duas variaveis.

Nas Receitas 3, 4 e 5 as correlagdes ficaram dispersas tanto no campo
negativo como no positivo, demonstrando uma auséncia de relacdo entre essas
receitas e a Taxa SELIC.

Com relacdo as despesas, a Despesa 1 (Despesas com captacdes no
mercado), obteve 42% dos bancos com correlagées no conceito de fraca negativa,
na Despesa 2 (Despesas com empréstimos e repasses) o0 conceito de infima positiva
somou 47% dos bancos, na Despesa 3 (Despesa com Arrendamento mercantil),
72% dos bancos ficaram no conceito de moderada negativa, mas apenas 18 bancos
tinham essa despesa em seus demonstrativos, na Despesa 4 (Despesa com
Operacdes de cambio) nenhum conceito somou mais que 40% dos bancos e na
Despesa 5 (Despesa com provisao para créditos de liquidacdo duvidosa), 50% dos
bancos apresentaram correlacdes classificadas em fraca negativa.

As despesas apresentaram em algumas das variaveis, a maioria dos bancos
no campo negativo, foi o que ocorreu com a Despesa 1, 3 e 5, a Despesa 1 teve 26
dos 33 bancos no campo negativo, a Despesa 2 teve 13 dos 18 bancos com
correlagdes no campo negativo e a Despesa 5 obteve 30 dos 32 bancos no campo
negativo. Nessas variaveis a Taxa SELIC se mostrou inversamente proporcional,
mas pelo fato da maioria dessas despesas terem correlacdes entre 0s conceitos de
média negativa e infima negativa, observa-se que ndo existe uma relagéo forte entre
as Despesas e a Taxa SELIC.

Na Despesa 2 a maioria dos bancos ficou no campo positivo, tendo 20 dos 32
bancos, distribuidos nos conceitos de média, fraca e infima positiva, esta ultima
com a maioria dos bancos, mostrando que as variagbes da Taxa SELIC ndo tem

uma relagdo forte com esta variavel e na Despesa 4 as correlagbes ficaram
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distribuidas com 16 bancos no campo negativo e 12 no campo positivo, mostrando
que a Taxa SELIC ndo possui quase nhenhuma relacdo com esta variavel.

A maior parte das correlacbes obtidas com a variavel Resultado ficaram
classificadas em moderada negativa com 39% dos bancos e fraca negativa com
33% dos bancos, indicando que a maioria dos bancos apresentam resultados
inversamente proporcionais a Taxa SELIC, mas pelo fato de nenhum banco ter
ficado classificado em forte negativa, o resultado da correlacdo mostra que a Taxa
SELIC nédo tem uma forte relagdo com o resultado de intermediacdo financeira dos
bancos analisados.

Como comentado na revisao bibliogréfica, a Taxa SELIC leva um determinado
tempo para surtir efeito na economia, deste modo buscou-se analisar se as
mudancas nela levam o mesmo tempo para influenciar o resultado da intermediacdo
financeira dos bancos. Assim as correlagdes foram novamente calculadas, com uma
defasagem de trés, quatro e cinco trimestres.

Os dados referentes as receitas, despesas e o resultado, se mantiveram
inalterados, foi alterado somente o periodo utilizado da Taxa SELIC, como por
exemplo, com a defasagem de trés trimestres retirou-se 0os 3 trimestres mais
recentes e adicionou-se os 3 trimestre anteriores a marco de 2005, ou seja, retirou-
se as variacOes de dezembro, setembro e junho de 2010 e no lugar foram inseridas
as variacbes de dezembro, setembro e junho de 2004. Para as defasagens de
guatro e cinco trimestres, utilizou-se 0 mesmo procedimento.

A classificacdo das correlagbes com defasagem de trés trimestres esta
apresentada no Quadro 3.
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ForN |[MN [Fran [IN [P [Frap [MP [Forp
Receita 1 11 13 5 0 1 3 0 0
Receita 2 2 11 11 2 1 2 4 0
Receita 3 0 0 10 10 2 8 1 0
Receita 4 0 26 1 0 2 1 0
Receita 5 1 2 11 2 4 6 3 0
Despesa 1 4 16 8 0 0 4 1 0
Despesa 2 1 3 23 0 1 3 0 1
Despesa 3 4 10 1 1 1 0 0
Despesa 4 0 0 6 11 7 4 0 0
Despesa 5 0 12 12 3 3 2 0 0
Resultado 1 11 13 4 1 2 1 0

Quadro 3 - Classificacéo das correlagdes calculadas com defasagem de 3 trimestres
Fonte: Elaborado pelo autor.

