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Resumo

Este estudo teve como objetivo verificar como 0s bancos "too big to fail" da bolsa de valores
brasileira distribuem valor ao longo do tempo. Para tal, a pesquisa adotou uma metodologia
quantitativa e descritiva, utilizando a Demonstragao do Valor Adicionado (DVA) para analisar
dados de 2014 a 2024 de documentos publicos dos quatro maiores bancos listados na B3: Itau
Unibanco, Bradesco, Banco do Brasil e Santander. Os resultados revelaram que a maior parcela
do valor adicionado foi consistentemente destinada ao capital préprio, atingindo cerca de 42%
em 2024, seguido pela remuneracao de pessoal, com uma média em torno de 30%. A principal
contribuicdo cientifica é a evidenciacdo, para a literatura nacional e internacional, do
alinhamento das praticas de distribuicdo desses bancos com a teoria da legitimidade, reforcando
a utilidade da DVA como ferramenta de transparéncia da riqueza gerada.

Palavras-chave: DVA; Bancos; Distribui¢do de Riqueza.

Abstract

This study aimed to determine how "too big to fail” banks on the Brazilian stock exchange
distribute value over time. Using a quantitative and descriptive methodology, the research
analyzed data from 2014 to 2024 from public documents of the four largest banks listed on the
B3: Ital Unibanco, Bradesco, Banco do Brasil, and Santander. Value Added Statement (VAS)
was the main tool used for this analysis. Results show that the largest share of value-added was
consistently directed to equity capital, reaching about 42% in 2024, followed by personnel
compensation, averaging around 30%. The study's key scientific contribution to both national
and international literature is providing evidence that these banks' distribution practices align
with legitimacy theory, reinforcing the SVA's utility as a tool for transparently reporting
generated wealth.

Keywords: VAS; Banks; Wealth Distribution.
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1 INTRODUCAO

Baseado nas lacunas encontradas na literatura, esta pesquisa discute o seguinte problema
de pesquisa: Como os bancos “too big to fail” da bolsa de valores brasileira distribuem valor
ao longo do tempo? Sendo assim, o objetivo da presente pesquisa € verificar como 0s
bancos "'t00 big to fail” da bolsa de valores brasileira distribuem valor ao longo do tempo. Para
isso foi analisado o comportamento do valor adicionado gerado e distribuido com Pessoal,
Governo, Capital de Terceiros e Capital Proprio ao longo dos exercicios de 2014 a 2024, para
0s quatro maiores bancos brasileiros listados na Brasil Bolsa Balcao.

Embora sejam dados créditos mais recentes ao desenvolvimento da contabilidade
enquanto ferramenta Gtil a gestdo pablica e privada, aspectos de contabilidade financeira,
gerencial e de utilizacéo de controle interno contam com relatos biblicos entre 1800 anos antes
de Cristo e pelo menos 90 anos depois de Cristo (Hagerman, 1980). Ao longo do
desenvolvimento, por necessidades e incentivos, sdo adotadas solucGes baseadas em regimes
contabeis, e mecanismos de reporte financeiro, visando solucionar demandas (Sunder, 2016).
A informacdo financeira é disposta ao usuario em geral por meio de relatérios estruturados, e
as atividades dos negocios tém impactos sociais e econdmicos (Hossain, 2017).

A comunicacéo dos aspectos econdmicos e patrimoniais tem relevancia para os usuarios
da informacdo contabil, sendo o balanco patrimonial e a demonstracdo do resultado
considerados Uteis para verificacdo da composicdo patrimonial e de resultado (Black; White,
2010; Oberholzer, 2013). Contudo, ha& limitagdes relevantes nas demonstracdes,
independentemente de quais sejam. Nesse contexto, a partir do final do século XVI1II, comecou
a ser utilizado um reporte financeiro elaborado a partir de principios macroecondmicos,
mensurando a performance desde a criagédo e a distribuicdo de riqueza (Haller; Van Staden,
2014). Olayinka (2022) destaca que, em conjunto as demonstracbes tradicionais, a
Demonstracdo do Valor Adicionado fornece informacdes praticas e realisticas ao processo de
tomada de decis&o.

No Brasil, a Demonstracdo do valor adicionado passou a ser obrigatdria para
companhias abertas ap6s 0 processo de convergéncia contabil aos padrdes internacionais do
International Financial Reporting Standards (IFRS), embora no padrdo do IFRS fosse
voluntaria (Machado; Macedo; Machado, 2015). A partir da publicacdo da lei 11.638 de 2007,
tornou-se obrigatdria a elaboracdo da demonstracdo do valor adicionado (DVA) para empresas
de capital aberto, lei esta que revogou e alterou dispositivos da Lei n. 6.404 de 1976, que antes
deixava facultativa a elaboracdo e divulgacdo dessa demonstracdo contabil.

A relevancia da importancia econdmica e social da DVA reitera-se, uma vez que por
meio dela é possivel verificar a distribuicdo da riqueza gerada, inclusive com aspectos fiscais
(Machado; Macedo; Machado, 2015) e econémicos, possibilitando o calculo do Produto
Nacional Bruto (Salotti; Santos, 2015). Por essa perspectiva econémica, a literatura demonstra
que o setor financeiro € o maior gerador de riqueza (por exemplo, em Kl6ppel, Schnorrenberger
e Lunkes (2013), Rosa et. al (2018). Por sua vez, no ambito do setor financeiro encontram-se
as empresas classificadas como “too big to fail”, cuja eventual faléncia possui o potencial de
desencadear uma crise sistémica, em virtude de sua elevada interconectividade com o restante
do mercado financeiro (Pina et al. 2017).

