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RESUMO

O estudo teve como problematica da pesquisa identificar como a gestdo baseada no valor
contribui na gestdo empresarial dos bancos. O objetivo geral desse estudo é identificar
como a gestdo baseada no valor influencia na gestdo empresarial dos bancos. Os objetivos
especificos é analisar a gestdo empresarial dos bancos atraves dos indices de gestdo
baseada no valor e descrever a importancia dos indices da gestdo baseada no valor para
o0s bancos. Foram consultadas as informacdes do site da Brasil, Bolsa e Balcdo- B3 para
selecionar as empresas bancérias da pesquisa que sdo: Itad Unibanco, Banco do Brasil,
Banco Bradesco e Banco Santander Brasil que representam 89,62% dos ativos totais do
setor de atuacdo banco na B3, utilizando sempre como base as fontes bibliograficas. Os
bancos foram selecionados pelo critério de valor total dos ativos, sendo selecionados os
quatro maiores bancos da bolsa de valores do Brasil. Os resultados dos indicadores de
gestdo baseado no valor foram retirados do site comdinheiro que € um sistema integrado
de informac0es financeiras via web que abrange Fundos de Investimento, Produtos de
Tesouraria, Acdes, Empresas de capital aberto, Titulos Pablicos, Moedas, Commodities,
Derivativos, Carteira de Investimento, Participacdes Acionarias, entre outros. Os
objetivos propostos pela pesquisa foram alcancados, pois se identificou que os bancos
analisados estdo preocupados com a geracdo de valor e estdo melhorando a gestéo
empresarial, contudo a andlise estatistica demonstrou que devido a instabilidades da
economia Brasileira no periodo de 2010 a 2017 o valor dos bancos ficaram negativos um
resultado que impacta diretamente na gestao empresarial dessas empresas.
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ABSTRACT

The study had as a research problem to identify how value-based management contributes
to the business management of banks. The general objective of this study is to identify
how value-based management influences banks' business management. The specific
objectives are to analyze the business management of banks through the value-based
management indexes and describe the importance of the value-based management
indexes for banks. The information on the Brazil, Stock Exchange and Counte - B3
website was consulted to select the banking companies in the survey, which are: Ital
Unibanco, Banco do Brasil, Banco Bradesco and Banco Santander Brasil, which represent
89.62% of the total assets of the banking sector B3, always using bibliographic sources
as a base. The banks were selected based on the total asset value criterion, with the four
largest banks on the Brazilian stock exchange being selected. The results of the value-
based management indicators were taken from the comdinheiro website, which is an
integrated financial information system via the web that covers Investment Funds,
Treasury Products, Shares, Publicly-held Companies, Public Securities, Currencies,
Commodities, Derivatives, Investment Portfolio, Equity Holdings, among others. The
objectives proposed by the research were achieved, as it was identified that the banks



analyzed are concerned with generating value and are improving business management,
however the statistical analysis showed that due to instabilities in the Brazilian economy
in the period from 2010 to 2017 the value of banks were negative, a result that directly
impacts the business management of these companies.
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1 INTRODUCAO

O lucro acumulado de Bradesco, Itai Unibanco, Santander e Banco do Brasil no
ano de 2019 é de R$ 59,7 bilhdes, o maior para o periodo pelo menos desde 2006. Os
quatro bancos sdo os maiores do pais com ac¢Ges negociadas na Bolsa. O ano que chegou
mais perto desse valor foi 2015, quando os bancos ganharam juntos R$ 57,7 bilhdes. Em
relagdo ao mesmo periodo do ano passado (R$ 52,1 bilhGes), o lucro deste ano aumentou
14,6%.

Segundo Roubicek (2019), uma das caracteristicas do sistema bancario brasileiro
é a concentracdo da maior parte dos depo6sitos, operacdes de créditos e ativos em poucos
bancos — ou seja, poucas empresas dominam os valores que entram, saem e ficam nos
bancos. Dados do Banco Central mostram que 0s cinco maiores bancos comerciais
brasileiros dominam mais de 80% do mercado.

A problemética da pesquisa foi identificar como a gestdo baseada no valor
contribui na gestdo empresarial dos bancos. O objetivo geral desse estudo é identificar
como a gestéo baseada no valor influencia na gestdo empresarial dos bancos. Os objetivos
especificos sdo analisar a gestdo empresarial dos bancos através dos indices de gestdo
baseada no valor e descrever a importancia dos indices da gestdo baseada no valor para
0s bancos.

