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RESUMO 

Durante 2020 entrou em funcionamento o novo método de pagamento instantâneo 

brasileiro, o PIX. Este entre outras coisas tem o propósito de acelerar as transações 

financeiras entre os indivíduos bem como pessoas jurídicas. Neste contexto, o objetivo 

deste trabalho é analisar o desempenho financeiro dos bancos digitais a partir do 

advento do PIX. A pesquisa é de cunho documental, utilizando da pesquisa 

bibliográfica e do método descritivo, com uma abordagem quantitativa. Foram 

manuseados dados dos bancos do território nacional listados pela Bolsa de Valores 

Brasileira (B3) durante os primeiros semestres de 2019 a 2022. Os resultados 

evidenciaram, que houve sim uma melhoria pelos indicadores financeiros das 

empresas analisadas. Contudo, essa melhora não é categórica, pois houve oscilação 

dentre as variações de resultados. Assim, não se pôde firmar uma linearidade desde 

a implementação do PIX a partir dos bancos analisados, mas observou-se a melhoria 

de desempenho econômico-financeiro e consequente redução dessa mesma melhoria 

através do tempo. 

 

Palavras-chave: PIX; Bancos digitais; Desempenho econômico-financeiro. 

  



ABSTRACT 

During 2020, the new Brazilian instant payment method, PIX, came into operation. 

This, among other things, aims to streamline financial transactions between individuals 

and legal entities. In this context, the objective of this work is to analyze the financial 

performance of digital banks since the advent of PIX. The research is documentary in 

nature, using bibliographical research and the descriptive method, with a quantitative 

approach. Data from banks in the national territory listed by the Brazilian Stock 

Exchange (B3) were processed during the first years from 2019 to 2022. The results 

showed that there was, in fact, an improvement in half of the financial indicators of the 

analyzed companies. However, this improvement is not categorical, as there was 

oscillation between the variations in the results. Thus, it was not possible to establish 

a linearity since the implementation of the PIX of the analyzed banks, but an 

improvement in the economic-financial performance and consequent reduction of this 

same improvement over time was observed. 

 

Keywords: PIX; Digital Banks; Economic-financial performance.  
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1 INTRODUÇÃO 

Desde o início do século, mais especificamente a partir de 2008, quando houve 

uma grande crise no mercado financeiro, as desconfianças vieram aliadas à procura 

de serviços que fossem mais transparentes e menos burocráticos e que viessem a 

fornecer a melhor experiência possível para o usuário (DINIZ, 2019). Dentre essas 

mudanças, não se excluem as mudanças ocorridas dentro do Sistema Financeiro 

Nacional (SFN), os meios de pagamento vieram evoluindo também, passando de 

métodos por vezes burocráticos e demorados, sendo substituído ou tendo por 

concorrente próximo das transações instantâneas. 

Uma gigantesca transformação veio a se configurar pelos serviços financeiros 

ofertados na atualidade, principalmente, aquilo que diz respeito às novas tecnologias. 

Esse movimento dá origem às Fintechs1, as quais aliam a tecnologia às empresas do 

setor financeiro com o intuito de entregar produtos e serviços de forma inovadora 

(DINIZ, 2019). Por essa mudança de panorama a uma modalidade Fintech, que vem 

ganhando cada vez mais espaço, os Bancos Digitais. Uma em cada quatro pessoas 

já é cliente de algum Banco Digital, de acordo com levantamento realizado pela Global 

Digital Banking Index 2021, que foi realizada em 28 países e ouviu, aproximadamente, 

47.000 pessoas (DEMIRGÜÇ-KUNT et al, 2021). 

Aliado a isso, o cenário do mercado de serviços financeiros vem ganhando 

novas configurações. De acordo com pesquisa de tecnologia bancária realizada pela 

Federação Brasileira de Bancos (FEBRABAN, 2020), o mobile banking tem se tornado 

o principal meio de efetivação de transações bancárias. Essas transformações foram 

ainda mais acentuadas quando, durante novembro de 2020, o governo lançou um 

meio de pagamento instantâneo, o PIX2. De acordo com o Banco Central do Brasil 

esse novo modelo amplia a rapidez das transações, mas não obstante a isso, tem o 

caráter de baratear o custo, de inclusão financeira e de uma melhor eficiência quando 

comparados aos meios existentes (BCB, 2022).  

                                                      
1 Fintechs: termo usado para se referir a startups ou empresas que desenvolvem produtos financeiros 
totalmente digitais, nas quais o uso da tecnologia é o principal diferencial em relação às empresas 
tradicionais do setor (NUBANK, 2023). 
2  PIX: é o novo método de pagamento instantâneo do Brasil no qual o dinheiro pode ser transferido 
entre contas a qualquer momento do dia, podendo ser utilizado a partir de uma conta de pagamento 
pré-paga, conta corrente ou conta poupança (BCBc, 2022). Tem esse nome por lembrar o termo pixel, 
que é responsável por criar as imagens em telas, além de relacionar-se com a transação e tecnologia. 
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Pela lista disponibilizada pelo Banco Central do Brasil - BCB, com a última 

atualização de dezembro de 2022, hoje os participantes do PIX somam um total de 

cerca de 793 organizações. Entre esses, estão presentes as Cooperativas de Crédito, 

as Instituições de Pagamento, os Bancos Comerciais, os Bancos Múltiplos, as 

Associações de Poupança e Crédito, os Bancos de Câmbio, as Sociedades de Crédito 

Direto, as Sociedades de Crédito ao Microempreendedor e as Sociedades de 

Financiamento e Investimento (BCBa, 2022). 

De acordo com o Banco Central do Brasil, o estoque de chaves PIX 

concentrava uma totalidade próxima a quantia de seiscentas milhões de chaves 

cadastradas, se apresentando de forma crescente ao longo dos meses e estando 

essas chaves subdivididas aos seguintes grupos: chaves aleatórias, CPF, e-mail, 

CNPJ e celular, sendo a qual em sua maior parte cadastrada às chaves aleatórias. 

Por sua grande maioria também essas chaves cadastradas são oriundas da natureza 

física, representando uma porcentagem superior a 95% do conjunto, ficando as 

chaves de natureza jurídica com o restante do percentual (BCBa, 2022). 

Ao que diz respeito a quantidade de transações PIX que são liquidadas dentro 

e fora do Sistema de Pagamentos Instantâneos (SPI) obtém-se a quantia total de 

2.513.582,59 transações só no mês de janeiro de 2023, em sua predominância sendo 

realizadas dentro do SPI. Sua última divulgação de resultados, em dezembro de 2022 

já acumulava o montante de R$1.077.787,1 (BCBa, 2022). 

A forma como as pessoas tem escolhido e também obtido acesso a realização 

de seus pagamentos e suas transações evolui, desde a opção de boletos, as 

Transferências Eletrônicas Disponíveis (TED) e os Documentos de Ordem de Crédito 

(DOC), ou as opções de cartões de débito ou crédito (que agora se consolida o modelo 

NFC), até a chegada do PIX. Todas com suas especificidades almejam abranger as 

necessidades ao comportamento de cada consumidor dos serviços financeiros em 

sua preferência de pagamento, seja por eficiência, segurança, etc. 

Percebe-se então que o PIX como um novo modelo de Pagamento Instantâneo 

veio a afetar a forma como as pessoas decidem realizar as transações entre si, 

modificando-se daqueles meios de pagamento, anteriormente, existentes. A essas 

novas maneiras de realizar transações bancárias estão ligadas também mudanças ao 

comportamento do consumidor, quais muitos deles trazem a priorização das 

transações em tempo real, como o PIX, diante disto o presente trabalho busca 
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responder a seguinte questão: Qual foi o desempenho apontado pelas demonstrações 

financeiras dos bancos digitais com a adoção do PIX pelo SFN?  

 

 

1.1 OBJETIVOS 

1.1.1 Objetivo geral  

Analisar o desempenho financeiro dos bancos digitais a partir do advento do 
PIX. 

1.1.2 Objetivos específicos  

a. Caracterizar a evolução dos meios de pagamento; 
b. Coletar lucratividade, rentabilidade e lucro por ação dos bancos digitais; 
c. Analisar o desempenho financeiro dos Bancos Digitais antes e depois da 
adoção do PIX. 
 

1.2 JUSTIFICATIVA 

A conjuntura dos meios de pagamento brasileiros é, diretamente, influenciada 

pela evolução tecnológica. Uma das diferentes formas de digitalização desses meios, 

que representou uma grande mudança de hábito do consumidor, corresponde ao PIX. 

Uma das maiores modificações causadas pelo advento do PIX foi o aumento da 

autonomia do consumidor ao curso dos pagamentos. Com a menor presença física 

dos consumidores nas agências bancárias as transações podem ser quitadas com a 

mediação de apenas um ator: o próprio consumidor (LIMA; FRANCISCO, 2021).  

Dentre os fatores relevantes para a escolha do tema, estão o acesso à 

informação de modo geral e a facilidade de acesso à informação financeira. Hoje se 

pode ter acesso a qualquer informação e, também, a realização de qualquer transação 

por meio de um toque. Isso não é diferente com o mercado bancário, que vem 

evoluindo e se moldando a instituição de novas tecnologias. O surgimento dos bancos 

digitais foi um movimento estratégico para o ramo, bem como foi um provocador de 
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concorrência, assim como a inclusão de novos meios de pagamento vieram a ser 

facilitadores para a vida dos brasileiros. 

São delineadas justificativas práticas de mercado e acadêmicas. Primeiro, 

evidencia-se a possibilidade de mudanças ocorridas pelas demonstrações financeiras 

dos Bancos Digitais. De modo a analisar, claramente, a relevância dos movimentos 

e/ou das tendências para as quais direcionam-se os meios de pagamento a partir da 

implementação do modelo PIX. A pesquisa foi motivada, justamente, pela relevância 

da análise dessas mudanças e pelo consequente conhecimento do comportamento 

dessas variáveis dentro do Sistema Financeiro Nacional (SFN). E em segundo lugar, 

além da contribuição da análise do mercado, a possível contribuição científica para a 

academia reflete-se por meio da aplicação de bibliografias da área. 

Com relação à escolha da análise dos dados proveniente das demonstrações 

pelos bancos digitais, foi assim definida por estes se apresentarem como grandes 

inovações dentro do SFN assim como o PIX. Desde 2010, os Bancos digitais 

começaram a tomar notoriedade ao cenário nacional, circulando inclusive entre os 

mais valiosos bancos do Brasil. Eles representam desburocratização e transparência, 

assim, também podem ser vistos os novos meios de pagamento como procedimentos, 

que visam a agilidade e a eficiência desse setor. 

Portanto, a pesquisa a ser desenvolvida é de importância ao sentido de que o 

tema é um fenômeno relativamente recente e que a discussão acadêmica ainda é 

limitada, bem como pelo fato de ser um tema atual poderá gerar interesse em novos 

estudos e maior entendimento e disseminação de informações por parte da 

comunidade acadêmica e da população em geral. O trabalho espera contribuir para a 

produção de mais estudos no campo do desempenho financeiro dos principais bancos 

digitais, difundindo ainda mais sobre as referidas empresas, que fazem parte desta 

transformação dos meios de pagamento.  

 

 
 



 
18 

 

2 REVISÃO DE LITERATURA 

Este capítulo trará um breve histórico dentro da literatura, num primeiro 

momento apresentando a respeito da caracterização e constituição das Fintechs e dos 

Bancos Digitais. A segunda sessão expondo uma breve cronologia da constituição 

dos meios de pagamento até a atualidade. Por outro momento, aprofunda-se sobre o 

funcionamento do novo Sistema de Pagamento Instantâneo PIX bem como algumas 

de suas estatísticas, sendo em escrita posterior focalizada a compreensão de um 

subsistema do PIX, o PIX-saque e PIX-troco. Ao final deste capítulo são apresentados 

alguns indicadores contábeis amplamente utilizados dentro da literatura para se 

determinar o posicionamento econômico-financeiro de cada empresa. 