Esta pesquisa justifica-se pois o sistema financeiro desempenha um papel central na
economia de um pais, sua importancia vai além da intermediacao financeira para pessoas fisicas

37

Revista Conhecimento Contabil — UERN, Mossor6/RN, v. 15, n. 2 — jul/dez., p. 36 — 53, 2025


about:blank

Revista Conhecimento Contabil
DOI:
ISSN: 2447 - 2921

e juridicas, desempenhando uma fungdo de fomento ao crédito e garantia da estabilidade
monetaria nacional. Nesse interim, os bancos sao essenciais para o funcionamento da economia
de um pais, por viabilizarem o investimento e o consumo, e servirem de ponte de ligacdo das
medidas do banco central e a populacdo em geral. Vernikov (2024) estabelece que, em teoria
0s bancos deveriam servir a economia e a sociedade, embora seus resultados concluam o
inverso.

Pela revisao realizada para a realizagéo desta pesquisa, verificou-se que sdo poucos 0s
estudos que tratam sobre a geracdo e distribuicdo de riqueza dos bancos no cenario brasileiro.
Tendo esta literatura prévia se dedicado a: (i) explorar valor adicionado gerado pelas
instituicOes financeiras (Pinto; Seixas, 2013), (ii) discutir a demonstracao do valor adicionado
como instrumento de distribuicdo de riquezas no setor bancério brasileiro (Rosa et al., 2018),
(iii) trazer reflexdes acerca do uso da DVA enquanto ferramenta para o valor adicionado em
bancos comerciais e cooperativas de crédito, com enfoque gerencial (Fernandes; Altoé; Suave,
2020), (iv) avaliar a forma de distribuicdo do valor adicionado dos vinte bancos listados na
bolsa brasileira (Silva et al., 2018), e (v) avaliar a distribui¢do do valor adicionado dos cinco
maiores bancos do Brasil (Serra, 2020).

Esta pesquisa esta alinhada a pesquisa de Silva et al. (2018), compreendendo o periodo
posterior ao ultimo ano analisado por esta literatura prévia (2015), e restrito as quatro maiores
instituicdes financeiras listadas, na perspectiva restritiva do “too big to fail”. Além disso, difere
da de Serra (2020) pelo periodo e abordagem tedrico-metodolégica. No Brasil, os quatro
maiores bancos (Itad, Bradesco, Santander e Banco do Brasil) estdo entre as empresas mais
lucrativas do pais, gerando bilhdes em receitas anuais, essa centralidade econémica e a escassez
de estudos sobre como estas instituigdes distribuem valor, justificam a relevancia desse estudo.
uma vez que, compreender como estas empresas remuneram o0s capitais dos seus stakeholders
é substancial para perpetuacéo ou reducdo de assimetrias econémicas.

Esta pesquisa esta estruturada em cinco tépicos. Apds a contextualizacdo e a definicéo
do objetivo no capitulo introdutorio, a estrutura deste trabalho segue uma progressao l6gica. O
segundo capitulo, subsequente, apresenta a revisdo da literatura, seguido do capitulo que se
dedica a descricdo detalhada do percurso metodoldgico. O quarto capitulo apresenta a analise
empirica, cujos resultados e discussdo sao pormenorizados. E, em seguida, no capitulo final sdo
apresentadas as consideracdes finais. As referéncias sao listadas ao final.

2 REVISAO DA LITERATURA
2.1 Teoria da legitimidade

Conforme caracteriza Dias Filho (2007) a legitimidade fundamenta-se na no¢do de um
contrato social entre as instituicbes e a sociedade, no qual se estabelecem expectativas mutuas,
sejam elas implicitas ou explicitas sobre como estas entidades devem conduzir suas a¢des. De
maneira analoga, Suchman (1995) argumenta que a aceitacdo social das organizagdes esta
intrinsecamente ligada a sua capacidade de se adequar as normas e valores compartilhados
coletivamente. Ambos 0s autores convergem ao enfatizar que a legitimidade depende do
alinhamento entre o comportamento institucional e os padrdes sociais vigentes, sendo esse
alinhamento essencial para a manutencdo e aceitacdo das organizacfes no ambiente em que
atuam.

38

Revista Conhecimento Contabil — UERN, Mossor6/RN, v. 15, n. 2 — jul/dez., p. 36 — 53, 2025


about:blank

Revista Conhecimento Contabil
DOI:
ISSN: 2447 - 2921

No contexto da distribuicdo de riqueza, a legitimidade das instituicbes pode ser
questionada quando se verifica uma disparidade socioecondmica acentuada, conforme
destacam Piketty (2014) e Robinson e Acemoglu (2013), que modelos econdmicos marcados
por profundas assimetrias tendem a fragilizar a confianca coletiva colocando em risco a
estabilidade politica. Nesse sentido, a correlagdo entre legitimidade e equidade distributiva
revela-se essencial, conforme Rothstein e Uslaner (2005), e a justica distributiva fortalece a
coesdo social e a legitimidade das instituicdes. Nesse interim, a distribui¢do de riqueza funciona
como termdmetro da legitimidade institucional.

Santos, Rodrigues e Corréa (2019) discutiram sobre uma crescente cobranga pela
transparéncia que as entidades precisam ter diante da responsabilidade social, com isso 0s
bancos brasileiros recorrem as praticas de divulgacdo de relatérios sustentaveis e
socioambientais para fortalecer sua imagem institucional. Essa modalidade de legitimacéo, séo
praticas recorrentes para comunicar a sociedade os compromissos principalmente ambientais e
sociais.