A preocupacdo das empresas em gera valor através das suas atividades
empresariais é cada vez maior, pois somente a geracdo e a maximizacao do lucro ndo é o
suficiente para indicar a sustentabilidade do negdcio e garantir a sobrevivéncia da
empresa no longo prazo. “A postura tradicional de contabilidade com énfase no lucro e
rentabilidade ja ndo atende, em sua plenitude, aos anseios dos usuarios. Necessario se faz
que as informacdes traduzam realidade empresarial aos seus gestores” (ASSAF NETO;
ARAUJO, 2001, p.2).

Segundo Sebrae (2004), uma empresa € eficaz, ou seja, age com eficiéncia e da
resultados, quando é capaz de gerar e monitorar resultados para os clientes, proprietarios,
colaboradores, fornecedores e para a sociedade. Esses cinco atores é que fazem uma
empresa existir, cada um esperando dela alguma coisa especial, uma resposta positiva
para um desejo particular, mas que sera sempre comum para qualquer empresa da qual
facam parte.

! https://economia.uol.com.br/noticias/redacao/2019/11/07/lucro-dos-4-maiores-bancos-sobe-103-no-3-
trimestre-para-r-193-bilhoes.htm


https://economia.uol.com.br/noticias/redacao/2019/11/07/lucro-dos-4-maiores-bancos-sobe-103-no-3-trimestre-para-r-193-bilhoes.htm
https://economia.uol.com.br/noticias/redacao/2019/11/07/lucro-dos-4-maiores-bancos-sobe-103-no-3-trimestre-para-r-193-bilhoes.htm

2 REFERENCIAL TEORICO

2.1 Gestao Empresarial

A gestdo empresarial influencia diretamente os resultados das organizages.
“Gestao ¢ 0 processo de planejamento, organizagao, lideranca e controle na utilizagao de
recursos visando atingir metas de desempenho” (SCHERMERHORN JR, 2001, p.15).

A gestdo empresarial impde desafios diarios para toda a organizacdo. Segundo
Schermerhorn Jr. (2001) os gerentes sdo instrumentos importantes no processo de gestéo,
conduzindo as acOes de reconhecer problemas e oportunidades de desempenho, atuar na
tomada de decis&o e aplicacdo das agdes planejadas. Ainda segundo 0 mesmo autor (2001,
p. 15) “eles fazem isso por meio do processo de gestao planejando, organizando,
liderando e controlando o uso dos recursos para atingir as metas de desempenho.

Segundo Assaf Neto e Aradjo (2001) a aplicacéo dos recursos é o foco da gestédo
empresarial. Nos mercados que estdo cada vez mais competitivos, as empresas buscam
conciliar os melhores resultados com o gerenciamento dos recursos disponiveis.
Buscando alcancar todas as areas da atividade e a garantia da sobrevivéncia no mercado.

2.2 Gestéo Financeira

A gestdo financeira para alcancar os resultados planejados necessita do
acompanhamento por indicadores. “A tarefa basica de um indicador é expressar, da forma
mais simples possivel, uma determinada situacdo que se deseja avaliar. O resultado de
um indicador é uma fotografia de dado momento, e demonstra, sob uma base de medida,
aquilo que esta sendo feito” (FERNANDES, 2004, pg.3).

Em uma situagdo mais complexa o uso de indicadores auxilia no estabelecimento
da quantificacdo de um processo e estabelece padrdes para analisar o desempenho. Os
indicadores que representam determinado processo sinalizam como ele se encontra e
mostram para a geréncia como as tarefas estdo sendo desenvolvidas. Fundamentalmente,
os indicadores oferecem a geréncia niameros que indicam o estado ou o estagio das varias
etapas de um dado processo (FERNANDES, 2004, pg.3).

Segundo Ferreira (2008), a estruturacao da gestdo baseado em indicadores permite
um efetivo acompanhamento do desempenho das empresas e da confiabilidade dos
resultados permitindo um ambiente de negd6cios propicio a atrair um nimero maior de
investidores.