 

2.1 FINTECHS E BANCOS DIGITAIS 

A palavra fintech é uma abreviação de Financial Technolgy que em uma 

tradução para o português seria “tecnologia financeira”. Desde o seu surgimento elas 

passaram a habitar o mercado financeiro, prometendo experiências das quais era 

difícil para o cliente conseguir imaginar até o momento. Além do aspecto tecnológico 

que é feito com muita proficiência, as fintechs entregam também humanização e 

personalização da relação com os clientes, tendo como objetivo respeitar a 

individualidade ao oferecer produtos ou serviços aos seus clientes (DINIZ, 2019). 

Arner et.al (2015) trazem esse movimento como um processo, que foi dividido 

por três fases. A primeira etapa refere-se aos anos de 1866 a 1967, ao qual 

caracterizam como fintech 1.0, onde a indústria de serviços financeiros tinha alguma 

ligação com a tecnologia, contudo, essa era vista como analógica. Já o período que 

sucede a esse, em 1987, delimita-se a fintech 2.0, os países desenvolvidos promovem 

a digitalização mediante a globalização. A última fase a qual os autores dividem é 

referente ao ano de 2008, quando ocorreu o surgimento de startups contemporâneas 

e organizações ligadas a tecnologia, estabelecendo a chamada fintech 3.0. 

O Quadro 1 apresenta um breve panorama de como se apresentavam as 

empresas nas duas últimas fases das Fintechs no mundo. 
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 Quadro 1 - Ranking das Fintech 2.0 e 3.0 
 FinTech 2.0 FinTech 3.0 

Classificação Bancos 
 

por capitalização 
de mercado 

(2015) 
 

Empresas de TI 
 
por receita (2014) 

Startups 
 

por avaliação 
(2015) 

1° Wells Fargo & Co 
(EUA) 

FIS (EUA) LuFax (CN) 

2° ICBC (CN) 

 

Tata (IN) Square (EUA) 

3° JP Morgan (EUA) 

 

Fiserv (EUA) Markit (EUA) 

4° CCB (CN) 

 

Cognizant (EUA) Stripe (EUA) 

5° Bank of America 
(EUA) 

NCR Corp (EUA) Clube de 
empréstimos 

(EUA) 

6° Banco da China 
(CN)  

Infosys (IN) Zenefits (EUA) 

7° ABC (CN) Diebold (EUA) Credit Karma 
(EUA) 

8° Grupo Citi (EUA) Sungard (EUA) Powa (Reino 
Unido) 

9° HSBC (Reino 
Unido) 

Nomura (JP) Klarna (Suécia) 

10° Mitsubishi (JP) CA Tech (EUA) CommonBond 
(EUA) 

Fonte: Compilado de Arner et.al (2015). 
 

Contudo, apesar desse fenômeno das fintechs se manifestar fortemente ao 

mercado financeiro, ele não é exclusividade sua. As fintechs se ramificam por diversas 

subcategorias, entre elas: Bancos digitais, Empréstimos, Seguros, Investimentos, 

Eficiência Financeira, Pagamentos, Gestão financeira, Blockchain e Bitcoins, 

Multisserviços, Câmbio de remessas e Negociação de dívidas (SILVA e JUNIOR, 

2019). 

A categoria que pode ser caracterizada como precursora dessa evolução 

financeira apresentando maior grau de desenvolvimento são os Bancos Digitais. De 

acordo com Diniz (2019), não houve nenhum setor ou nenhuma indústria que tivera 
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investido tanto em tecnologia como as empresas voltadas para a atividade financeira. 

Tudo isso levando a uma melhor agilidade, menor custo e maior eficiência operacional. 

Segundo Marques (2019), ao passo que fora explorado um segmento do mercado ao 

qual se baseava pela insatisfação dos clientes evidenciou-se falhas presentes nas 

instituições financeiras, pois, a partir do momento que o cliente de um banco se 

mostrasse insatisfeito, suas opções de substituição eram poucas, ou ele trocava de 

banco ou saia do mercado financeiro. 

Os bancos digitais vieram aliados à tecnologia com o intuito de reduzir a 

desburocratização e trazer mais transparência. Essa apresentação por meio 

inteiramente digital e que por muitas vezes isenta os usuários de taxas que são 

cobradas pelos bancos tradicionais vêm atraindo clientes. Todo esse êxito que veio 

acompanhado dos bancos digitais provocou um acirramento com os bancos 

tradicionais, pois agora os bancos tradicionais encontrarão produtos substitutos ao 

mercado, gerando valor agregado às suas respectivas marcas. Dentre os bancos 

digitais mais conhecidos do país, estão: Nubank, Banco Inter, Neon e Banco Original 

(MARQUES, 2019). 

A maneira que os bancos tradicionais vêm a prestar seus serviços tem mudado 

o comportamento do consumidor não somente no país, mas no mundo todo, por isso 

essa crescente do número de contas digitais. Isso tem levado também os bancos 

tradicionais a procurar soluções ao âmbito digital para se manterem competitivas 

(ALVES, 2018), a exemplo do Next, que é do Bradesco, que durante o primeiro 

semestre de 2020, já detinha 2,7 milhões de contas, aos quais 76% dos correntistas 

não possuem ligação anterior com o Bradesco (SILVA, 2020 p. 58). 

Os impactos da inclusão financeira de indivíduos “desbancarizados” por meio 

dos Bancos Digitais são perceptíveis. Muitas pessoas têm seu primeiro contato com 

o mercado financeiro através dos meios digitais. Muitas vezes essa falta de vínculo se 

deve à falta de dinheiro, ao passo que esses Bancos Digitais tem a possibilidade de 

crédito com menor burocracia comparado a um banco tradicional com agências, 

exclusivamente físicas (VARGAS e SANTOS, 2020). 

Marques (2019) traz também, que com o advento dos Bancos Digitais ao 

Sistema Financeiro Nacional, o Banco Central do Brasil tem adotado medidas de 

regulamentação buscando garantir mais segurança e preservar a competitividade. 

A Figura 1 apresenta um panorama de como estão organizadas as Fintechs no 

Brasil, ilustrando as startups que compõem cada tipo de Fintech, sejam elas de 
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Pagamentos, de Gestão Financeira, de Câmbio e Remessas, os Bancos Digitais, de 

Negociação de Dividas, de Multisserviços, de Eficiência Financeira, de Gestão 

Financeira, de empréstimos, de Seguros, TechFin, Investimentos, Funding ou de 

Cryptocurrency e DTL. Demonstrando assim o crescimento deste ramo. 

 

Figura 1 - Radar das fintechs no Brasil 

 

Fonte: FintechLab (2020). 
 

De acordo com a pesquisa realizada pela FintechLab, durante agosto de 2020, 

mais de 771 empresas deste ramo foram registradas. Tal fato representou o aumento 

de quase 28% com relação ao último radar das fintechs brasileiras realizado, durante 

2019.  

O setor de pagamentos se apresenta como ator fundamental por esse 

crescimento do movimento fintech brasileiro representado por 190 empresas. Seguido 

por iniciativas ligadas à gestão financeira com 122 empresas, o que deixou para trás 

as startups de empréstimos (FintechLab, 2020). 

Podem ser autorizadas a funcionar no país dois tipos de fintechs de crédito – 

para intermediação entre credores e devedores por meio de negociações realizadas 

em meio eletrônico: a Sociedade de Crédito Direto (SCD) e a Sociedade de 
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Empréstimo entre Pessoas (SEP), cujas operações constarão do Sistema de 

Informações de Créditos (SCR). 

 

2.2 MEIOS DE PAGAMENTO BRASILEIRO 

De acordo com o Banco Central do Brasil hoje no país os instrumentos de 

pagamento, que têm sua métrica acompanhada pelo Sistema de Pagamentos 

Brasileiro (SPB), são os seguintes: PIX, cartão de crédito, cartão de débito, cheque, 

cartão pré-pago, débito direto, transferência de crédito (TEDS, DOCS e transferências 

entre bancos), boletos e convênios e saques (BCBb, 2022). Por Sistema de 

Pagamentos Instantâneos, entende-se: 

“os sistemas e os procedimentos relacionados com o processamento e a 
liquidação de operações de transferência de fundos, de operações com 
moeda estrangeira ou com ativos financeiros e valores mobiliários, 
chamados, coletivamente, de entidades operadoras de Infraestruturas do 
Mercado Financeiro (IMF) (BCBb, 2022).  

 

Os meios de pagamento que conhecemos percorreram um grande caminho até 

chegar o momento que estamos hoje. A contar da antiguidade quando nossos 

ancestrais viviam pelo sistema de subsistência, se alimentando da coleta de frutos e 

da caça, até o momento que as relações sociais fizeram necessárias às transações 

entre indivíduos, ponto que surge o escambo (SANTOS, 2014). Entende-se por 

escambo conforme Santos (2014) como, a trivial transferência de uma mercadoria por 

outra, sem qualquer intermediação financeira, que acabara por se materializar como 

a primeira forma de economia no mundo. 

Com o passar do tempo as necessidades de cada pessoa passaram por 

necessárias mudanças nesse sistema de trocas e que se adotassem moedas-

mercadoria, como foi o caso do boi e do sal, que tinham vantagens a partir de sua 

adoção, como o caso do gado com os benefícios da rápida reprodução, da locomoção 

e do fornecimento de serviços. Já o sal era um item de acesso restrito, que tinha muita 

ajuda para a conservação de alimentos. Isto foi um vislumbre para uma possível ideia 

de “meio de pagamento” (SANTOS, 2014). 

Uma grande mudança ocorre quando se dá a descoberta do metal, este passa 

a ser procurado e estimado pelo homem, ganhando o título de moeda. Neste momento 

as vantagens dos metais diante as moedas-mercadoria é que eram escassos, a sua 

possibilidade de divisão (diferente do boi), maior capacidade de transporte, além claro 
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da beleza. Os pioneiros na confecção de metais foram a prata e o ouro (SANTOS, 

2014). 

Outro marco importantíssimo para que se chegasse ao processo que até agora 

ocorreu foi a invenção do papel-moeda, sendo as primeiras cédulas cunhadas durante 

o ano de 1661 na Suécia, apesar de terem sido mais amplamente utilizadas na França. 

(SANTOS, 2014). Já ao que diz respeito a origem do cheque muitas são as teorias. 

Há estudiosos que defendem o surgimento com os romanos 4000 antes de Cristo, 

outros defendem seu princípio na cidade de Veneza por volta do século XV, e há os 

que também defendem sua aparição na Holanda um período depois, 

aproximadamente durante o século XVII. Contudo, fato é que foram amplamente 

utilizados na Idade Média (SANTOS, 2014). 

Neste mesmo período surge também o sistema monetário, ou o sistema 

regulador de cada país, que inicialmente buscava distanciar-se das fraudes, 

assegurando transações mais justas e balanceadas (SANTOS, 2014). No Brasil a 

história conta que a primeira casa da moeda tem sua criação no ano de 1694 quando 

Dom Pedro II a institui na Bahia, posteriormente, passando a ter por sede o estado do 

Rio de Janeiro. O Banco do Brasil contudo foi estabelecido durante 1808, iniciando a 

emissão de moeda pelo ano de 1810 (SANTOS, 2014). 

Durante todo este período, que se procedem estas criações, o cheque foi sendo 

um instrumento de pagamento largamente utilizado. Conforme o Banco Central do 

Brasil, durante 1999, a quantidade de transações realizadas mediante utilização de 

cheques (com liquidação interbancárias) era de 2.505 milhões, todavia, seis anos 

depois, já no de 2005 esse valor representava uma quantidade 27% menor, com uma 

quantidade de 1.839 milhões (BCB, 2005 p. 4). 