Nesse ambito bancério, dentro de uma perspectiva institucional as organizacdes tendem
a responder as pressdes externas por meio de equivaléncia, praticando e adotando praticas
semelhantes as de outras instituicdes legitimadas (Oliveira; Ribeiro; Camargos, 2012). Dentro
desse contexto, a adesdo as normativas do Banco Central se manifesta essa equivaléncia, ja que
0S compromissos internacionais de sustentabilidade e a padronizacdo de relatérios evidencia
que os bancos buscam legitimidade através dessa adesao.

Destacam-se, nesse contexto, as resolugdes CMN n° 4.943/2021 e n°® 4.557/2017, que
tratam, respectivamente, da politica de responsabilidade socioambiental e climética, e a gestdo
de riscos, bem como a Resolugcdo BCB n® 139/2021, que exige a divulgacdo de riscos
socioambientais. Alem disso, a adocéo do plano contabil das instituicdes do sistema financeiro
nacional (COSIF) e o cumprimento das orienta¢des da carta circular n® 3.584/2012 contribuem
para a padronizag&o e transparéncia das informagdes financeiras desse setor.

2.2 Conceitos e objetivos da DVA

Segundo Zicari (2023) a DVA é uma importante ferramenta de transparéncia da
responsabilidade social corporativa (RSC) da “contabilidade convencional”, e uma poderosa
ferramenta de sustentabilidade empresarial, ao fornecer um detalhamento claro e preciso de
como ¢ formado o valor da empresa e como ela distribui para a sociedade através de salarios,
impostos, juros e dividendos. Por meio da Demonstracdo do Valor Adicionado (DVA), foi
ressaltado a oportunidade de demonstrar o valor gerado a sociedade. Para tanto, é fundamental
que haja um abandono do pedestal e uma aproximacédo com todos os potenciais colaboradores.
(Santos, 2005).

O valor agregado representa um indicador do aumento da riqueza de uma empresa. Ele
possibilita a obtencdo de informac6es sobre a porcentagem do valor agregado gerado pelas
empresas, a proporcao das vendas em relagéo a esse valor, e, em segundo lugar, a distribuigdo
do valor agregado entre os diversos grupos de stakeholders (Aswegen; Steyne; Hamman, 2005).

Conforme caracteriza Santos (2005), a DVA surge como uma oportunidade para
reinserir a contabilidade no debate social. Essa visdo é corroborada em Zicari (2023), que
demonstra como a DVA, de fato, evidencia o impacto socioeconémico das empresas ao detalhar
a distribuicdo do valor gerado entre empregados, governo, investidores e sociedade, apesar dos
resultados de Checon e Santana (2023) indicarem necessidade de complementacdo das
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informacdes da DV A por outros scores que representam a responsabilidade social, ambiental e
de governanca.

A DVA, enquanto demonstracdo contabil, elucida dentro da contabilidade como as
atividades operacionais formam valor e como ele € distribuido entre os agentes econdmicos, e
como componentes econdmicos corresponde formam valor adicionado. Nesse contexto,
Bragante e Coutinho (2021) afirmam que o valor adicionado corresponde exatamente a
diferenca entre a producdo da entidade e o total de bens e servigcos adquiridos de terceiros,
representado a remuneracao pelos esforgos nessas atividades.

A literatura prévia tem reconhecido, portanto, em diversas pesquisas, que a DVA pode
ser considerada como um parametro Util para avaliacdo de desempenho e tomada de deciséo,
além disso, tem na sua composicao relevante conteudo informacional com utilidade para o
investidor. Neves, Maciel e Andrade (2022) evidenciam, também, que ha crescente abordagem
no tema pela literatura cientifica contabil, com artigos em periédicos com qualificacdes
relevantes, e com diversidade de autoria.

Contudo, ha ainda muito a ser explorado tendo em vista a peculiaridade de cada setor,
por exemplo. Barros e Rocha (2023) abordam o value relevance da DVA no agronegocio. No
setor bancério, a concentracdo diminui a competi¢do, culminando em maior rentabilidade.
Considerando a Ameérica Latina, verifica-se que dentre todos os paises do continente, o Brasil
é aquele em que h& menor indice de competicdo embora a lucratividade esteja alinhada com a
média dos demais paises (Hordones; Sanvicente, 2021).

Diversos estudos recentes tém aprofundado a anélise da DVA como ferramenta
essencial para a compreensdo da geracdo e distribuicdo de riquezas, especialmente no setor
financeiro. Rosa et al. (2018) evidenciam a DVA como um instrumento relevante para mensurar
a forma como os bancos distribuem o valor gerado entre os diversos agentes econdmicos,
destacando seu papel na promocdo da transparéncia e da responsabilidade social corporativa.
Em consonancia, Fernandes, Altoé e Suave (2020) realizaram um estudo comparativo entre
bancos comerciais e cooperativas de crédito, enfatizando a utilidade gerencial da DVA para
fins estratégicos, além de seu valor informacional como instrumento de apoio a tomada de
decisdo.

Silva et al. (2018) investigaram 20 institui¢des financeiras listadas entre 2011 e 2015, e
identificaram que os bancos geralmente distribuiam mais riqueza aos grupos de investidores e
funcionarios durante os periodos observados, enquanto os grupos do governo e de credores
foram os que receberam menos riqueza, segundo os resultados da analise. Serra (2020) por sua
vez, investigou a distribuicdo do valor adicionado nos cinco maiores bancos do Brasil,
revelando a predominancia de repasses a governo e capital de terceiros, e reforcando a
importancia da DVA como uma demonstracdo capaz de sinalizar o comprometimento
institucional com a equidade econémica e a transparéncia social.