Conforme Damodaran (2018) o lucro é medido para entender a lucratividade ou
rentabilidade dos negdcios, com a utilizacdo de diferentes niveis de lucro com a receita
liquida ou vendas liquidas para encontrar as margens sob a perspectiva operacional e em
termos de capital proprio dos investidores.

Para avaliar quao bem a empresa esta investindo seu capital total, podemos
analisar o lucro operacional antes das despesas financeiras e depois da provisao
para o imposto de renda em relagdo ao capital investido na empresa, definindo-
se capital, para esse propdsito, como o valor contabil (VC) do capital de
terceiros e do capital préprio menos as disponibilidades (caixa e aplicacGes
financeiras de liquidez imediata). Esse é o retorno sobre o capital (return on
capital - ROC) ou retorno sobre o capital investido (return on invested capital
- ROIC). O retorno sobre o patriménio liquido (return on equity - ROE)
examina a lucratividade sob a perspectiva do capital préprio dos acionistas,
relacionando o lucro para os acionistas (lucro liquido, depois das despesas
financeiras e da provisdo para o imposto de renda) com o valor contébil do
capital proprio investido no negécio (DAMODARAN, 2018, p.25-26).



2.3 Gestdo Baseada no Valor

A gestdo baseada no valor garante a sobrevivéncia da empresa no longo prazo. “O
valor ¢ criado ao acionista somente quando as receitas operacionais superarem todos 0s
dispéndios (custos e despesas) incorridos, inclusive o custo de oportunidade do capital
proprio” (ASSAF NETO, 2014, p.174).

Segundo Assaf Neto (2019) a gestéo baseada em valor (GBV) permite a organizagao
criar valor para os acionistas. A base sdo as medidas de valor agregado aplicado ao
processo de decisdo empresarial. A empresa consegue aumentar o valor quando gera um
resultado acima do custo de capital, sendo maior que a remuneracdo exigida pelos
fornecedores de capital. O saldo de lucro em relagdo ao custo de capital é chamado de
valor econdmico agregado.

Segundo Cabello et al (2008, p.3) “A criagdo de valor emerge da vontade da empresa
expandir, juntamente com o interesse dos acionistas em receber mais dividendos. O
modelo de gestdo baseada em valor (GBV) surgiu para atender essa necessidade”.

Ainda conforme Cabello et al (2008), a gestdo baseada no valor envolve todo o
ambiente organizacional no intuito da criacdo de valor. Exige da empresa e dos gestores
uma nova maneira de visualizar o contexto empresarial. Envolve todos os niveis
hierarquicos da organizagdo, mudando toda a estrutura de tomada de decis&o, levando em
consideracdo os direcionadores de valor, ou seja, aqueles que influenciam no valor da
empresa.

Segundo Assaf Neto (2014, p.176), “o principal indicador de agrega¢ao de riqueza ¢é
a criagao de valor econdomico, que se realiza mediante a adogao eficiente de estratégias
financeiras e capacidades diferenciadoras”. Ainda segundo o mesmo autor para
dimensionar a possibilidade de agregacdo de valor da empresa, é necessaria a utilizacdo
de direcionadores de valor dos negocios, envolvendo todas as partes estratégicas
identificadas pela administracéo.

“As estratégias financeiras, assim como as capacidades diferenciadoras, estao
voltadas ao objetivo da empresa de criar valor a seus acionistas. As estratégias sao
identificadas em trés dimens@es: operacionais, financiamento e investimento” (ASSAF
NETO, 2014, p.178).



Quadro 1- Estratégias Financeiras e Direcionadores de Valor

ESTRATEGIAS
FINANCEIRAS

OBJETIVO
ESTRATEGICO

DIRECIONADORES
DE VALOR

Operacionais

Maximizar a eficiéncia das deci-
soes operacionais, estabelecen-
do politicas de precos, compras,
vendas e estoques etc. voltadas
a criar valor.

crescimento das vendas;

prazos operacionais de cobran-
¢a e pagamentos;

giro dos estoques;
margem de lucro.

Financiamento

Por meio das decisoes de finan-
ciamento, procura-se minimi-
zar o custo de capital da empre-
sa, promovendo o incremento
de seu valor de mercado.

estrutura de capital;

custo do capital préprio;
custo do capital de terceiros;
risco financeiro.