Como se pode visualizar, ao se comparar o Quadro 2, que contém a Taxa
SELIC inalterada e o Quadro 3, observa-se que anteriormente o total de correlacbes
classificadas como forte negativa era de apenas 4 correlagées. Calculando-se com
uma defasagem de 3 trimestres foi encontrado um total de 24 correlagdes, um
aumento de 500%. Nas correlacbes médias negativas houve um aumento de 7%,
antes com 74 e agora com 79 correlacbes. As médias positivas passaram de 18
para 11, uma reducédo de 39% e as forte positivas se mantiveram com apenas uma
correlacao.

A classificacdo das correlacdes com defasagem de quatro trimestres esta

apresentada no Quadro 4.

ForN [MN [Fran [IN  [iP [Frap [MP [Forp
Receita 1 9 15 5 0 1 3 0 0
Receita 2 3 11 10 2 1 5 1 0
Receita 3 0 0 7 7 10 6 1 0
Receita 4 0 25 1 1 1 1 0
Receita 5 1 11 0 4 8 3 0
Despesa 1 3 17 8 0 0 4 1 0
Despesa 2 1 4 22 0 1 3 0 1
Despesa 3 4 10 2 1 0 1 0 0
Despesa 4 0 0 15 6 2 5 0 0
Despesa 5 0 13 12 3 0 4 0 0
Resultado 1 7 14 2 5 4 0 0

Quadro 4 - Classificacéo das correlag@es calculadas com defasagem de 4 trimestres
Fonte: Elaborado pelo autor.
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Ao comparar o Quadro 2 com o Quadro 4, observa-se que as correlacdes
forte negativas passaram de 4 para 22, um aumento de 450%, as médias negativas
aumentaram somente 9%. As médias positivas diminuiram 61% e as forte positivas
se mantiveram inalteradas, com somente uma correlacao.

A classificagdo das correlacdes com defasagem de cinco trimestres esta

apresentada no Quadro 5.

ForN [MN [Fran [IN [1P [FraP [MP [Forp
Receita 1 9 16 3 1 1 3 0 0
Receita 2 3 11 11 2 0 5 1 0
Receita 3 0 0 7 4 15 3 2 0
Receita 4 0 25 1 1 2 0 0
Receita 5 1 11 1 2 8 4 0
Despesa 1 7 12 9 0 0 4 1 0
Despesa 2 0 5 22 0 2 2 1 0
Despesa 3 5 10 1 1 0 1 0 0
Despesa 4 0 0 15 6 2 5 0 0
Despesa 5 0 16 11 1 2 2 0 0
Resultado 0 8 13 3 2 7 0 0

Quadro 5 - Classificacéo das correlagdes calculadas com defasagem de 5 trimestres
Fonte: Elaborado pelo autor.

Ao se comparar o0 Quadro 2 com o Quadro 5, pode-se observar que as
correlagbes forte negativas passaram de 4 para 25, aumentando em 525%, as
médias negativas aumentaram de 74 para 82, um aumento de 11%, as médias
positivas diminuiram em 50%, passando de 18 para 9 e as forte positivas passaram
de uma para zero.

Além dos célculos das correlacdes das receitas, despesas e resultados com a
Taxa SELIC, também foram analisadas as correlacdes existentes entre as proprias
variaveis. Na Tabela 3, estd apresentado somente a quantidade de bancos que
obtiveram uma correlacdo entre as variaveis classificadas como forte positiva ou
forte negativa, ou seja, com correlagdes entre 0,8 <r < 1 para as positivas e de -1 <r

< -0,8 para as negativas.
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Despesa | Despesa | Despesa | Despesa | Despesa
1 2 3 4 5

Desgesa 9 9 0 3 2

bespesa | 5 2 8 13 1 4

pespesa | 7 2 0 0 0 2 0 -

Desfesa 0 1 0 0 1 0 1 0 -

Desgesa 4 2 0 0 0 2 1 2 0 -
5 1 0 0 0 0 0 0 0 0

Quadro 6 - Quantidade de Bancos que apresentaram fortes correlagdes entre as variaveis.
Fonte: Elaborado pelo autor.

Pode-se observar que as variaveis que demonstraram uma maior incidéncia
de fortes correlacbes, foram a Receita 4 com a Despesa 2, abrangendo 39% dos
bancos analisados. Outras variaveis também obtiveram muitos bancos com
correlacdes altas, como a Receita 1 com a Receita 2, a Receita 1 com a Despesa 1
e a Receita 2 com a Despesa 1, cada uma com 27% do total dos bancos.