Embora os estudos existentes no setor bancario (Rosa et al., 2018; Serra, 2020) sejam
Uteis para mapear os padrdes de distribuicdo de riqueza, a literatura carece de andlises sobre 0s
mecanismos por trds dessas escolhas distributivas. A maioria das pesquisas tende a ser
descritiva, focando em quem recebe a maior fatia do valor, em vez de investigar por que um
banco, em funcdo da sua posi¢do no oligopdlio ou do risco sistémico (*too big to fail™), opta
por alocar maior valor a determinados stakeholders. Tal lacuna impede a compreenséo de se a
distribuicdo € um reflexo da eficiéncia operacional, uma estratégia de legitimag&o contra
pressdes regulatdrias, ou simplesmente um resultado da baixa concorréncia inerente ao mercado
financeiro brasileiro (Hordones; Sanvicente, 2021).

40

Revista Conhecimento Contabil — UERN, Mossor6/RN, v. 15, n. 2 — jul/dez., p. 36 — 53, 2025


about:blank

Revista Conhecimento Contabil
DOI:
ISSN: 2447 - 2921

Contudo, até o momento do desenvolvimento desta pesquisa, ndo foi encontrado
nenhum estudo que abordasse a distribuicdo de valor adicionado baseado nas caracteristicas
inerentes ao termo "too big to fail”, que se refere a organizacgdes de porte tdo significativo e
relevancia para o pais que sua eventual faléncia desencadeia consequéncias devastadoras para
todo o sistema financeiro nacional. A lacuna reside em como a presséo por legitimidade dessas
instituicOes sistémicas se reflete especificamente em seus padrdes de distribuicdo de riqueza.

2.3 Geracdo e distribuicédo de riquezas das empresas

Os demonstrativos contabeis tém uma funcdo de evidenciar aos usuarios contabeis,
informagdes que lhe permitam tomar a decisdo mais acertada possivel em determinados
momentos, logo com a DVA ndo é diferente, através dela se torna possivel avaliar como é
realizada a geracdo e a distribuicdo de riquezas das empresas (Paula, 2019).

Segundo Silva, Oliveira e Gonzales (2021), o pronunciamento contabil CPC 09 define
0s critérios para a elaboragdo da Demonstracdo do Valor Adicionado. Para sua preparagdo, as
empresas devem seguir as diretrizes do CPC 00, que estabelece a estrutura conceitual para
relatérios financeiros. Além disso, 0 CPC 09 ressalta que a maior parte das informacdes
necessarias para o engendramento da DVA sao obtidas por meio da demonstracéo do resultado
do exercicio (DRE).

De acordo com Santos (2005) e Silva (2022), em conformidade com o CPC 09, a
distribuicdo da riqueza gerada pela empresa terd como elementos principais: Empregados:
correspondem aos valores apropriados aos custos e aos resultados do exercicio, sob a forma de
remuneracgdo direta, como salarios, décimo terceiro salério, férias, comissdes, horas extras e
participacdo nos lucros ou resultados. Incluem-se, ainda, os beneficios concedidos, tais como
assisténcia médica, auxilio-alimentacéo, transporte, planos de previdéncia privada, entre outros,
além dos depdsitos referentes ao Fundo de Garantia do Tempo de Servico (FGTS) efetuados
nas contas vinculadas dos colaboradores.

Tributos, taxas e contribui¢Ges: compreendem os encargos de natureza fiscal devidos as
esferas federal (tais como Imposto de Renda da Pessoa Juridica — IRPJ, Contribuicdo Social
sobre o Lucro Liquido — CSLL, Imposto sobre Produtos Industrializados — IP1, ContribuicGes
de Intervencdo no Dominio Econdmico — CIDE, Programa de Integracdo Social — PIS e
Contribuicédo para o Financiamento da Seguridade Social — COFINS), estadual (Imposto sobre
Circulacdo de Mercadorias e Servi¢os — ICMS e Imposto sobre a Propriedade de Veiculos
Automotores — IPVA) e municipal (Imposto sobre Servigos — ISS e Imposto Predial e Territorial
Urbano — IPTU). No que se refere aos tributos recuperaveis, como ICMS, IPI, PIS e COFINS,
devem ser considerados apenas 0s montantes efetivamente devidos ou ja recolhidos, 0s quais
representam a diferenca entre os valores incidentes sobre as receitas e aqueles aplicaveis aos
insumos adquiridos de terceiros.

Remuneracdo do capital de terceiros: refere-se aos valores destinados a agentes
financiadores externos, contemplando encargos financeiros, tais como juros sobre empréstimos
e financiamentos, variacdes cambiais passivas, inclusive os valores capitalizados no periodo,
além de despesas com aluguéis, inclusive aquelas relacionadas a contratos de arrendamento
operacional. Incluem-se, também, outras formas de transferéncia de riqueza a terceiros, como
pagamentos de royalties, franquias, licencas e direitos autorais.
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Remuneracgdo do capital prdprio: representa os valores atribuidos aos proprietarios do
capital da entidade, como socios e acionistas, sob a forma de juros sobre o capital proprio (JCP),
distribuicéo de dividendos, lucros retidos e prejuizos.