Esse cenário também vem acompanhado de substituições ao que diz respeito 

aos meios de pagamento utilizados no Brasil. Enquanto a utilização de cheques tem 

variação negativa, outros instrumentos têm seu emprego aumentado, como é o caso 

dos cartões de débito e de crédito, o débito direto e as transferências de crédito 

interbancárias. Pelo saldo de 1999-2005, os cartões de débito tiveram um expressivo 

aumento de 967%, seguido do débito direto com crescente de 256%, em seguida os 

cartões de crédito com crescimento de 171% e as transferências interbancárias 

expandindo 64% (BCB, 2005). 

Em conformidade com a evolução, ocorre o fenômeno que Santos chama de 

“dinheiro de plástico”. O primeiro cartão que teve sua circulação registrada foi durante 
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1950, quando foi selecionado um grupo de 200 pessoas para sua utilização. No início 

havia um certo receio por parte dos empreendimentos, mas com o tempo observou-

se o notável progresso. (SANTOS, 2014). Observou-se retorno positivo por parte do 

mercado ao que tange a introdução do uso de cartões, tanto que durante a década de 

60 houve o surgimento de instituições como Visa e Mastercard (SANTOS, 2014). 

Outro fator importante da configuração dos meios de pagamento no Brasil foi a 

instituição da TED e da DOC através do circular nº 3115 de 18/04/2002 (BCB, 2002). 

Muito se evoluiu até a configuração atual dos meios de pagamento. Muitos 

desses meios entraram ao processo de desuso. Outros tiveram sua ascensão iniciada 

como ocorreu com o cheque e o PIX, respectivamente. A Figura 2 ilustra de forma 

geral essa evolução dos meios de pagamento. 

  

Figura 2 - Evolução dos meios de pagamento  

 
Fonte: Dock (2022). 

 

Observa-se aqui resumidamente o período percorrido desde a antiguidade, até 

a fase atual a qual perpassa dos meios de pagamento, o comportamento dos 

indivíduos mudou, ao passo que ter o escambo como meio de pagamento hoje parece 

impensável quando o Open Banking toma forma no mercado. As possibilidades 

desencadeadas pelo PIX e que vieram a ser estimuladas no período pandêmico 

constituem a conjuntura a qual os meios de pagamento foram instituídos (LIMA; 

FRANCISCO, 2021 p. 25). Por Open Banking, entende-se como “um sistema 

financeiro aberto que viabiliza aos usuários de serviços financeiros compartilhar seus 

dados entre diferentes entidades e administrar suas contas bancárias através de 

ferramentas distintas” (GERSTENBERGUER e OTTO, 2022, p. 34). 
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A digitalização que está sendo traçada na economia tem diversificado o jeito 

que as pessoas transacionam seus pagamentos, o uso do dinheiro tem se atenuado, 

isto sendo expresso ainda mais com a Covid-19, o dinheiro tem dado lugar aos 

processos de pagamento alternativos (BANK FOR INTERNATIONAL 

SETTLEMENTS, 2020 p. 2). 

Contudo, este sistema ao qual o PIX está englobado não é especificidade do 

Brasil, a infraestrutura dos pagamentos instantâneos já obteve sucesso em países 

como os Estados Unidos, a China, a Austrália, a Índia e a União Europeia. Tendo uma 

maior evidência o sistema Indiano, que pode ser apontado como o mais acertado SPI 

púbico do mundo, desde que em 2017 o Google Tez fora instituído (BORGES, 2019 

p. 135). 

A exemplo do sistema indiano pode-se elencar o modelo chinês, que vem 

sendo trabalhado desde 2016 com o planejamento de sua moeda digital designada e-

RMB, e teve seu lançamento concretizado em 2020 pelo Banco Popular da China com 

sua experiência iniciada nas grandes metrópoles do país. Além disso, o país já 

contava com outras ferramentas de pagamento online como Alipay e WeChat Pay, 

diferenciando-se o e-RMB3 por buscar substituir a moeda nacional (o renmimbi) e ter 

paridade 1=1 (KOSINSKI; FERREIRA FILHO, 2020). 

Como outra referência de digitalização dos meios de pagamento, no continente 

africano, muitos países adotam o M-Pesa que fora alicerçado no Quênia, e tem o ideal 

de promover as pessoas ao sistema bancário através da oferta de serviços financeiros 

(KOSINSKI, 2021, citado por POPPER, 2015). 

Após a apresentação dos meios de pagamento, abaixo tem-se a divulgação de 

informações relativas aos meios de pagamento atuais em uso: 

                                                      
3 Moeda Digital do Banco Central Chinês (CBDC). 
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Gráfico 1 - Quantidade de transações por meio de pagamento 

 
Fonte: Banco Central do Brasil (2022). 

 

Ao se observar a evolução dos meios de pagamento no período referente ao 

hiato entre o final de 2019 até o início do ano de 2022, uma grande mudança se 

apresenta. Pelo gráfico acima que divide os instrumentos de pagamento em quatro 

grupos nota-se: o mecanismo boleto se manteve constante, durante 2019 sua 

quantidade representava pouco mais de 270 mil transações realizadas, ao passo que 

2022 equivalia a uma porção de aproximadamente 350 mil transações realizadas por 

intermédio deste.  

A ferramenta TED apresenta leve decréscimo, saindo de cerca de 105 mil 

transações realizadas em 2019 para, aproximadamente, 84 mil durante o ano de 2022. 

Outros (que representa o somatório entre cheques, DOC e TED) pelo ano de 2019 

beirava a quantia de 50 mil transações e ao ano de 2022 decaia para o montante de 

23.237 transações. O grande destaque fica por conta do instrumento PIX, que no ano 

de 2019 tem um total de zero transações realizadas pelo motivo que ainda não fora 

implementado no país, contudo, por sua primeira métrica no ano de 2020 já obtinha a 

importância de 33.511 transações, chegando durante abril de 2022 ao acumulado de 

1.930.514 mil transações. 

  

 
Gráfico 2 - Valores transacionados por meio de pagamento 
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Fonte: Banco Central do Brasil (2022). 

 

Ao que se refere aos valores monetários intermediados pelos meios de 

pagamento, verifica-se que apesar de o gráfico anterior apresentar o instrumento PIX 

como o que obteve a maior quantidade total de operações. O mesmo não ocorre ao 

que se refere ao capital transacionado, isso se dá porque em média os valores 

negociados por PIX são inferiores aos demais meios de pagamento 

Por isso, mesmo após a introdução deste novo método dentro do Sistema de 

Pagamentos Brasileiro (SPB) o instrumento TED segue pela dianteira, como líder em 

transações com o acumulado de 3.541.847 milhões de reais pelo ano de 2022. Apesar 

de neste mesmo período o PIX apresentar aumento de valores monetários 

transacionados ainda está distante como meio de pagamento, que comporta o maior 

aglomerado de dinheiro.  

 

2.3 O SISTEMA DE PAGAMENTO PIX  

O movimento de digitalização e evolução dos meios de pagamento veio 

ocorrendo não de maneira isolada, e diferente do que por vezes se pensa ou que 

possa vir a ser veiculado a um processo originário do Brasil. O Quadro 2 demonstra 

essa expansão. 
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Quadro 2 - Ano de introdução de sistemas de pagamentos instantâneos em diversos 
países 

País Implementação Ano 

Coréia do Sul Electronic Banking System (EBS) 2001 

África do Sul Real-Time Clearing (RTC) 2006 

Coreia do Sul CD/ATM System 2007 

Reino Unido Faster Payments System (FPS) 2008 

China Internet          Banking Payment System (IBPS) 2010 

India Immediate Payment Systems (IMPS) 2010 

Suécia Bir/Swish 2012 

Turquia BKM Express 2013 

Itália Jiffy - Cash in a Flash 2014 

Singapura Fast and Secure Transfers (FAST) 2014 

Suíça Twint 2015 

México SPEI 2015 

India Immediate Payment Service (IMPS) 2016 

Austrália New Payments Platform (NPP) 2017 

Bélgica Instant Payments 2018 

Arábia Saudita Future Ready ACH (FR-ACH) 2017/2018 

Japão Zengin Data Telecomunication System 2018 

Hong Kong Faster Payments System (FPS) 2018 

Holanda Instant Payments 2019 

Brasil Pix 2020 

Fonte: Anrer et.al, 2022, citado por Ragazzo 2021. 
 

O Quadro 2 mostra que o Brasil foi um dos últimos países do globo a 

implementar algum SPI, sendo apenas o quarto integrante dos BRICS a efetivar esse 

modelo, estando atrás de Índia, China e África do Sul. Outro destaque apresentado 

neste quadro também, é o fato de que alguns países que são classificados como 

subdesenvolvidos, assim como o Brasil, foram mais rápidos neste processo, territórios 

como Singapura, México e Coreia do Sul (este por sua vez tendo dois SPI ao passo 

que o Brasil até a data de introdução dos mesmo não apresentava nada semelhante) 

se sobressaíram aos demais países que têm esta mesma classificação.  
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O PIX é regido pelo edital de consulta pública 76/2020, de 1° de abril de 2020, 

em que dispõe a minuta que instituiu, aprovou e regulamentou esse arranjo de 

pagamentos instantâneos (PIX). A ideia já era discutida desde o ano de 2018 quando 

foi criado o Fórum Pagamentos Instantâneos, onde o Banco Central dialogava 

juntamente com o mercado e a sociedade na elaboração das normas operacionais do 

modelo agora implementado. 

De acordo com o Banco Central do Brasil, o PIX não só tem a capacidade de 

acelerar o processo de pagamento, mas também conta com as seguintes capacidades 

(BCBc, 2022): 

 Diminuir os custos, intensificar a segurança e elevar a prática das 

pessoas; 

 Fomentar a digitalização do setor de pagamentos; 

 Impulsionar a concorrência e efetividade do ramo; 

 Incentivar a inclusão financeira e; 

 Ocupar as lacunas existentes ao conjunto de meios de pagamento atual. 

O PIX presenteia as pessoas com muitas vantagens em relação aos 

instrumentos de pagamento já instituídos, como é o caso das transações 

convencionais (TED e DOC), neste caso a transferência pode ser realizada por umas 

das chaves regulamentadas sem ser necessário saber onde se localiza a conta do 

destinatário, além do fato de estar disponível durante toda a semana e a qualquer 

horário do dia. No caso dos boletos o grande diferencial se dá pelo fato das transações 

serem liquidadas simultaneamente, diferenciando-se do boleto que pode levar até três 

dias úteis, além do destinatário e do remetente receberem notificações instantâneas 

a respeito da efetivação da transação. Em comparação a pagamentos por débito e 

por crédito, o diferencial é que o instrumento necessário é apenas o telefone celular, 

ao passo que a utilização de cartões se faz necessária o uso de maquininhas ou de 

similares. Outro diferencial deste meio de pagamentos, é que não existem limites de 

valores transacionados, contudo como método de prevenir fraudes cada uma das 

instituições financeiras pode estabelecer critérios próprios de valor máximo 

transacionado (BCBc, 2022).  

O PIX pode ser visto também como um fator de Inclusão Financeira, assim 

como fora proposto pelo Banco Central. Para Santiago e Zanetoni (2020): 

[...] a eliminação das barreiras do Sistema Financeiro Nacional possibilita, de 
um lado, o aumento gradativo da receita gerada pelo setor e, de outro lado, o 
desenvolvimento social e econômico do indivíduo. Portanto, a diminuição dos 
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custos por transação e manutenção do relacionamento bancário são 
imperiosos na busca pela inclusão e democratização financeira. (SANTIAGO 
e ZANETONI, 2020, p. 130). 
 

O PIX proporciona, que qualquer pessoa tenha a possibilidade de transacionar 

de maneira descomplicada, devendo apenas ter um cadastro com uma das chaves 

elegíveis, ao passo que as transações tradicionais requerem informações que por 

vezes são complexas – isso tende a minimizar a assimetria das informações e a 

incompreensibilidade das transações (SANTIAGO e ZANETONI, 2020 p.148).  