Investimento

Implementar estratégias de in-
vestimento voltadas a agregar
valor aos acionistas, por meio

investimento em capital de giro;
investimento em capital fixo;
oportunidades de investimentos;

da obtencdo de uma taxa de
retorno maior que o custo de
capital.

andlise giro x margem;
risco operacional.

Fonte: Assaf Neto, 2014, p. 179.
3 METODOLOGIA

O presente estudo é do tipo exploratdrio-descritivo que, segundo Gil (1991), tem
como objetivo primordial a descrigdo das caracteristicas de determinada populacdo ou
fendmeno ou, entdo, o estabelecimento de relacGes entre variaveis. Adotou como método,
0 estudo de caso, que, conforme Andrade (1999) consiste no estudo de determinados
individuos, instituicdes, grupos ou comunidades com a finalidade de se obter
generalizacGes; podendo ou nédo ser executado em campo.

A pesquisa descritiva “observa, registra, analisa e correlaciona fatos ou fenémenos
sem manipula-los. Procura descobrir, com a maior precisdo possivel, a frequéncia com
que um fendmeno ocorre.” (CERVO et al., 2007, p.61).

“A pesquisa bibliografica, ou fontes secunddrias, abrange toda a bibliografia ja
tomada publica em relagdo ao tema de estudo, desde publicagdes avulsas, boletins,
jornais, revistas, livros, teses, etc.” (LAKATOS 2003, p.64).

Uma pesquisa do tipo estudo de caso pode conter um unico estudo de caso ou um
estudo multicasos. Também, um estudo de caso pode apresentar ou ser limitado a indicios
guantitativos, ndo devendo ser taxado sempre como uma pesquisa qualitativa (YIN,
1994).

A avaliacdo da pesquisa foi quantitativa. Segundo Martins e Thedphilo (2016
p.107) “as pesquisas quantitativas sdo aquelas em que os dados e as evidéncias coletados
podem ser quantificados, mensurados. Os dados séo filtrados, organizados e tabulados,
enfim, preparados para serem submetidos a técnicas e/ou testes estatisticos”.

Foram consultadas as informagdes do site da Brasil, Bolsa e Balcdo para
selecionar as empresas bancarias da pesquisa que sdo: Itat Unibanco, Banco do Brasil,
Banco Bradesco e Banco Santander Brasil que representam 89,62% dos ativos totais do
setor de atuacdo banco da B3, utilizando sempre como base as fontes bibliogréficas.



A estatistica descritiva foi realizada com GNU PSPP que é um software livre de
cddigo aberto e gratuito para analise descritiva, o periodo de analise dos dados foram de
2008 a 2019. Segundo Crespo (2009 p.73) “media aritmética é o quociente da divisdo da
soma dos valores da variavel pelo nimero deles”. Ainda segundo 0 mesmo autor (2009,
p.87) “a mediana é outra medida de posicao definida como 0 nimero que se encontra no
centro de uma série de numeros, estando estes dispostos segundo uma ordem”.

Segundo Barbetta (2012, p.93), “tanto a variancia quanto o desvio padrdo sao
medidas que fornecem informagBes complementares a informacdo da média aritmética.
Estas medidas avaliam a dispers@o do conjunto de valores em analise”.

4 ANALISES E INTERPRETACAO DOS DADOS

4.1 Levantamento dos indicadores de valor de mercado dos bancos.

Os bancos foram selecionados pelo critério de valor total dos ativos, sendo
selecionados 0s quatro maiores bancos da bolsa de valores do Brasil. Os resultados dos
indicadores de gestdo baseado no valor foram retirados do site comdinheiro que é um
sistema integrado de informacGes financeiras via web que abrange Fundos de
Investimento, Produtos de Tesouraria, A¢des, Empresas de capital aberto, Titulos
Publicos, Moedas, Commodities, Derivativos, Carteira de Investimento, Participacbes
Acionérias, entre outros.

4.2 Caracterizacdo das unidades de anélise e de observagéo

Segundo o relatério de sustentabilidade do Itat Unibanco (2018), o Ital Unibanco
Holding S.A. Possui cerca de 5 mil agéncias no Brasil e no exterior. 48 mil caixas
eletrénicos no Brasil e no exterior e atuacdo em 20 paises. Em 2018, o Itat Unibanco teve
R$ 25,7 bilhdes de lucro liquido recorrente e gerou um valor de R$ 73,0 bilhGes para a
sociedade.