A demonstracdo do valor adicionado veio substituir a antiga demonstracao de origens e
aplicacBes de recursos (DOAR), descontinuada no ano de 2007, cuja qual era um relatério
contabil que apresentava como 0s valores monetarios conquistados pela empresa eram
distribuidos dentro de um exercicio financeiro. Também estdo sendo propostos ajustes pontuais
do texto, para melhor esclarecimento dos requisitos para a elaboracéo e divulgacdo da DVA,
bem como uma nova se¢do, incluida ao final do Pronunciamento, para apresentar as suas
origens e razdes conceituais. De acordo com CVM (2023), a DVA encontra-se em constante
atualizacdo e mudanca, embora ndo tenha uma IFRS correspondente, por exemplo, sdo
propostas modificacdes pontuais no texto, visando aprimorar a clareza dos requisitos para a
elaboracdo e divulgagdo da DVA, e uma nova se¢do sera adicionada ao final do Pronunciamento
para detalhar suas origens e bases conceituais. A seguir o modelo de DVA conforme esta
exposto no pronunciamento técnico CPC 09.

DESCRICAO X1 |X0
1 - RECEITAS

1.1) Intermediacéo Financeira

1.2) Prestagdo de Servicos

1.3) Provisédo para créditos de liquida¢do duvidosa — Reversdo / (Constitui¢ao)

1.4) Outras
2 - DESPESAS DE INTERMEDIACAO FINANCEIRA
3 - INSUMOS ADQUIRIDOS DE TERCEIROS

3.1) Materiais, energia e outros

3.2) Servigos de terceiros

3.3) Perda / Recuperagdo de valores ativos

3.4) Outras (especificar)

4 - VALOR ADICIONADO BRUTO (1-2-3)

5 — DEPRECIACAO, AMORTIZACAO E EXAUSTAO

6 - VALOR ADICIONADO LiQUIDO PRODUZIDO PELA ENTIDADE (4-5)
7 - VALOR ADICIONADO RECEBIDO EM TRANSFERENCIA

7.1) Resultado de equivaléncia patrimonial

7.2) Outras

8 - VALOR ADICIONADO TOTAL A DISTRIBUIR (6+7)
9 - DISTRIBUICAO DO VALOR ADICIONADO *

9.1) Pessoal

9.1.1 — Remuneragao direta
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9.1.2 — Beneficios
9.1.3-F.G.T.S

9.2) Impostos, taxas e contribuicdes
9.2.1 — Federais
9.2.2 — Estaduais

9.2.3 — Municipais

9.3) Remuneracdo de capitais de terceiros
9.3.1 — Alugueis
9.3.2 — Outras

9.4) Remuneracgdo de Capitais Proprios

9.4.1 — Juros sobre o Capital Préprio

9.4.2 — Dividendos

9.4.3 — Lucros retidos / Prejuizo do exercicio

9.4.4 — Participagdo dos ndo-controladores nos lucros retidos (sé p/ consolidacao)
Fonte: CPC 09

Pompeu e Santiago (2019), afirmam que o papel social de uma empresa € atingido
quando ela consegue criar empregos, gerar impostos e aumentar as riquezas, trazendo valores
culturais dentro da comunidade que ela esta inserida e adotando praticas sustentaveis em
respeito aos seus consumidores e ao meio ambiente. Dessa forma, as empresas devem alcangar
seus objetivos que € ter crescimento sem causar prejuizo aos consumidores e fornecedores,
portanto a funcdo social é atingida quando esse crescimento gera riqueza, e através dela paga
seus devidos impostos e aos seus funcionarios distribuindo renda gerada, mantendo assim o
desenvolvimento social.

3 METODOLOGIA
3.1 Universo da Pesquisa e Amostra

A presente pesquisa é de natureza quantitativa, com abordagem descritiva, foram
utilizadas técnicas de analise documental e estatistica descritiva para examinar dados
financeiros coletados das companhias. Conforme caracteriza Tumelero (2018), a pesquisa
descritiva tem como finalidade retratar a realidade de forma objetiva e isenta, sem que haja
qualquer tipo de interferéncia e influéncia por parte do pesquisador sobre os fendmenos
observados. Ja a natureza quantitativa, caracteriza-se pela abordagem numérica para mensurar
o fendmeno avaliado (Teophilo, 2023).

A amostra foi composta pelos bancos Itad Unibanco, Bradesco, Banco do Brasil e
Santander, que estdo listados na Brasil Bolsa Balcdo, com niveis elevados de governanca
corporativa, cujos quais possuem relevancia sistémica e interconexdo como o mercado
financeiro em termos de ativos totais. Para definicdo da amostra, foi realizada a seguinte
verificacdo exploratoria: faturamento, lucratividade, participacdo de mercado, volume de
operacOes e importancia para a estabilidade do sistema financeiro nacional, caracteristicas estas
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que qualificam estas instituigdes financeiras como "too big to fail”, apenas 0s 4 maiores foram
selecionados na perspectiva de intencionalidade.

Ap0s a definicdo da natureza e abordagem metodoldgica, a execugdo desta investigacéo
cientifica fundamentou-se na utilizagéo de trés distintos procedimentos metodolégicos voltados
a obtencéo e andlise de dados secundarios, conforme descrito a seguir.

Primeiro, foi realizada uma coleta manual de dados secundarios: Os dados financeiros
das instituicbes bancérias selecionadas foram obtidos por meio de documentos publicos
disponiveis no site da B3 (Brasil, Bolsa, Balcéo), relatorios anuais, demonstracdes financeiras
auditadas e informacdes disponibilizadas nos sites institucionais dos respectivos bancos, além
do site investsite, por meio do endereco eletrénico www.investsite.com.br. Em seguida, foi
realizada a anélise documental.