Ao âmbito que fora instituído, o PIX auxiliou também pelo período da pandemia 

do COVID-19, onde o distanciamento social era uma realidade, então havia a 

possibilidade de efetuar um pagamento sem ser necessário o contato direto com as 

cédulas e, também, com as maquininhas de cartão. 

A seguir podem ser observadas algumas características deste meio de 

pagamento. 

Gráfico 3 - Quantidade por natureza da transação 

 
Fonte: Elaboração da autora, com adaptação ao BCB (2022). 

 

Por este gráfico disposto acima, tem-se a natureza das transações PIX, onde: 

 P2P = representa as transações pessoa para pessoa; 

 B2B = representa as transações empresa para empresa; 

 P2B = representa as transações pessoa para empresa; 

 B2P = representa as transações empresa para pessoa; 

 P2G = representa as transações de pessoa para governo; e 

 B2G = representa as transações de empresa para governo. 
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Através destas informações observa-se, que as transações do modo “pessoa 

para pessoa” lideram as estatísticas, com algo aproximado a 69% do total das 

transações realizadas, seguido por pagamentos realizados entre pessoas e 

empresas, com um montante de cerca de 21% das transações totais realizadas até a 

métrica de julho de 2022. Tem-se, então, pela dianteira os demais modos de 

operação, sendo quase insignificantes quando comparados aos mais usuais.  

Contudo, apesar de haver uma maior porcentagem de transações realizadas 

de pessoas para pessoas, isso não resulta em maiores valores monetários 

transacionados, há uma divisão uniforme com as operações entre empresas 

representando 39% e 37%, respetivamente, isso se dá pelo fato de que em média os 

valores transacionados com as empresas são maiores do que os entre pessoas. 

Gráfico 4 - Usuários que já fizeram PIX 

 
Fonte: Elaboração da autora, com adaptação ao BCB (2022). 

 

Este gráfico informa a quantidade acumulada de usuários que já fizeram ou 

receberam pelo menos um PIX, de acordo com a natureza de cada operação, temos 

que: pelo quesito de usuários que já se utilizaram do PIX como pagador a maioria das 

operações foram realizadas por pessoas físicas, com um total de quase 140 milhões 

transações, ficando as operações de pagador de pessoas jurídica na dianteira, o 

mesmo ocorre para usuários que se utilizaram do PIX como recebedores a maior 

quantidade é composta por transações realizadas por pessoas físicas com algo 

superior a 117 milhões de operações até a metade de 2022. 
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Gráfico 5 - Distribuição de transações por idade 

 
Fonte: Elaboração da autora, com adaptação do BCB (2022). 

 

Este gráfico nos mostra que a parcela da população que foi mais adepta a 

transacionar mediante PIX é a de pessoas entre 20 a 39 anos somando juntas, 

aproximadamente, 63% daquilo que até o momento fora transacionado. Outro ponto 

importante a se ressaltar é que a fração de pessoas com idade até 19 anos apresenta 

valor de transação ínfima, sendo muito próximo do percentual transacionado por 

pessoas com mais de 60 anos.  

Gráfico 6 - Transações percentuais por região 

 
Fonte: Elaboração da autora, com adaptação do BCB (2022). 
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Através deste gráfico se pode ter ideia de qual região do Brasil mais aderiu a 

ideia do PIX como instrumento de pagamento instantâneo, analisando o percentual 

transacionado por cada uma das regiões. De acordo com este, hoje a região sudeste 

lidera o ranking com aproximadamente 43% das transações realizadas no país, 

seguida pela região nordeste com 25% das operações, e as regiões norte, centro-

oeste e sul com percentuais semelhantes. 

 

2.4 PIX SAQUE E PIX TROCO 

Além da maneira inicial estabelecida para sua utilização, em novembro de 2021 

o governo divulgou a possibilidade de inserção facultativa do Pix-Saque e Pix-Troco 

por parte dos estabelecimentos. A seguir uma figura que representa o funcionamento 

desta nova modalidade. 

Figura 3 - Funcionamento do PIX-Saque e PIX troco 

 
Fonte: BCB (2022). 

 

Basicamente, pelo PIX-Saque o estabelecimento funcionaria como um terminal 

de saque (tal como os caixas eletrônicos), onde a pessoa irá realizar a transação de 

um valor “X” ao formato de PIX e poderá retirar este mesmo valor sem nenhum custo 

adicional e sem a necessidade de efetuar qualquer compra na loja. O PIX-Troco 

funciona de maneira semelhante, com a diferença que nesta modalidade é realizada 

a compra no estabelecimento, porém ao efetuar o PIX ocorre o pagamento de um 
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valor maior do que o da compra, o que possibilita que o troco seja devolvido pelo 

formato de dinheiro físico. 

O BCB estabelece por via de regra um valor extremo de R$500,00 para retirada 

entre as 6h e 20h e o valor de R$100,00 para retirada entre as 21h e 5h, mas cada 

empreendimento que aceitar participar do PIX- saque e/ou PIX-troco tem liberdade 

para determinar os seus limites, desde que estejam dentro dos limites estabelecidos 

pelo órgão superior. Até a oitava transação o custo total é zero, a partir da nona 

transação as instituições são autorizadas a cobrança de tarifas (BCBc, 2022). 

Gráfico 7 - Transações PIX-Saque e PIX-Troco 

Fonte: BCB (2022). 

 

Desde sua criação no final do ano de 2021 é tangível a crescente quantidade 

de transações, que seguem o modelo PIX-Saque e PIX-Troco, saindo do total de 3.881 

pela sua formação e indo para a metade do ano de 2022 para o montante superior a 

270 mil transações efetivadas, o que acumulou um total de R$ 37.440.507 em espécie. 

O gráfico acima mostra uma maior adesão ao PIX-Saque frente ao PIX-Troco sendo 

assim, majoritariamente, o principal compositor do total. 

Assim, a proposta do Banco Central do Brasil promove, indiretamente, a 

expansão dos postos de saque de papel-moeda e intensifica a inovação e a 

competição aos empreendimentos de forma perceptível. 
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2.5 INDICADORES ECONÔMICO-FINANCEIROS DOS BANCOS DIGITAIS 

 

Inúmeras são as maneiras as quais podem ser medidas o desempenho 

financeiro das empresas, pela excelência de seus produtos, pela robustez da sua 

marca ou seu comprometimento social, contudo, de acordo com os preceitos 

contábeis as demonstrações financeiras fornecem uma ampla gama de dados que 

são capazes de gerar informações significantes no âmbito da organização. (SILVA, 

2011 p. 2). 

O principal propósito destes indicadores, além de observar tendências e fazer 

comparações é inferir não só análises sobre aquilo, que já aconteceu pelo passado, 

mas permitir aos analistas elaborar projeções para o futuro (DINIZ, 2015 p. 109). 

Através de alguns indicadores é possível traçar reflexões a respeito dos seus 

rendimentos. Dentre estes destacam-se os indicadores de liquidez, de lucratividade e 

de rentabilidade. Alguns dos indicadores explorados por Assaf Neto (2014) e Diniz 

(2015): Lucro por ação (LPA), Retorno sobre o Ativo (ROA), Rentabilidade sobre o 

Patrimônio (ROE), Giro do Ativo Total (GAT), Margem Líquida (ML), Retorno sobre o 

Investimento (ROI), Liquidez Corrente (LC), Liquidez Geral (LG), e EBITDA. Seguem 

mais detalhes abaixo: 

LPA: este indicador é de grande valia para os stakeholders4, pois eles amparam 

suas decisões de investimento. Este índice vai evidenciar o quanto de lucro é obtido 

através da emissão de cada unidade de uma ação (ASSAF NETO, 2014, p. 130). 

Representada pela seguinte operação:  

LPA: Lucro Líquido ÷ Número de Ações Ordinárias Emitidas 

Cabe aqui ressaltar que para o cálculo do LPA são utilizadas as ações 

ordinárias5 e não as preferenciais6. 

Assaf Neto traz também o indicador de Retorno sobre o Investimento (ROI), 

que é um indicador que afere o resultado produzido pelo dinheiro aplicado pelos sócios 

(2014, p. 129), contudo, para este trabalho os indicadores de ROE e o ROA já 

atendem ao propósito da pesquisa e por isso o ROI não será utilizado. 

                                                      
4 Stakeholders: são os indivíduos e organizações impactados pelas ações da sua empresa. 
5 Ação ordinária: “permite aos acionistas ordinários manter sua participação proporcional na 
empresa, quando são emitidas novas ações. Permite -lhes, também, manter o controle sobre o voto 
e protege-os contra a diluição da propriedade” (GITMAN, 2010, p. 288). 
6 Ação preferencial: “é prometido um dividendo periódico fixo declarado como porcentagem ou como 
uma quantia em dinheiro” (GITMAN, 2010 p. 290). 
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ROE: Este indicador mede a recompensa dos proprietários pelo capital 

investido. Ou seja, o quanto cada um real investido de patrimônio próprio gera de lucro 

(ASSAF NETO, 2014, p. 129). É medido por: 

ROE: Lucro Líquido ÷ Patrimônio Líquido Médio x 100 

ROA: Este indicador mostra a recompensa da inversão em ativos de 

determinada empresa (ASSAF NETO, 2014 p. 128). Estimado a partir de: 

ROA: Lucro gerado pelos ativos operacional ÷ Ativo Médio Total x 100 

LC: Este indicador relaciona o ativo e o passivo circulante, ou seja, o quanto 

cada R$1,00 aplicado em bens e direitos a empresa deve no curto prazo (ASSAF 

NETO, 2014 p. 122). Calculado por:  

Liquidez Corrente: Ativo Circulante ÷ Passivo Circulante 

Outro indicador utilizado, porém, em menor escala é o indicador de LG, este 

indicador examina a capacidade de pagamento de curto e longo prazo da empresa, 

se dando pela divisão do ativo total pelo passivo total (DINIZ, 2015 p. 123). Todavia, 

este indicador por ser mais abrangente não interessa a pesquisa visto que o indicado 

anterior, o de LC já se aproxima das finalidades aqui incumbidas. 

ML: Este indicador visa mensurar o valor do lucro sobre as vendas, ou seja, 

qual o valor que se obtém de lucro a cada R$100,00 em vendas (DINIZ, 2015 p. 121). 

Obtido através da fórmula: 

ML: Lucro Líquido ÷ Vendas Líquidas ×100 

De acordo com Assaf Neto (2014) outro indicador que observa o montante de 

lucro que determinada empresa auferiu, indicando assim a capacidade de 

remuneração dos sócios é o EBITDA, que visa descartar despesas (p. 140). Mas o 

indicador de margem líquida já atende aos propósitos deste trabalho. 

GAT: Este indicador expressa a identidade entre o valor do ativo total e o 

número de vendas e aplicações que foram feitas na organização (DINIZ, 2015 p. 125). 

Para esta pesquisa, como as instituições financeiras não apresentam o item vendas 

em suas demonstrações, este indicador será utilizado para analisar a receita das 

DRE’s. Formulado por:  

GAT: Vendas Líquidas ÷ Ativo 

Para além dos indicadores econômico-financeiros, alguns são os autores que 

trazem a respeito de informações não-financeiras como instrumento de mensuração 

de valor. Contudo, a utilização destas informações ainda é limitada pois os agentes 

responsáveis pela administração não têm total conhecimento do resultado que a 
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atuação destas métricas são capazes de gerar. Outra dificuldade também para esta 

implementação seria encontrar uma maneira de conciliar a utilização dos indicadores 

financeiros com estas informações não-financeiras (PACE; BASSO; SILVA, 2003 p. 

43). 

Como informações de desempenho não-financeiro de acordo com Pace et.al 

estão englobadas metodologias referentes a “oportunidade, velocidade de 

aprendizado, inovação, duração de ciclos, qualidade, flexibilidade, confiabilidade e 

capacidade de respostas (2003, p. 42). 