Para uma andlise mais ampla do presente estudo, foi calculada também a
correlacdo entre a taxa média de aplicacdo e de captacdo de todos os Bancos do
Sistema Financeiro Nacional com a Taxa SELIC no periodo de 2005 a 2010, pois
como explicado na revisao bibliografica, o pensamento légico conduz a ideia de que
essas Taxas Médias de aplicacdo e captacdo possuem uma relagdo com a Taxa
SELIC. Por isso foi desenvolvida esta andlise para verificar se tal légica é
confirmada no setor bancéario nacional.

Da mesma maneira que as receitas e despesas, essas taxas médias de
aplicacdo e captacdo, compreendem somente as variaveis que contemplam o
resultado da intermediacdo financeira, excluindo demais despesas como
inadimpléncia, impostos, depdsitos compulsérios e gastos operacionais e foram
utiizadas em pontos percentuais. Os dados foram extraidos do Relatério de
Economia Bancaria e Crédito, elaborado anualmente pelo Banco Central. O
resultado da correlagéo da SELIC com a taxa de aplicacao foi de 0,7716 e os dados

utilizados para o calculo da correlacdo estdo apresentados no Quadro 7.
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- Taxa SELIC
a.a.
2005 53,33% 19,049810%
2006 47,31% 15,076799%
2007 40,18% 11,875934%
2008 52,91% 12,481408%
2009 40,32% 9,9296764%
2010 39,70% 9,7769134%

Quadro 7 - Correlagao entre a Taxa Média de Aplicacdo do SFN e a Taxa SELIC
Fonte: Elaborado pelo autor

A correlacdo obtida ficou classificada como moderada positiva, no mesmo
sentido das correlagdes encontradas das varidveis das Receitas. Como se pode
observar, enquanto que de 2005 a 2006 a Taxa SELIC caiu em aproximadamente
20%, a Taxa Média de Aplicacdo dos Bancos caiu 11%, em 2006 para 2007
aconteceu o0 mesmo, enquanto a Taxa SELIC caiu mais 20%, aproximadamente, a
Taxa de Aplicagdo caiu 15%. J& em 2007 para 2008 a Taxa SELIC aumentou
somente 5%, enquanto que os Bancos aumentaram a Taxa de Aplicagao em 31%,
de 2008 para 2009 os bancos diminuiram a Taxa de Aplicacdo em um percentual
maior que a queda da Taxa SELIC, enquanto a primeira caia 23% a Taxa SELIC
caiu 20% e em 2009 para 2010 as duas taxas cairam aproximadamente 1,5%.

O resultado da correlagcéo da SELIC com a taxa de captacéo foi de 0,91722 e

os dados utilizados para o calculo da correlacéo estdo apresentados no Quadro 8.

Taxa Taxa SELIC
Captacao a.a.
2005 16,93% 19,049810%
2006 12,55% 15,076799%
2007 11,78% 11,875934%
2008 12,93% 12,481408%
2009 10,51% 9,9296764%
2010 11,83% 9,7769134%

Quadro 8 - Correlagao entre a Taxa Média de Captagao do SFN e a Taxa SELIC
Fonte: Elaborado pelo autor.

A correlagcéo encontrada foi muito alta, ficando classificada, de acordo com a
tabela de Barbetta, como forte positiva. Deste modo, divergindo das correlacdes
encontradas nas variaveis das Despesas, que apresentaram correlacbes muito

fracas.



5 CONCLUSAO E SUGESTOES

O presente estudo teve o intuito de analisar, entre os 50 maiores bancos do
Sistema Financeiro Nacional, se existe relacdo entre as receitas, despesas e 0
resultado da intermediacao financeira e a Taxa SELIC. Desta maneira verificou-se a
existéncia ou ndo de relagdo entre as variaveis utilizando-se o coeficiente de
correlagao linear de Pearson.

Para se alcancar o objetivo proposto, foi necessaria a obtencdo de certos
dados a respeito das instituicbes estudadas. Os dados econdmicos das intuicbes
foram todos obtidos através do site do BACEN.

Através do coeficiente de correlagéo linear de Pearson, foi obtido o resultado
das correlacBes e posteriormente elas foram classificadas de acordo com a tabela
de Barbetta. Com o intuito de fazer uma analise mais ampla, também foram
calculados os coeficientes de correlacdo entre as préprias variaveis utilizadas no
estudo e por fim os coeficientes de correlacdo entre as taxas médias de aplicacao e
captacdo de 2005 a 2010 com a Taxa SELIC, disponibilizadas no Relatério de
Economia Bancéria e Crédito.