O Itat Unibanco é o maior banco privado do Brasil, e uma das maiores empresas
do mundo, segundo ranking da Forbes, levando em conta atributos como negocios
gerados, ativos e valor de mercado. Com 91 anos de histéria e de tradi¢do, possui mais
de 90 mil colaboradores, quase 60 milhdes de clientes e mais de 95 mil acionistas. O
objetivo vai muito além de oferecer servicos bancérios e de gerar valor para 0s
acionistas.

A criacdo de valor é baseada no conceito de performasse sustentavel, segundo o
qual gera valor compartilhado no longo prazo para os colaboradores, clientes, acionistas
e sociedade, garantindo a perenidade dos negdcios.

Esse valor compartilhado pode ser tanto financeiro quanto ndo financeiro, que é
mensurado por meio do impacto tangivel ou ndo nos resultados, atividades, produtos e
servicos. Tao importante quanto a criacdo de valor financeiro por meio da geracdo e
distribuicéo de riqueza entre colaboradores, governo e acionistas, é a criacdo de valores
ndo tangiveis para os demais stakeholders e, consequentemente, para a sociedade.

Segundo o relatério anual do Banco do Brasil S.A. (2018), o Banco do Brasil (BB)
é uma sociedade andnima aberta, pessoa juridica de direito privado, de economia mista e
controlado pela Unido, o primeiro Banco a operar no Pais e também a primeira empresa
a realizar uma oferta publica de a¢des no mercado de capitais brasileiro. Com 210 anos
de existéncia, contribui ativamente para o desenvolvimento do Brasil.

Ele esta presente em 99,6% dos municipios brasileiros, com 65,7 mil pontos de
atendimento, as 4.722 agéncias representam 21,9% de participacdo no Sistema Financeiro
Nacional (SFN). A rede externa é composta por 26 unidades localizadas em 17 paises.



Mantém ainda acordo com institui¢cdes financeiras no exterior para atuacéo de 875 bancos
como correspondentes em 107 paises.

A criacdo de valor é baseada na estratégia corporativa e no plano de
Sustentabilidade, agenda 30 BB que avalia o cenério de megatendéncias e incertezas,
além do contexto local da indastria financeira. Em resposta aos desafios e as
oportunidades, incorpora nesses processos diversos aspectos, como os fatores ASG
(Ambiental, Social e Governanga).

Segundo o relatério anual do Banco Bradesco (2018), o Bradesco foi fundado em
1943, em Marilia, no interior de S&o Paulo, com o nome de Banco Brasileiro de
Descontos. Sua estratégia inicial consiste em atrair o pequeno comerciante, o funcionario
publico, pessoas de posses modestas, ao contrario dos bancos da época, que s6 tinham
atencbes para os grandes proprietarios de terras. O Bradesco é um dos primeiros a
estimular o uso de cheques por seus correntistas, que sao orientados a preencher as folhas
nas proprias Agéncias.

A Rede de Atendimento da Organizacdo Bradesco esta presente em todo o
territdrio nacional e em algumas localidades no exterior, com extensa, robusta e moderna
estrutura, conjugando tecnologia de ponta e especializacdo profissional, eficiéncia e
seguranca. O Bradesco registrou o Lucro Liquido contabil de R$ 19,085 bilhGes em 2018,
equivalente a R$ 2,85 por acgdo e rentabilidade de 16,8% sobre o Patriménio Liquido
médio. O retorno anualizado sobre os Ativos Totais médios foi de 1,5%.

O Banco Bradesco gera valor com uma estratégia que esta fundamentada em um
modelo de negdcios que combina as atividades bancérias e de seguros com uma estrutura
segmentada, oferecendo um portfdlio capaz de responder as necessidades de qualquer
perfil de cliente. Posiciona-se com uma capilaridade diferenciada entre os concorrentes.
Acredita que este é o caminho para aprofundar o relacionamento com os stakeholders e
gerar valor em longo prazo.

O Banco Santander Brasil, o Unico banco internacional com escala no pais, sendo o
terceiro maior banco privado. Com foco no Varejo e forte integragdo com o Banco de Atacado,
fazem parte do Grupo Santander, com sede na Espanha, e contribui com 29% dos resultados
globais no primeiro semestre de 2019.