Há um movimento mundial por parte dos analistas financeiros em direcionar 

suas análises na vertente dos ativos intangíveis, como variáveis qualificadas para 

fornecer informações aos investidores, ressaltando assim a importância de fatores 

como colocação ao mercado, eficiência e aptidão em seus procedimentos (PACE; 

BASSO; SILVA, 2003 p. 61). 

Existem diversos tipos de lucros, que correspondem ao valor para os acionistas 

e que merecem ser acompanhados, em conformidade com Gupta et.al os ativos Lista 

de Clientes e Marca tem adquirido maior interesse aos olhos dos investidores tanto 

que nos Estados Unidos (EUA) o valor dos ativos intangíveis representa uma quantia 

superior em seis vezes quando comparado as contas do seu balanço (2003, p. 10). 

Algumas métricas são acessíveis para se mensurar o valor do cliente e da empresa: 

Valor de vida de um cliente: através deste indicador se busca estimar a 

lucratividade gerada futuramente.  

CLV: Ticket Médio x Média de Vendas anuais x Média do período de relacionamento 

com o cliente 

Taxa de retenção de clientes: Dada pela fórmula: 

R: (n° de clientes ao final do período - n° de clientes adquiridos durante o período) ÷ 
n° de clientes no começo do período 

 

No entanto, apesar do surgimento deste movimento por parte dos analistas, 

alguns fatores fazem com que o uso dos indicadores financeiros seja mais usual nas 

projeções de curto-prazo, dois pontos são destacáveis: a disponibilidade de 

informação e a padronização na divulgação das informações financeiras. Ou seja, 

apesar de muitas vezes informações não-financeiras terem uma faculdade maior de 

prever valor, elas são deixadas em segundo plano pela onerosidade de sua coleta. 

Como terceiro ponto eminente está a dificuldade de comunicabilidade por parte das 
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empresas e dos analistas, dificultando o emprego destas medidas (PACE; BASSO; 

SILVA, 2003 p. 62). 
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3 METODOLOGIA 

 

Este capítulo será contemplado pela apresentação dos mecanismos aos quais 

foram empregados por este trabalho, de modo a trazer evidências e solucionar a 

pergunta de pesquisa proposta. Desde o delineamento da pesquisa, os critérios de 

seleção dos sujeitos de pesquisa, a coleta e a análise dos dados.  

 

3.1 DELINEAMENTO DA PESQUISA 

Para Lakatos e Marconi, “método é o conjunto de atividades sistemáticas e 

racionais que, com maior segurança e economia, permite alcançar o objetivo – 

conhecimentos válidos e verdadeiros, traçando o caminho a ser seguido, detectando 

erros e auxiliando decisões do cientista” (2010, p. 65). 

A presente pesquisa pode ser caracterizada quanto a seus objetivos como 

descritiva, tendo, que de acordo com Gil (2012, p. 28) “a pesquisa descritiva tem como 

principal objetivo a descrição das características de determinada população ou 

fenômeno ou estabelecimento de relações entre suas variáveis'', ou seja, o presente 

estudo busca descrever/descobrir a relação entre a introdução do PIX e as variações 

de receita e lucratividade dos Bancos Digitais. Consequentemente, a pesquisa tem 

uma abordagem, predominantemente, quantitativa. 

Já ao que diz respeito a natureza de seus procedimentos metodológicos sua 

classificação se dá da seguinte maneira: utilizará de um levantamento dentro da 

literatura, de estudos que tratem a respeito deste fenômeno, buscando trazer maior 

familiaridade com o tema. Trata-se de uma pesquisa de cunho documental, pois vai 

utilizar de instrumentos, que ainda não sofreram com tratamentos de análise (GIL, 

2012, p. 51) a ponto que será feito um mapeamento comparativo, fazendo um recorte 

por sua análise, focando as receitas e os lucros dos Bancos Digitais.  

Quanto ao procedimento de coleta de dados, ele se deu mediante dados 

provenientes da plataforma da Bolsa de Valores Brasileira (B3, 2022), onde serão 

analisadas horizontalmente as Demonstrações Financeiras dos Bancos Digitais a 

partir de indicadores de desempenho de períodos iguais antes e depois da adoção do 

PIX. Essa análise se divide em duas partes: a primeira levando em consideração os 

valores obtidos que compõem o primeiro período de 2019 até o primeiro período de 
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2020 e a segunda parte vislumbrando os valores destes indicadores do primeiro 

período de 2021 até o primeiro semestre de 2022.  

Para realização da coleta de dados do Banco Inter foi utilizado o site da 

empresa, visto que na plataforma da B3 as demonstrações necessárias não estavam 

disponíveis. Ao caso do Nubank os dados relativos aos anos 2019 e 2020 foram 

extraídos da plataforma do BCB (2022), pois também não estavam à disposição na 

base de dados da B3 (2022). Os nomes das empresas foram utilizados por estarem 

em uma plataforma pública de dados transparentes (B3, 2022), das quais atuam no 

território brasileiro. 

 

3.2 SELEÇÃO DOS PARTICIPANTES DA PESQUISA 

Para a composição dos membros desta pesquisa optou-se pela escolha dos 

Bancos Digitais, que fossem listados na Bolsa de Valores Brasileira (B3), durante o 

período de 10 de outubro de 2022 até dia 15 do mesmo mês, dentro da plataforma, 

pela aba “empresas listadas”, fazendo uma busca pelo setor financeiro, dentro do 

subsetor de intermediação financeira chega-se ao segmento de Bancos. Lá se faz a 

separação dos Bancos listados, que se caracterizavam como bancos digitais. Com 

esse critério estabelecido, estão as seguintes organizações: Banco Pan, Banco Inter 

e Nubank. 

  

3.3 COLETA E ANÁLISE DE DADOS 

Nos anexos deste estudo constaram somente os dados contábeis do Banco 

Pan e os relativos ao Banco Nubank (anos 2021 e 2022), pois são os que estão 

presentes na plataforma da Bolsa de Valores, assim como estas empresas também 

foram as responsáveis por uma maior repercussão na análise inferida. Os anexos 

referentes ao Banco Inter foram deixados de lado pois estes dados não estavam 

presentes dentro da plataforma da Bolsa de Valores, e também por estas informações 

referentes as demonstrações financeiras do Banco serem prontamente encontradas 

no próprio site a empresa. O mesmo ocorre com os valores referentes ao Banco 
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Nubank (anos 2019 e 2020), não estão presentes na B3 mas podem facilmente serem 

encontrados na plataforma do BCB. 

Quanto aos critérios de escolha dos indicadores utilizados para esta pesquisa, 

utilizou-se da bibliografia observando quais indicadores, como instrumento de análise 

dos dados obtidos, referem-se de maior uso a trabalhos semelhantes a este, que 

visavam medir o desempenho econômico-financeiro das empresas no âmbito de 

rentabilidade e lucratividade. Após esta pesquisa, optou-se pelos seguintes 

indicadores e suas respectivas fórmulas: 

Quadro 3 - Fórmulas dos indicadores utilizados 

INDICADOR FÓRMULA FINALIDADE AUTOR 

 
 
 

ML 

Margem Líquida: 
Lucro Líquido ÷ 

Vendas Líquidas 
×100 

 

Este indicador visa 
mensurar o valor do 

lucro sobre as 
vendas, ou seja, 

qual o valor que se 
obtém de lucro a 

cada R$100,00 em 
vendas 

 
 

DINIZ, 2015 p. 
121 

 
 

LPA 

LPA: Lucro 
Líquido ÷ Número 

de Ações 
Ordinárias 
Emitidas 

 

Este índice vai 
evidenciar o quanto 

de lucro é obtido 
através da emissão 
de cada unidade de 

uma ação 

 
 
 

ASSAF NETO, 
2014, p. 130 

 
 
 

LC 

 
 

Liquidez Corrente: 
Ativo Circulante ÷ 

Passivo 
Circulante 

Este indicador 
relaciona o ativo e o 
passivo circulante, 
ou seja, o quanto 

cada R$1,00 
aplicado em bens e 
direitos a empresa 

deve no curto prazo 

 
 
 

ASSAF NETO, 
2014 p. 122 

 
 
 
 

ROA 

ROA: Lucro 
gerado pelos 

ativos operacional 
÷ Ativo Médio 

Total x 100 
 

 
Este indicador 

mostra a 
recompensa da 

inversão em ativos 
de determinada 

empresa 

 
 
 

ASSAF NETO, 
2014 p. 128 

 
 
 
 

ROE 

 
ROE: Lucro 

Líquido 
÷Patrimônio 

Líquido Médio x 
100 

 

Este indicador mede 
a recompensa dos 
proprietários pelo 

capital investido. Ou 
seja, o quanto cada 
um real investido de 

 
 
 

ASSAF NETO, 
2014 p. 128 
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patrimônio próprio 
gera de lucro 

 
 
 

GA 

 
GA: Vendas 

Líquidas ÷ Ativo 
 

Este indicador 
expressa a 

identidade entre o 
valor do ativo total e 
o número de vendas 

e aplicações que 
foram feitas na 

organização 

 
 

DINIZ, 2015 p. 
125 

Fonte: Elaborado pela autora (2022). 

 

Tendo conhecimento dos resultados destes indicadores será inferida a análise 

do comportamento das demonstrações, dos referidos bancos digitais quando 

comparados o primeiro período de 2019 até o primeiro período de 2020 e a segunda 

parte vislumbrando os valores destes indicadores do primeiro período de 2021 até o 

primeiro semestre de 2022.  

As tabelas serão dividias por bancos e separadas por períodos, estas por sua 

vez conterão os valores referentes a cada ano, bem como a média aritmética simples 

que é representada pela sigla “Me”. Comporão também nas tabelas a variação 

percentual a cada ano, representada por: ∆% (delta), assim como também estão 

presentes em todas as tabelas uma análise simbólica, onde setas pra cima e na cor 

verde representam aumento, setas para baixo e vermelhas representam queda, e 

sinal de igual esboçando constância de resultados. 

O capítulo de pesquisa apresenta a constituição dos meios de pagamento 

instantâneos, trazendo também os artifícios para a coleta, verificação e compreensão 

dos resultados. Posteriormente, apresenta-se a análise descritiva dos indicadores 

econômico-financeiros dos Bancos Digitais que foram calculados. 
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4  ANÁLISE E DISCUSSÃO DE RESULTADOS 

  

De acordo com o Relatório Estabilidade Financeira, a rentabilidade do setor 

bancário se aproximou em 2022 ao período pré-pandemia, o lucro líquido deste 

sistema ficou perto da casa dos R$ 138 bilhões, apresentando valor superior ao 

exercício anterior (BCBd, 2022). As três empresas aqui analisadas compõem o 

mercado financeiro nacional, atuando de forma hegemonicamente digital, vindo a se 

configurar como potenciais concorrentes aos bancos tradicionais. 

Em conformidade com o estudo apresentado pela também startup Transfeera 

(2021) em que foram analisadas um montante de 6.276.202 transferências bancárias 

de 2017 até 2021, hoje os bancos digitais já abarcam uma parte considerável do 

mercado, frente a uma diminuição do marketshare dos grandes bancos, o Nubank por 

exemplo exprime mais de 10% do mercado, frente a uma queda na casa dos 43% nos 

5 grandes bancos brasileiros (BB, Caixa Econômica Federal, Santander, Itaú e 

Bradesco), consonante a isso o Banco Inter também detém a fatia de quase 9% do 

mercado.  