Com relacédo ao resultado das correlacbes entre as receitas, despesas e 0
resultado da intermediacdo financeira com a Taxa SELIC, foram encontradas
correlagdes muito baixas, ficando a maioria delas classificadas como moderada
negativa, fraca negativa, infima negativa, infima positiva e fraca positiva. Deste
modo ndo se pode afirmar que existe relacdo entre as Receitas com operacfes de
crédito e operacfes de arrendamento mercantil, Receitas com opera¢des com titulos
e valores mobilidrios, Receitas com opera¢cdes com instrumentos financeiros e
derivativos, Receitas com operacoes de cambio, Receitas com aplicacbes
compulsérias, Despesa com captacdes no mercado, Despesa com empréstimos e
repasses, Despesa com arrendamento mercantil, Despesa com operacdes de
cambio, Despesa com provisao para créditos de liquidacdo duvidosa e o Resultado
bruto com a Taxa SELIC. Para poder afirmar que existe uma relagéo, a maioria dos
bancos precisariam apresentar correlagbes classificadas como forte negativa ou

forte positiva.

Por outro lado, as correlagbes calculadas com defasagens de trés, quatro e

cinco trimestres, apresentaram um aumento nas correlagbes fortes negativas em
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comparacdo com as correlagbes calculadas sem a defasagem. A Receita 1 e as
Despesas 1 e 3, foram as que mais aumentaram, tendo em algumas defasagens
apresentado 11, 7 e 5 bancos com correlacdes fortes negativas, em cada uma das
variaveis respectivamente, enquanto que sem a defasagem somavam 3, 0 e 1.
Embora tenha ocorrido um aumento, n&o se pode afirmar que existe relacdo entre as
variaveis e a Taxa SELIC, pois elas representam um percentual muito pequeno em
relacdo os 33 bancos da amostra.

Em relacdo as correlacbes entre as variaveis, algumas delas apresentaram
correlagdes fortes, principalmente a Receita 4 com a Despesa 2 abrangendo 39%
dos bancos analisados, mas como esse percentual é pequeno, ndo se pode utiliza-lo
para generalizar a amostra.

A correlacdo entre a Taxa Média de Aplicacdo e a Taxa SELIC, apresentou
um resultado semelhante com as correlagcbes encontradas das varidveis das
Receitas, ficando classificada como moderada positiva. JA& a Taxa Média de
Captacéo e a Taxa SELIC, apresentaram uma correlagdo muito forte, divergindo das
correlagdes encontradas nas variaveis das Despesas, ficando classificada como
forte positiva.

Quando se observa o mundo, identifica-se que todos os acontecimentos,
sejam eles culturais ou naturais, envolvem um grande numero de variaveis.
Portanto, cada vez mais se necessita de ferramentas estatisticas que apresentem
uma visdo mais global do fenébmeno do que aquela possivel numa abordagem
univariada. Assim, devido a complexidade do setor bancario, e as iniUmeras variaveis
que afetam seu resultado, o método de correlacao linear, por trabalhar com apenas
duas variaveis, pode apresentar uma interpretacdo limitada para este estudo. Deste
modo indica-se para futuros estudos nesta area, a utilizacdo de outro método que
possa inserir varias variaveis, como por exemplo, a analise multivariada, que
corresponde a um grande numero de métodos e técnicas que utilizam,
simultaneamente, todas as varidveis na interpretacéo tedrica do conjunto de dados
obtidos. Também indica-se a utilizacdo de outro método, como a analise de
regressao.

Indica-se também para futuros estudos no setor bancario a utilizacdo da
pesquisa explicativa, que na visdo de Andrade (1999, p. 107) “é um tipo de pesquisa
mais complexa, pois conforme relata, além de registrar, analisar e interpretar os

fendmenos estudados, procura identificar seus fatores determinantes, ou seja, suas



44

causas”. Desta forma, “tem por objetivo aprofundar o conhecimento da realidade,
procurando a razdo, o porqué das coisas (...)", e assim, por meio desta metodologia
buscar encontrar as variaveis que afetam as receitas e despesas de intermediacao
financeira, e também explicar a divergéncia encontrada entre as baixas correlacdes
das varidveis da Despesa com a alta correlagdo entre a Taxa Média de Captacao
com a Taxa SELIC.
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