A analise documental foi empregada para examinar os relatorios contabeis e indicadores
financeiros das quatro instituicbes financeiras selecionadas, permitindo a extracdo de
informacBes relevantes para o estudo, de forma sistematica e organizada. Apds a analise
documental, foram empregadas técnicas de analise descritiva com uso de estatistica descritiva
para o tratamento e analise dos dados coletados. As andlises foram realizadas com o auxilio de
planilhas eletronicas (Microsoft Excel e Google Sheets), com o intuito de uniformizar, sintetizar
e visualizar os dados, além de gerar informacGes em formato grafico. A principal limitacdo da
pesquisa foi a nédo realizacdo de cruzamento e inferéncia baseado nos dados da DVA de anos
anteriores e outras informacdes, o0 que extrapola o objetivo proposto.

4 RESULTADOS
4.1 Analise dos dados

Com o intuito de evidenciar os resultados do valor adicionado de forma segregada em
pessoal, governo, remuneracao de terceiros e capital préprio nos anos pesquisados de 2014 a
2024, os dados coletados foram colocados de forma distribuida por ano na forma de
porcentagens do total de cada banco.

A Tabela 1 detalha a distribuicdo do valor adicionado dos quatro maiores bancos
brasileiros (Banco do Brasil, Bradesco, Ital e Santander) no periodo de 2014 a 2024. Uma
analise horizontal dos dados revela que o Capital Proprio constituiu consistentemente a maior
parcela da riqueza distribuida, seguida pela remuneracdo de Pessoal, Governo e, por ultimo,
Terceiros. Esta sequéncia hierarquica se manteve na maioria dos anos, com excecéao de alguns
exercicios atipicos, como 2015, 2019 e 2020, nos quais se observam percentuais negativos ou
andmalos na distribuicdo para o0 Governo, um ponto que sera detalhado adiante.
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Tabela 1 - Distribuicdo do valor adicionado dos Bancos pesquisados no periodo de 2014 a 2024

2014 2015 2016
Bancos Pessoal Governo Terceiros Proprio Pessoal Governos Terceiros Proprio Pessoal Governos Terceiros Préprio
(%) (%) (%) (%) (%) (%) (%) (%) (%) (%) (%) (%)
Brasil 48 16 3 34 56 0 3 41 56 19 4 21
Bradesco 32 25 2 41 42 -7 3 62 27 40 2 32
Itad 29 27 2 42 40 -1 3 59 29 35 2 34
Santander 39 21 4 35 46 -17 5 66 36 23 4 37
Média 35 23 3 38 44 -4 3 60 33 29 3 33
2017 2018 2019
Brasil 47 21 4 28 44 22 3 31 58 -7 0 48
Bradesco 36 28 2 34 37 24 3 37 49 4 0 47
Itad 34 27 2 37 35 22 2 40 38 20 0 41
Santander 33 26 3 38 30 21 3 46 26 23 0 51
Média 35 26 3 35 36 22 3 39 43 12 0 48
2020 2021 2022
Brasil 57 9 0 34 45 19 0 37 36 22 0 42
Bradesco 57 -12 0 55 29 31 0 39 33 26 0 41
Itad 41 31 0 28 31 34 1 34 34 28 1 37
Santander 29 23 0 48 24 28 1 47 34 16 1 49
Média 49 16 0 41 30 30 0 38 34 24 0 42
2023 2024
Brasil 36 21 0 43 45 11 0 44
Bradesco 47 15 0 38 42 20 0 38
Itad 33 28 1 39 32 26 1 42
Santander 30 30 0 30 33 24 1 42
Média 34 24 0 38 37 22 1 42

Fonte: Autores, baseado nos dados da pesquisa (2025).
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Apoiando a ideia de demonstrar as informagdes na sua totalidade acerca do valor
adicionado, o Grafico 1 detalha ao longo do tempo como se comportou a distribuicdo média
desse valor ao longo do tempo trazendo a suas variagOes e tendo uma relacdo direta com a
Tabela 1.

Gréfico 1 - Distribuicdo média do Valor Adicionado por segmento

Distribuicdo média por segmento do valor adiconado
Pessoal Governo Terceiros M Capital Préprio

2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024
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Fonte: Dados da Pesquisa

Avaliando os dados coletados é nitido que a distribuicdo de riqueza dos bancos
estudados se concentra no capital proprio, onde o indicador sempre esta acima das outras
variaveis, comecando em 2014 proximo a 38% e mesmo com as oscilagdes durante o periodo
pesquisado ele termina proximo a 42%, logo em seguida vem a remuneracdo do pessoal com
uma média em torno de 30%, ja o governo foi o que teve a maior crescente durante 0s anos,
especificamente entre 2014 a 2016 atingindo um crescimento de 20% no comparativo dos dois
periodos supracitados, em contrapartida o capital de terceiros quase nao tem variagdo ficando
sempre entre 3% a 0,5%.

Uma andlise comparativa entre os bancos no udltimo triénio (Grafico 3) revela que
enguanto Itad, Banco do Brasil e Santander convergiram para patamares muito proximos (entre
42% e 44%) em 2024, o Bradesco manteve-se abaixo, fechando o periodo em 38%, conforme
demonstrado na Tabela 1.