Contudo, mesmo o Nubank sendo o banco digital que apresenta o maior 

número de clientes, com uma quantia superior a quarenta milhões de usuários, o leque 

de opções relacionadas a bancos digitais que atuam no Brasil é maior do que o 

exprimido pela amostra desta pesquisa. Hoje encontram-se como instituições assim 

caracterizadas e que componham mais de 10 milhões de clientes, pelo menos 10 

entidades. Muitas delas exprimindo quantidade de clientes, avaliação e faturamento 

superior a alguns componentes da amostra analisada, como por exemplo Banco 

Neon, Banco Original, C6 Bank, Banco Next, Agibank, etc., entretanto, o critério de 

escolha dos bancos foi a qualificação na listagem da B3 como intermediadores 

financeiros. 

 

4.1 BANCO PAN 

Neste segundo momento parte-se então para a análise descritiva dos 

resultados apresentados pelos indicadores econômico-financeiros dos Bancos 

Digitais. 
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Tabela 1 - Indicadores do Banco Pan anos de 2019 e de 2020 (R$) 

 2019 2020 ∆% Me Variância 

LPA 0,18726 
 

0,26094 
 

39,35 
 

0,2241 
 

↑ 

ROE 5,06 
 

6,15 
 

21,58 
 

5,60 
 

↑ 

ROA 0,70 
 

0,93 
 

33,49 
 

0,82 
 

↑ 

ML 5,64 
 

6,43 
 

14,05 
 

6,03 
 

↑ 

GAT 0,12 
 

0,14 
 

17,04 
 

0,13 
 

↑ 

LC 0,81 
 

0,68 
 

-15,33 
 

0,74 
 

↓ 

 Fonte: Elaborado pela autora (2022). 

 

De acordo com a Tabela 1, que compara os indicadores do Banco Pan aos 

respectivos anos de 2019 e de 2020 durante seus primeiros semestres. É possível 

perceber durante esse período anterior a implementação do PIX no Brasil, houve uma 

variação de pouco mais de 39% a partir do indicador de Lucro por Ação (LPA) da 

empresa. Ou seja, cada unidade de ação da empresa corresponde a um lucro com a 

média de R$ 0,22 para o período (MATARAZZO, 2010). As ações ordinárias emitidas 

pelo Banco Pan não variaram de um ano para o outro, ou seja, esse aumento é 

explicado pelo crescimento do lucro auferido pela empresa. 

Neste sentido, de acordo com o Instituto Brasileiro de Economia Aplicada 

(IPEA) (2019), havia muita repercussão positiva nas expectativas no mercado, quando 

se trabalhava para o comprimento do teto dos gastos no Brasil, o que poderia ser visto 

como uma possível retomada do crescimento do país. Além de um progresso ao 

equilíbrio fiscal aliado à evolução dentro do Congresso Nacional da Reforma da 

Previdência, vem a trazer uma expectativa de melhora dentro do ambiente doméstico, 

podendo ser um fator contribuinte para a melhora do mercado de ações, quando o 

Índice de Confiança Empresarial (ICE) em julho de 2019 era de 94,5 (FGV, 2019). 

Essa dilatação pelo lucro da empresa pode impactar, também, os indicadores 

de ML e ROE. O indicador de Margem Líquida mostra que o banco obteve em média 

um retorno de R$ 6,03 para cada R$ 100 que obteve de receita, isto é positivo se 

considerarmos que houve um aumento do valor do indicador de um ano para o outro. 

O índice de Rentabilidade Sobre o Patrimônio líquido (ROE) apresenta crescimento 

aos termos percentuais quando comparados os dois exercícios, mostrando um valor 
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satisfatório em média. A empresa obteve um retorno de R$ 5,60 para cada R$ 100,00, 

que houvera investido de capital próprio. (ASSAF NETO, 2014). 

Um dos cenários apontados pelo IPEA (2020) é o de que a partir de terceiro 

semestre de 2020 já ocorreria algum nível de recuperação econômica. Mesmo que 

ínfima, essa recuperação reagiu de acordo com as medidas adotadas pelo governo 

no país, a expectativa do período estava em torno da retomada da economia.  

Os aspectos apresentados pelo indicador de situação financeira, a LC traz que 

o Banco Pan perdeu capacidade de pagamento ao curto prazo visto que houve uma 

queda do ano de 2019 para o ano de 2020. Ou seja, a empresa possui recursos pelo 

ativo circulante inferiores a dívida junto aos terceiros por uma proporção média de R$ 

0,74 para R$ 1,00, respectivamente (ASSAF NETO, 2014). 

Quando se tratam de indicadores de rentabilidade que fazem parte dos 

indicadores de situação econômica, temos: o indicador de giro do ativo apesentando 

uma variação percentual positiva, em geral, fazendo a manutenção do seu 

desempenho de um período para o outro, ou seja, o Banco Pan gira seus ativos em 

média 0,13 vezes ao ano (GITMAN, 2010). 

Tabela 2 - Indicadores do Banco Pan anos de 2021 e de 2022 (R$) 

 2021 2022 ∆% Me Variância 

LPA 0,32593 
 

0,29634 
 

-9,08 
 

0,311135 
 

↓ 

ROE 7,07 
 

4,72 
 

-33,17 
 

3,93 
 

↓ 

ROA 0,91 
 

0,66 
 

-27,30 
 

0,79 
 

↓ 

ML 8,42 
 

5,31 
 

-36,89 
 

6,87 
 

↓ 

GAT 0,11 
 

0,12 
 

15,20 
 

0,12 
 

↑ 

LC 0,97 1,02 5,38 
 

1,00 ↑ 

Fonte: Elaborado pela autora (2022). 

A Tabela 2 mostra que os indicadores do Banco Pan aos respectivos anos de 

2021 e de 2022 por sua maioria sofreram com decréscimos, contudo, mesmo assim 

permaneceram positivos. O indicador de Rentabilidade sobre o Patrimônio (ROE) por 

exemplo declinou mais que 33%, e se firmou na casa dos R$ 3,93 para cada R$ 100 

que houvera sido investido de capital próprio de seus acionistas (ASSAF NETO, 

2014). 
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As demonstrações do Banco Pan representam que a queda do ROE está 

relacionada a um aumento expressivo do Patrimônio Líquido da empresa. 

Conjuntamente o lucro contabilizado também se amplia, contudo, por uma proporção 

de variação de cerca de 12% frente a aumento do PL de, aproximadamente, 38%. 

Na perspectiva dos indicadores de situação financeira, a LC permaneceu quase 

que constante, podendo o Banco manusear as suas entradas e saídas de caixa, da 

mesma maneira o indicador de GAT se mantém perto do estável, com uma média de 

0,12. A ML pelo contrário, se viu reduzida em quase 37%, o indicador mostra que o 

banco obteve em média um retorno de R$ 6,87 de lucro para cada R$100 que obteve 

em receita, isto é positivo ao levar-se em consideração que não é tão distante assim 

da remuneração ofertada pela poupança por exemplo. 

Por esse contexto, começam a ser percebidos os efeitos da política monetária 

adotada no país, os dados da Carta de Conjuntura do IPEA (2022) sugerem uma 

queda da demanda. Sobretudo àquela que depende fundamentalmente de crédito, ou 

seja, de financiamento, podendo a renda das famílias ficar comprometida aumentando 

assim o endividamento. 

No que tange ao índice de avaliação de ações, o indicador de LPA representa 

que em média o lucro correspondente a cada ação da empresa durante os dois 

exercícios foi de R$ 0,31 (MATARAZZO, 2010). É possível perceber que neste período 

posterior a implementação do PIX no Brasil, houve a variação negativa de -9,08% pelo 

indicador. 

Após efetuada a análise do Banco Pan, partamos agora para as informações 

do Banco Inter, com o intuito de verificar se as tendências permaneceram ou se 

modificaram. 

 

4.2 BANCO INTER 

O Banco Inter é o segundo banco analisado aqui, seguem as tabelas com os 

resultados de seus respectivos indicadores: 

Tabela 3 - Indicadores do Banco Inter anos de 2019 e de 2020 (R$) 

 2019 2020 ∆% Me Variância 

LPA 0,44000 
 

-0,01358 
 

-103,09 
 

0,21321 
 

↓ 

ROE 4,62 
 

-0,44 
 

-109,61 
 

2,09 
 

↓ 
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ROA 0,67 
 

-0,08 -111,60 
 

0,29 
 

↓ 

ML 21,96 
 

-2,35 
 

-110,69 
 

6,54 
 

↓ 

GAT 0,03 
 

0,03 
 

8,5 
 

0,03 
 

= 

LC 1,08 
 

1,17 
 

8,54 
 

1,12 
 

↑ 

 Fonte: Elaborado pela autora (2022). 

 

Conforme Tabela 3, que compara os indicadores do Banco Inter nos 

respectivos anos de 2019 e de 2020 durante seus primeiros semestres, chama a 

atenção logo de cara os seus indicadores com variações acima dos 100%. Pode-se 

observar, também, que destes todos foram de valores positivos para indicadores 

negativos. 

Primeiramente, vemos pelo indicador de LPA que nesse período anterior a 

implementação do PIX no Brasil houve uma variação negativa, simbolizando em 

média um lucro correspondente a cada ação da empresa do período de R$ 0,21 

(MATARAZZO, 2010). Por este mesmo período o Banco Inter sinalizou um follow on 

para o mercado, o que implicou na emissão de mais de trinta mil ações ordinárias, o 

que talvez tenha vindo a colaborar com essa variação do indicador. 

Corroborando com isso, ao ano de 2020 o mercado é fortemente afetado, em 

abril o Índice de Incerteza da Economia (IIE –br) chegou ao maior valor registrado 

desde que fora iniciado seu controle. Apresentando valores muito maiores do que em 

outras momentos de crise dentro da economia, alcançando o patamar de 210,5 

pontos, ou seja, esse indicador é excessivamente alterado quando levado em conta o 

padrão (FGV, 2020). 

Temos também o indicador ROE acompanhando a tendência do indicador 

anterior, ficando a empresa em média com um retorno de R$ 2,09 para cada R$ 

100,00 que houvera investido de capital próprio (ASSAF NETO, 2014). As 

demonstrações da Banco Inter revelam que o Patrimônio Líquido mais que dobrado 

de 2019 para 2020.  

Do mesmo modo o indicador de ROA foi o que apresentou maior declínio, este 

depreciou acenando para uma média de R$ 0,29 de lucro para cada R$ 100 de 

investimento total (ASSAF NETO, 2014).  

Quando nos atentamos para o indicador que relaciona o lucro da empresa com 

a receita, a ML reflete uma variação negativa, ficando em média com um retorno de 



 
48 

 

R$ 6,54 de lucro a cada R$ 100, que obteve em receita (DINIZ, 2015). Apesar de a 

média dos períodos ter saldo positivo, isso não deve ser levado em consideração visto 

que houve uma grande queda do lucro do Banco Inter de 2019 para 2020.  

Um fator que pode ter vindo a afetar negativamente os indicadores do Banco 

Inter relacionados a rentabilidade e lucratividade da empresa, é a própria incerteza 

incumbida ao período, visto que isso vem a impactar a atividade econômica como um 

todo, pois tende a reduzir o gasto das famílias, assim como frear os investimentos 

pela economia, ou seja, o cenário futuro é encoberto, assim, tanto os consumidores 

quanto os investidores ficam receosos (FGV, 2020). Dentro desta mesma esfera a 

Pesquisa Nacional de Amostra a Domicílios (PNAD) (2022) aponta para um 

crescimento da taxa de desocupação no país, ficando na casa dos 14,9% em julho 

deste ano, logo presume-se que isso gere algum impacto no consumo, visto que a 

renda dos brasileiros tenderia a cair. 

 

Tabela 4 - Indicadores do Banco Inter anos de 2021 e de 2022 (R$) 

Fonte: Elaborado pela autora (2023). 

Em concordância com a Tabela 4, que compara os indicadores do Banco Inter 

nos respectivos anos de 2021 e de 2022 é perceptível uma variação negativa de cerca 

-74% no indicador de Lucro por Ação (LPA) da empresa, ficando com uma média de 

R$ 0,0273 de lucro para a empresa a cada unidade de ação emitida (MATARAZZO, 

2010). 