A atuacdo estd pautada em uma relacdo proxima e duradoura com clientes,
fornecedores e acionistas. No primeiro semestre de 2019, o lucro liquido atingiu R$ 7,1
bilhdes, crescimento de 21,0% em relacdo ao mesmo periodo do ano anterior. Os ativos totais
somaram R$ 836,3 bilhdes enquanto a carteira de crédito atingiu 317,6 bilhdes.

A geracdo de valor € baseada na conviccdo de que o caminho para crescer de forma
rentavel, recorrente e sustentavel é prestar servicos com exceléncia para aumentar o nivel de
satisfacdo e obter mais clientes, mais vinculados. A atuacdo esta pautada em uma relacdo
proxima e duradoura com clientes, fornecedores e acionistas. Com isso, 0 propoésito é
contribuir para que as pessoas e 0s negocios prosperem.

Tabela 1- Estatistica Descritiva

Empresas Estatistica EV EV/EBITDA IPL Valor de Mercado
Itad Unibanco Média -1977557,17 21,17 10,12  183630,58
Mediana -353254,2 -12,37 10,71  162053,17
Varidncia 97094207284 5808,73 6 4343908788
Desvio 311599,43 76,22 2,45 65908,34
Padrdo

Meédia -76385,17 -4,36 6,39 75974,87




Banco do Mediana -103782 -5,28 6,42 73927,76

Brasil Variancia 8763091299 31,6 4,05 740314478,4
Desvio 93611,38 5,62 2,01 27208,72
Padréo

Banco Média -76549,04 -20,6 10,29 151431,21

Bradesco Mediana -123930,33 -7,49 10,29 131849,26
Variancia 34834097692 2845,11 5,33 4531116625
Desvio 186638,95 53,34 2,31 67313,57
Padrdo

Banco Média -43630,17 5,73 15,22 94653,86

Santander BR Mediana -77642.64 -7,87 12,97 86460,47
Variancia 14887787345 948,75 153,71 2467349105
Desvio 122015,52 30,8 12,4 49672,42
Padréo

Fonte: Dados da pesquisa, 2020.



4.3 Valor da Empresa- EV

Segundo Reis (2018), o valor da empresa € um indicador que leva em conta a
cotacdo das agdes de uma empresa (valor de mercado), juntamente com seus ativos (caixa
e patrimdnio) e passivos (dividas), para definir quando a companhia realmente vale.
Também conhecido como valor do empreendimento, pode-se dizer que mostra quanto
custaria para comprar a companhia e todos 0s seus ativos, descontando o caixa e saldando
suas dividas.

Conforme a tabela 1, o resultado médio do valor dos bancos em analise esta
negativo, possivelmente devido aos resultados negativos durante o periodo entre 2010 e
2017. Representado um reflexo da economia do pais que a partir de 2010 sofreu uma
queda significativa que segundo Barbosa Filho (2017), a crise de 2014/2017 da economia
brasileira teve como origem uma série de choques de oferta e demanda, na maior parte
ocasionados por erros de politicas publicas que reduziram a capacidade de crescimento
da economia brasileira e geraram um custo fiscal elevado. A taxa de crescimento do
produto potencial da economia brasileira saiu da faixa de 4% ao ano para menos de 2%
ao ano. Ao mesmo tempo, o setor publico brasileiro abandona um superavit primario de
2,2% em 2012 e gera um déficit primario de 2,7% em 2016.

Esses resultados demonstram que apesar do lucro dos bancos serem positivos 0s
valores de mercado dos bancos estdo negativos, refletindo uma insustentabilidade no
longo prazo, e também que os bancos em analise védo levar anos para se recuperarem dessa
perda de valor.

4.4 Valor da Empresa Dividido pelo Ebtida

Segundo Alves (2018) O EV/EBITDA, ndo existe tradugdo, e nada mais é que
uma juncéo de indicadores, para formar um novo indicador. Neste caso, sendo muito Util
para comparacdo de multiplos.

Este indicador d& uma ideia ao investidor de quanto custaria para comprar todos
0s ativos da companhia, descontando o caixa. Ou seja, quanto tempo levaria para o lucro
operacional da empresa (EBITDA) pagar o investimento feito para compra-la.

Os Unicos bancos que apresentaram resultados satisfatérios foram o Itat Unibanco
e 0 Banco Santander Brasil, pois apresentaram altos indices médios desse indicador.
Conforme Ross et al (2015, p. 60) “assim como ocorre com os indices P/L, espera-se que
empresas com oportunidades de alto crescimento tenham altos valores de EV/Ebtida”.