Ao analisar a Tabela 1, a secdo "Terceiros (%)™ oferece uma perspectiva sobre a parcela
do valor adicionado que os bancos direcionam a essa categoria. Essas informacgdes foram
sumarizadas graficamente no Grafico 2, onde pode-se visualizar que em um panorama geral, 0s
dados demonstram que a distribuicdo para o Capital de Terceiros ao longo dos anos de 2014 a
2024 manteve-se consistentemente como a menor fatia do valor adicionado pelos bancos
pesquisados. O Grafico 2, a seguir, evidencia essa informacéo.
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Gréfico 2 - Distribuicdo do Valor Adicionado por Capital de Terceiros

Capital de Terceiros
I BCO BRASIL S/A | BRADESCO S/A ITAU S/A M SANTANDER
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Fonte: Dados da Pesquisa

Conforme apresentado no Gréfico 2 acima, é perceptivel a reducdo na remuneracao de
capital de terceiros na DVA dos bancos nos exercicios de 2019 e 2020, essa retragdo no
comparativo com 0s anos anteriores pode ser atribuida a uma série de fatores econdémicos e
conjunturais. Em primeiro lugar, destaca-se a expressiva queda da taxa basica de juros da
economia (Selic), promovida pelo Banco Central do Brasil, que atingiu o patamar inédito de 2%
ao ano em 2020, impactando diretamente as despesas financeiras com juros sobre empréstimos
e financiamentos. Além disso, em razdo do cenario de instabilidade provocado pela pandemia
da COVID-19, as institui¢bes financeiras adotaram uma postura mais conservadora, reduzindo
a captacdo de recursos junto a terceiros, o que resultou na retracdo dessas operagdes. Soma-se
a isso a reducdo da exposicdo cambial das instituicdes e, por consequéncia, a menor incidéncia
de variagbes cambiais passivas. Contribuiram ainda para esse movimento as medidas
regulatérias implementadas pelo Banco Central, como a liberacdo de compulsérios e
flexibilizagbes temporérias, que permitiram maior liquidez ao sistema financeiro e menor
necessidade de endividamento externo. Esses elementos, em conjunto, explicam a queda nos
valores atribuidos a remuneracdo de capital de terceiros no periodo analisado.

O Grafico 2, ilustra que por mais que as instituices tenham certos movimentos
parecidos, como ter uma porcentagem de distribuicdo de renda bem préxima uma a outra, 0
banco Ital S/A demonstra que no periodo de 2019 até 2024 a distribuicdo para renda de terceiros
esta crescente, indo na contramao das outras instituicGes financeiras estudadas nesta pesquisa.
A razdo para que isso acontecesse foi uma estratégia que inclui a reducdo de payout de
dividendos para reter mais capital e como consequéncia expandir a carteira de crédito,
especialmente para pessoas fisicas e empresas de pequeno porte. Outrossim, a politica do banco
prioriza a manutencdo de niveis adequados de capitalizacdo, desta forma contribui para o
aumento de despesas financeiras com recursos de terceiros.

No ano de 2023, observa-se, por meio do Gréafico 3, uma queda acentuada na
distribuicdo na linha de capital préprio, sobretudo nos bancos Bradesco e Santander. Essa
reducdo esta diretamente relacionada ao aumento expressivo das despesas com provisoes para
devedores duvidosos, que alcancaram R$ 4,8 bilhdes e R$ 3,7 bilhdes, respectivamente. Tal
aumento decorre da significativa exposicdo dessas instituicbes ao escandalo contabil
envolvendo a empresa Americanas, cujo impacto afetou negativamente seus resultados e,
consequentemente, a capacidade de distribuicéo de lucros.
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Gréfico 3 - Distribuicdo do Valor Adicionado Capital Proprio.
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Fonte: Dados da Pesquisa

Ao analisarmos o Gréafico 4 podemos observar uma queda significativa das linhas de
impostos, taxas e contribuicdes no ano de 2015. Segundo (Mendonga, 2016), o Brasil enfrentou
um cenario de recessdo econdmica, com retracdo do PIB, alta inflacdo e aumento do
desemprego. Essa conjuntura impactou negativamente o lucro das instituicdes financeiras e a
atividade econémica em geral. Nesse interim, os bancos ampliaram significativamente suas
provisdes para devedores duvidosos, o que reduziu o resultado contabil e, por consequéncia, a
base de calculo dos tributos. Logo, com um menor lucro liquido e desaceleragdo do crédito,
houve uma reducdo na carga tributaria efetiva registrada nas demonstracdes financeiras,
refletindo-se em menores valores no grupo impostos, taxas e contribui¢cdes da DVA.

A Tabela 1 apresenta valores atipicos, incluindo percentuais negativos na distribuicao
para 0 "Governo" em anos como 2015 (Bradesco: -7%, Itad: -1%, Santander: -17%), 2019
(Banco do Brasil: -7%) e 2020 (Bradesco: -12%). Esses valores negativos ndo indicam que 0s
bancos receberam recursos do governo, mas sim um resultado contabil da DVA. Eles decorrem
de uma combinacdo de fatores: (i) a constituicdo de provisfes para créditos de liquidacao
duvidosa, que reduziram de forma consideravel o lucro tributavel e, consequentemente, a
despesa com impostos; (ii) a utilizacdo de créditos tributarios acumulados de periodos
anteriores (compensacao de prejuizos fiscais); e (iii) 0 aproveitamento de beneficios fiscais. Em
contextos de recessao econémica (como em 2015) ou de elevada cautela (como em 2019 e
2020), esses efeitos se intensificam, resultando em um "valor adicionado distribuido ao
governo" negativo na DVA, que, na pratica, representa uma tributacdo efetiva muito baixa ou
nula naquele exercicio.
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Gréfico 4 - Distribuicdo do Valor Adicionado com impostos, taxas e contribuigdes.
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Fonte: Dados da pesquisa

O crescimento da remuneracdo de pessoal, dos quatro maiores bancos listados na B3
ilustrado no Gréfico 5, no periodo de 2020 a 2024, esta relacionado com os reajustes salariais
atrelados a inflacéo, a recuperacdo econémica no periodo pés-pandemia e o crescimento da
demanda por profissionais qualificados em d&reas tecnoldgicas, impulsionada pela
transformacdo digital do setor bancério. Além disso, o crescimento da lucratividade das
instituicGes favoreceu a ampliacdo da remuneracdo variavel e dos programas de participacédo
nos lucros, ao passo que a incorporacdo de praticas sustentaveis, em conformidade com os
principios ESG, reforcou a valorizacdo dos colaboradores. Esses elementos, somados, elevaram
0 custo médio com pessoal.