Ao primeiro semestre de 2022 o mercado está eufórico frente a eminente 

disputa global entre a Ucrânia e a Rússia, segundo DIEESE (2022) mostra-se um 

crescimento do Produto Interno Bruto (PIB) brasileiro muito influenciado pelo preço 

das commodities. Dentro do mercado doméstico o mercado responde a chegada das 

 2021 2022 ∆% Me 
 

Variância 

LPA 0,04344 0,01124 -74,13 0,0273 ↓ 

ROE 0,28 0,34 22,78 0,31           ↑ 

ROA 0,08 0,07 -12,74 0,08 
 
↓ 

ML 3,13 1,52 -51,47 2,32 
 

↓ 

GAT 0,03 0,05 79,81 0,04 
 

↑ 

LC 1,36 1,19 -12,79 1,27 
 

↓ 
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eleições no país, isso leva a uma imprevisibilidade por parte dos investidores, 

empresários e também dos consumidores, podendo afetar não só a bolsa de valores, 

mas também essa expectativa pode influenciar receitas e lucros da empresa.  

Pode-se pontuar também como um destaque da Tabela 4 o indicador de 

Margem Líquida (ML), que oscilou mais de 50% negativamente, ou seja, é o 

equivalente a dizer, que o lucro da empresa caiu quase que pela metade, o indicador 

ficou na casa dos R$ 2,32, ou seja, esse é o valor previsto de lucro para cada R$ 100, 

que obteve em receitas (DINIZ, 2015). 

Frente a isso, de acordo com o IPEA (2021), mesmo com a queda dos 

indicadores de inflação no país, é a classe mais baixa que vem sofrendo com essa 

pressão inflacionária, frente a classe mais alta. A literatura mostra que a inflação tende 

a comprometer a capacidade de compra por parte da população, ou seja, quando ela 

está num patamar alto isso vem a reduzir o consumo destes. Levando em conta que 

cerca de 30% dos clientes do Banco Inter são das classes D e E, admite-se a 

possibilidade de que isto tenha vindo a influenciar no lucro verificado pela empresa.  

Ao que diz respeito aos índices de situação econômica, que incluem os 

indicadores de rentabilidade, tem grande visibilidade igualmente nesse período o 

GAT, que varia quase que a importância de 80%. Portanto, demonstra que o indicador 

apesar de ter apresentado variação percentual positiva de um ano para o outro, não 

mostra um desempenho satisfatório, ficando em média pela casa dos R$ 0,04, ou seja, 

o Banco Inter gira seus ativos 0,04 vezes ao ano (GITMAN, 2010).  

Diferentemente do que apresentaram as tabelas referentes ao Banco Pan, o 

Banco Inter trabalhou com decréscimos mais volumosos em seus indicadores, não 

dando perpetuidade ao padrão que se encontrara a primeira empresa. Isso demonstra 

que ambas as empresas que estão pelo mesmo setor, vivem momentos diferentes. 

4.3 BANCO NUBANK 

Tendo observado anteriormente duas empresas com resultados distintos, 

analisemos agora o Banco Nubank, e observemos se as tendências acompanham o 

Banco Pan ou o Banco Inter, seguem as tabelas do respectivo banco: 

 

Tabela 5 - Indicadores do Banco Nubank anos de 2019 e 2020 (R$) 
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 2019 2020 ∆% Me Variância 

LPA -1,06 -0,64 39,62 -0,85 
 

↑ 

ROE -0,89 -5,02 -466,88 -2,96 
 

↓ 

ROA -14,4 -10,23 28,95 -12,32 
 

↑ 

ML -39,25 -5,35 86,38 -22,3 
 

↑ 

GAT 0,02 0,94 4061,02 0,48 
 

↑ 

LC 1,04 1,02 -1,70 1,03 
↓ 

 

Fonte: Elaborado pela autora (2022). 

No que se refere ao índice de avaliação de ações, na Tabela 5 é possível 

perceber, que por período anterior a implementação do PIX no Brasil, houve uma 

variação de pouco mais de 39% no indicador de Lucro por Ação (LPA) da empresa, 

onde ela em média obteve um prejuízo de -R$ 0,85 para cada ação sua 

(MATARAZZO, 2010). 

Os grandes destaques do período ficam por conta do GAT e do ROE que 

apresentam valores exorbitantes, o indicador de Retorno sobre o Patrimônio (ROE) 

apresentou uma queda de -466,88%, ficando em média a empresa com um retorno 

negativo de -R$ 2,96 para cada R$100,00, que investira de capital próprio (ASSAF 

NETO, 2014). O GAT estampa um incremento por volta de 4061%, o indicador tem 

variação percentual positiva, e em média corresponde ao valor de 0,48 (GITMAN, 

2010) 

No primeiro semestre de 2019, de acordo com o Departamento Intersindical de 

Estatísticas e Estudos Socioeconômicos (DIEESE) (2019), ao campo 

macroeconômico não se veem muitas perspectivas, que intermedeiem uma ampla 

recuperação da economia brasileira ao curto prazo. Com um mercado de trabalho 

ainda muito instável, onde cresce a informalidade e um enfraquecimento dos 

investimentos, aliado a própria estratégia do Nubank, que procura investir em sua 

equipe ao longo prazo frente a obtenção de resultados positivos, é compreensível que 

o cenário não ajude com o crescimento dos lucros. Mas, sim com a continuidade de 

prejuízos por parte da empresa. Esses fatos podem justificar a diminuição da 

rentabilidade, como também um indicativo de que, pelo fato de geralmente a empresa 

trabalhar ao prejuízo, quando ocorrem mudanças positivas aos lucros e às receitas do 

Banco as variações nos indicadores são expressivas. Contudo, tais fatores apontados 
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são hipóteses a serem analisadas devido a variações muito drásticas aos indicadores 

de um ano para o outro. 

Simultaneamente o indicador de Margem Líquida (ML) reflete numa variação 

de aproximadamente 86%, o indicador de margem líquida mostra, que o banco obteve 

em média um prejuízo de -R$22,30, para cada R$ 100 de receita. (DINIZ, 2015). Este 

indicador apresenta uma melhoria muito importante visto que ele relaciona lucro com 

a receita adquirida pelo Nubank. Mas não se pode esquecer, que mesmo com uma 

tendência de aumento de receita por parte deste, o resultado do indicador tende a ser 

negativo. Visto que o resultado líquido contábil é, realmente, negativo, sendo este, 

justamente, o numerador7 do cálculo. Logo, a fórmula deste indicador que se dá pela 

divisão do lucro líquido da empresa pela receita obtida no período (denominador8), 

sugere que em casos em que o lucro seja negativo, ou seja, represente prejuízo, 

mesmo que haja receita positiva o indicador resultara em valores negativos.  

Já ao ano de 2020 apesar de a pandemia afetar toda a economia mundial, os 

países tomaram medidas fiscais e monetárias para frear as perdas, de acordo com o 

IPEA (2020) o governo brasileiro ao âmbito monetário implementou medidas na 

concessão de crédito e renegociação de dívidas. Já ao âmbito fiscal, considerando 

deliberações que atenuam a situação da população, destacam-se medidas como o 

Benefício de Prestação Continuada (BPC), o adiantamento do abono salarial, a 

inclusão de muitas famílias pelo Bolsa Família, assim como pagamento do Auxílio 

Emergencial. Portanto, medidas que servem como instrumentos de manutenção da 

renda, etc.  

O Nubank pode ter logrado receitas nesse período, visto que, por seu 

atendimento ser de maneira totalmente online não sofreu tanto assim com prejuízos 

(despesa com o pessoal) causados pelo lockdown, quando comparado a outras 

empresas do setor bancário. Pelo contrário, as demonstrações da empresa no período 

indicam um aumento da receita principalmente através da Intermediação Financeira, 

que se baseia na captação de novos clientes (NUBANK, 2020). Tais detalhes podem 

representar, que o período pode ter sido favorável para os novos usuários escolherem 

bancos digitais, justamente, por essas especificidades.  

Tabela 6 - Indicadores do Banco Nubank anos de 2021 e 2022 (R$) 
 

                                                      
7 O numerador é o número que está na parte de cima da fração. 
8 Denominador é o número que está na parte de baixo da fração. 
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 2021 2022 ∆% Me Variância 

LPA -0,257 0,0814 131,70 -0,0877 
 

↑ 

ROE -0,5 -0,29 42,86 -0,39 
 

↑ 

ROA -3,58 -1,52 57,39 -2,55 
 

↑ 

ML -11,13 -3,68 66,98 -7,4 

 

↑ 

 

GAT 0,05 0,08 73,06 0,06 
 

↑ 

LC 1,08 1,14 4,95 1,11 
 

↑ 

Fonte: Elaborado pela autora (2022). 

 
Consonante a Tabela 6, que compara os indicadores do Banco Nubank nos 

respectivos anos de 2021 e de 2022 durante seus primeiros semestres, é um 

destaque, que nesse período posterior a implementação do PIX no Brasil, houve uma 

variação de quase 132% do indicador de Lucro por Ação (LPA) da empresa, 

melhorando assim sua média, isto é, o Banco Nubank auferiu um prejuízo de R$ -

0,0877 correspondente a cada ação da empresa durante o período (MATARAZZO, 

2010). O valor pode não ser considerado satisfatório por representar prejuízo, mas ele 

estampa uma melhora significativa entre ambos anos. 

A passagem do ano de 2021 para 2022 foi marcada pela melhoria do cenário 

econômico mundial, conforme o IPEA (2021) a economia começa a se recuperar da 

crise. Pelo período da pandemia se formou uma reserva de poupança, agora esses 

valores passam a estimular o aumento da demanda.  Destaca-se essa previsão de 

ocorrência, principalmente, ao setor de serviços, visto que a oferta aos demais setores 

ainda sofrem com a desorganização das cadeias produtivas remanescente da 

pandemia. Ponto positivo também é a chegada da vacina, que prenuncia o cessar da 

pandemia e sinaliza retomada, vindo a impactar numa melhora de faturamento para 

muitas empresas.  

O panorama de liquidez da empresa se manteve, durante o período houve um 

aumento do ano de 2021 para 2022, isto representou para a empresa recursos no 

ativo circulante superiores a dívida junto aos terceiros numa proporção média de R$  

1,11 para R$ 1,00, respectivamente (ASSAF NETO, 2014). 

Juntamente com o indicador de liquidez o GA é o que apresenta resultados 

positivos em ambos os anos, demonstrando uma melhora de mais de 73%, ficando 
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na casa de 0,06, ou seja, significa dizer que a empresa girou o ativo 0,06 vezes 

(GITMAN, 2010). 

ML e ROA apresentaram resultados relevantes, refletindo ambos em um 

estímulo acima da casa dos 50% no período, respectivamente, o primeiro indicador 

representa para a empresa um prejuízo de em média -R$ 7,40 para cada R$100 que 

o Nubank obteve de receita, isso sendo fruto do aumento da receita, apesar de o 

prejuízo ser maior por 2022, que durante 2021, é em proporção menor que o aumento 

da receita. Conjuntamente, o ROA apresentou uma melhora pela rentabilidade do 

ativo, nesta perspectiva, a empresa obteria um prejuízo de em média -R$ 2,55 para 

cada R$ 100 de investimento total (ASSAF NETO, 2014). 

Neste período de acordo com o IPEA (2022), o setor de serviços relatou nos 

primeiros seis meses do ano um crescimento considerável do PIB, isso tendendo a 

aquecer o mercado de trabalho assim como aumentar a renda da população. O setor 

de prestação de serviços financeiros se englobando nisso, leva a pensar que o 

consumo destes serviços tenha sido aumentado, o que diante de consequentes 

resultados negativos do Nubank expressa-se como uma variação positiva. 