4.5 Indice de Preco Lucro (IPL)

Um dos indicadores mais usados no processo de analise de acdes. A formula de
calculo é a relacédo ente o preco de aquisicdo do titulo e seu lucro unitario anual (ASSAF
NETO, 2014).

Ainda segundo 0 mesmo autor, revela o tempo necessario para um investidor no
tempo futuro, conseguir recuperar o capital aplicado, porém é recomendavel algumas
restricdes, pois é um indice estatico gerando uma necessidade de adicionar as continuas
variages no tempo no célculo para melhorar as decisdes futuras.

Todos os bancos apresentarem altos indices desse indicador, com excecdo do
banco do Brasil com um resultado de cerca de seis anos, indicando que o lucro unitario
do banco no periodo analisado ¢ bastante expressivo. Segundo Assaf Neto (2014 p.131),
“teoricamente, o IP/L indica o nUmero de anos (exercicios) que um investidor tardaria em
recuperar o capital aplicado”.



4.6 Valor de Mercado da Empresa

Segundo Ross et al (p. 59) O valor de mercado de uma empresa de capital aberto
é igual ao preco por acdo da empresa multiplicado pelo nimero de a¢fes em circulagéo.
O banco que apresentou o maior valor de mercado no periodo analisado foi o Itad
Unibanco como um valor de 183630,58 bilhdes e em segundo lugar o banco Bradesco
com 151431,21 bilhes.

CONCLUSAO

Os objetivos propostos pela pesquisa foram alcancados, pois se identificou que os
bancos analisados estdo preocupados com a geracéo de valor e estdo melhorando a gestao
empresarial, contudo a andlise estatistica demonstrou que devido a instabilidades da
economia Brasileira no periodo de 2010 a 2017 o valor dos bancos ficaram negativos um
resultado que impacta diretamente na gestdo empresarial dessas empresas. Possivelmente
devido a esses impactos negativos 0s bancos estdo mais preocupados em melhorar a
gestdo baseada no valor.

No Itau Unibanco, a criacdo de valor é baseada no conceito de performasse
sustentavel, segundo o qual gera valor compartilhado no longo prazo para o0s
colaboradores, clientes, acionistas e sociedade, garantindo a perenidade dos negdcios. O
Banco do Brasil, a criacdo de valor é baseada na estratégia corporativa e no plano de
Sustentabilidade, agenda 30 BB que avalia o cenario de megatendéncias e incertezas,
além do contexto local da inddstria financeira. Em resposta aos desafios e as
oportunidades, incorpora nesses processos diversos aspectos, como os fatores ASG
(Ambiental, Social e Governanca).

O Banco Bradesco gera valor com uma estratégia que esta fundamentada em um
modelo de negdcios que combina as atividades bancérias e de seguros com uma estrutura
segmentada, oferecendo um portfélio capaz de responder as necessidades de qualquer
perfil de cliente. Posiciona-se com uma capilaridade diferenciada entre os concorrentes.
Acredita que este € o caminho para aprofundar o relacionamento com os stakeholders e
gerar valor em longo prazo.

O Banco Santander Brasil, a geracdo de valor € baseada na convic¢do de que o
caminho para crescer de forma rentavel, recorrente e sustentavel é prestar servicos com
exceléncia para aumentar o nivel de satisfacdo e obter mais clientes, mais vinculados. A
atuacdo esta pautada em uma relacdo proxima e duradoura com clientes, fornecedores e
acionistas. Com isso, o propdsito é contribuir para que as pessoas e 0s negocios prosperem.

A estatistica descritiva apresentou indices de variancia e desvios padrdes muito
altos, devido as empresas apresentarem resultados dinamicos e com demonstrativos
financeiros com lucro ou prejuizo em relacdo aos exercicios financeiros.

Por tratar-se de um trabalho com foco nos bancos, o escopo do projeto contemplou
os atributos da area e ndo adentrou profundamente em ramos ligados a area financeira.

O estudo oferece a construcdo de uma metodologia de analise que pode ser Util
em outros casos e estudos posteriores, bem como aprimorados em caso de um trabalho
futuro que englobe mais instituicdes financeiras.
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