Gréfico 5 - Distribuicdo do Valor Adicionado Pessoal
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Fonte: Dados da pesquisa

Por fim, uma comparagdo acerca das institui¢des financeiras no periodo estudado sobre a
distribuicdo do valor adicionado € possivel identificar variacBes recorrentes do valor do
governo e capital prdprio, entretanto o valor do pessoal tem um crescimento continuo com uma
leve caida em 2020, ja o terceiro segue um caminho inverso, ao passar do tempo ele vai
decaindo o valor. A distribuicao revela o crescimento geral da entidade e, também, como a sua
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capacidade de gerar e distribuir essa riqueza em forma significativa aos agentes econdémicos
estudados no periodo destacado no grafico 1.7.

Gréafico 1.7 - Comparativo geral da Distribui¢do do Valor Adicionado

Comparativo Geral da Distribuicao do Valor Adicionado
m Capital Préprio Terceiros Governo Pessoal
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Fonte: Dados da pesquisa

Os resultados encontrados neste estudo demonstram alinhamento com os principais
conceitos abordados no referencial tedrico desta pesquisa, especialmente no que tange a teoria
da legitimidade conforme descreve Oliveira, Ribeiro e Camargos (2012), que as instituicdes
tendem a ter praticas semelhantes em busca de legitimidade, o que faz com que essas empresas
tenham comportamentos graficos similares na distribuicdo de suas riquezas ao longo do tempo.

Além disso, o uso da DVA como ferramenta de analise, mostrou-se eficaz ao evidenciar
a forma como os bancos distribuem sua riqueza entre os stakeholders. 1sso também esta em
consonancia com os estudos de Santos (2025), Rosa et al. (2018) e Fernandes, Altoé e Suave
(2020), que ressaltam o valor gerencial e estratégico da DVA na comunicacdo de
responsabilidade socioeconémica. E, por meio desta pesquisa foi possivel observar que a maior
parcela do valor adicionado gerado pelas instituicdes financeiras analisadas foi destinada ao
capital proprio, seguido pela remuneracdo dos capitais de pessoal, governo e terceiros,
respectivamente.

5 CONSIDERACOES FINAIS

Para determinar como o0s bancos “too big to fail” da bolsa de valores brasileira
distribuiram valor adicionado no periodo de 2014, 2015, 2016, 2017, 2018, 2019, 2020, 2021,
2022, 2023 e 2024, a anélise foi dividida em duas etapas. Primordialmente expbe-se a analise
da evolucdo temporal estratificada de todos os bancos, em seguida foi realizada a anélise
consolidada das informacGes dessas empresas, para uma visualizagdo macro.

Por meio deste estudo ao analisar a distribuicdo da riqueza de 2014 a 2024, foi possivel
concluir que a linha que apresenta uma maior concentracdo da riqueza distribuida foi a linha
de capital proprio, representando em 2014, 38% da riqueza total distribuida dos bancos
analisados, e em 2024, 42%, indo contra 0 que afirmou Santos e Malacrida (2022) que a maior
parte da riqueza gerada pelos cinco maiores bancos que operam no Brasil de 1999 a 2018 foi
distribuida para remuneracdo de pessoal, através de salarios, encargos e beneficios. Com base
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nos estudos realizados, a linha de pessoal é apenas o segundo grupo que mais teve riqueza
distribuida. Este resultado corrobora ao pressuposto por Vernikov (2024) que por vezes a
sociedade serve as instituicdes bancérias. Nos periodos analisados, o Santander dentre 0s
bancos foi 0 que menos distribuiu valor para as linhas de capital proprio e terceiros.

Com a realizacdo da comparacdo temporal da riqueza distribuida entre os bancos, foi
possivel identificar como fatores externos influenciam o ambiente bancario, e impactam como
estas instituicOes distribuem valor, conforme podemos observar graficamente nos anos de 2015,
2019, 2020 e 2023, respectivamente nos periodos de dificuldades econdmicas. Sugere-se para
trabalhos futuros um detalhamento maior de cada uma das linhas de distribui¢do de riqueza,
verificando a representatividade da conta analitica perante a sintética, bem como uma amostra
com mais institui¢Oes financeiras e realizar um comparativo com outros setores da economia.
Além de cruzar as informagdes da DVA com outras demonstracbes e informacdes
suplementares.

O estudo expande cientificamente literatura prévia e demonstra que o padrdo de
alocacdo de valor é possivelmente menos um reflexo de responsabilidade social substancial e
mais uma estratégia de legitimidade financeira, priorizando o acionista para justificar a
estabilidade e as vantagens competitivas conferidas pelo status de risco sistémico. sugerindo
gue a arquitetura sistémica opera de maneira a proteger e maximizar o retorno do capital,
reforcando o argumento de que a instituicdo se serve da protecdo social. Sendo assim, esta
pesquisa contribui também para os reguladores e a sociedade.
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