A Tabela 6 representa o único Banco que todos os seis indicadores apresentam 

melhora durante o período, tanto LPA, ML, ROE, ROA, GAT e ML apresentaram 

indicadores mais satisfatórios. Ou seja, pode-se dizer que o Nubank acompanha muito 

mais o movimento apresentado pelo Banco Pan, de um desenvolvimento de seus 

resultados, do que o movimento realizado pelo Banco Inter, que foi o de depreciação 

de seus indicadores.  
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5 DISCUSSÃO DOS RESULTADOS 

Efetuada a análise individual dos respectivos períodos de cada um dos bancos 

selecionados, prossigamos agora para uma avaliação coletiva de Inter, Pan e Nubank. 

Quadro 4 - Comparativo de desempenho dos Bancos 

    LPA ∆ ML ∆ ROA ∆ ROE ∆ GAT ∆ LC ∆ 

BANCO 
PAN 

  

201
9-

202
0 

0,224
1 

 
↑ 

6,03 

 

0,82 

 
↓ 

5,6 

 
↓ 

0,13 

 
↓ 

0,74 

 
↑ 202

1-
202

2 

0,311
1 

6,87 

↑ 

0,79 3,93 0,12 1 

BANCO 
INTER 

  

201
9-

202
0 

0,213
2 

 
 
 
↓ 

6,54 

 
 
 
↓ 

0,29 

 
 
 
↓ 

2,09 

 
 
 
↓ 

0,03 

 
 
 
↑ 

1,12 

 
 
 
↑ 

202
1-

202
2 

0,027
3 

2,32 

 

0,08  0,31  0,04  1,27  

BANCO 
NUBANK 

  

201
9-

202
0 

-0,85 

 
 
 
 
↑ 

-
22,3 

 
 

    
   
↑ 

-2,96 

 
 
 
 
↑ 

- 
12,32 

 
 
 
 
↑ 

0,48 

 
 
 
 
↓ 

1,03 

 
 
 
 
↑ 

202
1-

202
2 

-0,088 -7,4 

 

-0,39  -2,55  0,06  1,11  

Fonte: Elaborado pela autora (2022). 

 

O Quadro 4 compara os indicadores das empresas, que foram estudadas. 

Pode-se observar, que dentre estas, o banco que apresenta um melhor desempenho 

é o Banco Pan, estando a frente dos demais bancos quase a totalidade dos 

indicadores utilizados. Ao que se refere a LPA, ROE, ROA, GAT E ML o Banco Pan 

se mantem a frente, e comparando a média dos dois períodos analisados (2019-2020 

e 2021-2022) essa preeminência permanece. O único indicador, que o banco não fica 

a frente, é o indicador LC, quais ambos os períodos é o Banco Inter, que se sobressai 

ao Banco Pan, o Banco Pan mesmo não estando a frente neste indicador apresenta 
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resultado satisfatório, melhorando a capacidade de pagamento de suas dívidas de um 

período para o outro. 

Já o Nubank esteve muito atrás dos demais pela maioria dos indicadores, 

apresentando, com exceção aos indicadores de LC e de GAT, valores negativos. Isso 

se devendo a estratégia adotada pela empresa, que faz com que os indicadores de 

receita e de lucro tendam a ser negativos, pois, a empresa em suas últimas 

demonstrações de resultado opera em prejuízo. Pode-se observar também através do 

Quadro 4, que apesar da variação de períodos não alterar a ocorrência dos valores 

negativos, efetuou-se uma melhora entre os dois períodos, pois, os indicadores em 

sua maioria continuam negativos, porém, melhores. 

Entretanto, apesar dos outros dois bancos estarem na dianteira, o Nubank é o 

único em que os indicadores de ROA e ROE apresentaram melhora no período de 

implementação do PIX. Se torna difícil cravar as razões pelas quais isto tenha 

ocorrido, ainda mais devido ao cenário analisado. Mas é certo que se torna algo 

destoante quando outras duas instituições do mesmo setor apresentam desempenho 

diferenciado. Talvez isso tenha ligação com as informações apresentadas nos 

relatórios de administração da empresa, que estampam constantes melhorias, em 

quesitos como lucro, receitas, PL e ativo.   

Contudo, com o advento do PIX os bancos melhoraram seu desempenho. Dos 

18 resultados obtidos através do cálculo dos indicadores, 10 apresentaram melhora 

durante o período que o novo modelo de pagamento instantâneo fora instituído, 

sendo: pelo Banco Pan – os indicadores de LPA, ML e LC; pelo Banco Inter – o GAT 

e a LC; e pelo Banco Nubank – os indicadores de LPA, ML, ROA, ROE e ML. Já os 

resultados que apresentaram uma média inferior ao período que o PIX não havia sido 

lançado, se comparado ao momento qual fora instaurado são oito, sendo eles; ROA, 

ROE e GAT pelo Banco Pan; LPA, ML, ROA e ROE pelo Banco Inter; e GAT pelo 

Nubank. Logo, a não linearidade dos resultados se dá muito em razão do Banco Inter, 

que puxa os resultados para baixo.  

De acordo com o Quadro 4 também, os três bancos analisados aumentaram 

sua capacidade de pagamento, estampando melhorias no seu indicador de LC. 

Presume-se ai um crescimento dos seus ativos e/ou uma redução do passivo das 

empresas. Tendo isso em vista, conhece-se que diferentemente de alguns setores da 

economia, onde muitas empresas observaram quedas em seus resultados 

econômico-financeiros durante a pandemia de COVID-19, as empresas ligadas a área 
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da tecnologia se beneficiaram muito pela necessidade de digitalização imposta ao 

período (NASCIMENTO, 2022). Corroborante a esta questão, o IBGE (2020) traz que 

o ramo da tecnologia dentro do Produto Interno Bruto (PIB) cresceu a quantia de 5,6%, 

o que salta aos olhos considerando que a economia no geral recuou 0,01%. Esta 

melhoria inerente ao período também se faz presente no setor financeiro. Em estudo 

realizado por Silva (2021) que analisou 22 bancos listados na B3, demonstrou-se que 

houve um aumento de 86,36% no patrimônio destas empresas durante a pandemia. 

Pode-se admitir como um fator que importante, a medida que de acordo com o 

DIESSE (2021) além do setor bancário ter logrado lucros nesse período, numa 

proporção de mais de 25%, aumentou também os seus ativos, sendo principalmente 

explicado pelo aumento das operações/carteiras de crédito. As cinco maiores 

instituições financeiras do Brasil alcançaram ativos na casa dos R$ 7,9 trilhões, 

representando um valor expressivo.  

A não linearidade se aparenta ainda mais ao passo que parte considerável 

destas melhoras não se dão por resultados positivos, e sim, apenas uma regressão 

da negatividade. Portanto, a oscilação dos resultados é evidente e, assim, representou 

mudanças significativas quais não podem ser desconsideradas diante do 

desempenho financeiro notável das empresas. É certo que todo início de implantação 

de um meio de pagamento influencia, grandemente, uma economia. E o PIX, 

certamente, será fonte de muito mais análises pertinentes ao decorrer da história do 

Brasil. 
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6  CONSIDERAÇÕES FINAIS 

Afim de elucidar as considerações finais deste trabalho resgata-se o problema, 

que fundamentou esta pesquisa, ao qual é “Qual foi o desempenho apontado pelas 

demonstrações financeiras dos bancos digitais com a adoção do PIX pelo Sistema 

Financeiro Nacional (SFN)?”. 

Para obtenção destes resultados buscou identificar dentro de uma parcela de 

entidades pertencentes a modalidade fintech mais, especificamente, dentro de uma 

amostra composta por três bancos digitais. As mudanças pelo desempenho financeiro 

que decorreram pela instauração de um novo meio de pagamento no Brasil, que é o 

PIX. Portanto, a metodologia desta pesquisa foi delineada por indicadores financeiros 

para os períodos 2019-2020 e 2021-2022. 

Essa análise ocorreu por intermédio dos objetivos específicos desta pesquisa. 

Pela revisão de literatura foi caracterizada a evolução dos meios de pagamento 

instantâneos. Posteriormente, pela metodologia apontada coletam-se os lucros, as 

receitas e o lucro por ação das empresas analisadas. Logo, foi possível uma análise 

de seus respectivos desempenhos com o auxílio de indicadores, previamente, 

selecionados. 

O processo acelerado de digitalização como um todo impactou também o setor 

financeiro, o que contribuiu para a ascensão de empresas Fintechs. Com isso, as 

empresas, que já estavam consolidadas e não eram adeptas ao massivo uso da 

tecnologia por seu modelo de funcionamento, tiveram de se adaptar para não ficarem 

defasadas pelo mercado. 

Todavia, mesmo com o aumento da concorrência que foi instituído ao mercado 

financeiro através da melhoria dos serviços prestados pelas empresas convencionais. 

As empresas Fintechs conseguiram abarcar para si uma considerável parcela de 

clientes, que não se viam atendidos pelas organizações tradicionais. Essas 

organizações estão a muito mais tempo e detém uma parcela ainda significativa do 

SFN. Portanto, as Fintechs e os bancos digitais têm grande oportunidade de crescer 

perante a transformação digital do Brasil. 

O mais recente método de pagamento instantâneo PIX surgiu como um 

facilitador da vida do brasileiro. Ainda mais quando se estabelecera por um período 

que uma pandemia era o fator de tendência global. Talvez por isso a chegada dele 
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tenha repercutido ao mercado brasileiro, facilitando a sua aceitação e disseminação 

junto à população. 

 Mas não obstante a isso, junto com ele vieram também alguns problemas 

relacionados a golpes aliado a falta de segurança por parte de seu utilizadores. Muitos 

são os relatos de usuários, que foram lesados por casos de furtos de aparelhos 

celulares. Esses são instrumentos base para realização das transações deste método, 

e em sua maioria os golpes se utilizam da clonagem do aplicativo WhatsApp ou casos 

de falsas transações (como a modalidade do PIX agendado), entre outras maneiras. 

Com isso já são propostos mecanismos que amplifiquem a segurança dos usuários 

do PIX, como é o caso do projeto de lei nomeado Lei de Segurança do PIX, 

apresentado pelo Senador Chico Rodrigues. Essa Lei prevê a criação de ferramentas 

de recuperação de valores transferidos por casos de crimes contra o patrimônio 

(Senado Federal, 2022).  

Se fazem necessárias também medidas oriundas do BCB assim como das 

próprias instituições bancarias, visando garantir uma maior segurança por parte de 

seus usuários, assim como uma resolução mais rápida dos problemas oriundos destes 

eventuais golpes. O que recentemente o BCB já vem trabalhando com as novas regras 

do PIX, que entraram em vigor durante o início de 2023.  

A um primeiro momento quando se pensa em alterações ao desempenho 

destes bancos, pode-se pensar por duas considerações: a primeira é a de que a 

facilidade ofertada pelo PIX refletiu a ganhos de receita por parte das instituições. 

Assim, considera-se também como segunda consideração o fato de este sistema 

tende a reduzir a utilização de outros como o DOC e a TED, aos quais possuem 

cobrança de taxas, vindo a reduzir os lucros destes bancos.  

O que evidencia esse estudo é que a partir da introdução do novo sistema de 

pagamento PIX houve substancial melhora refletida aos indicadores do Banco Pan, 

do Banco Inter e do Nubank. Quando comparados ao período anterior a essa 

introdução, destaca-se que dentre estes, o Banco Pan foi o que teve melhor 

desempenho frente aos outros neste período referente aos anos de 2021 e 2022. 

Logo, o objetivo geral deste trabalho é alcançado, quando a partir dos 

indicadores dos períodos analisados, juntamente, com uma contextualização 

econômica inerente a cada semestre, se observa o desempenho destas entidades, 

assim como se acompanha os seus movimentos. O que se tem como um achado do 
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estudo, é o fato de que em geral, os indicadores financeiros utilizados demonstraram 

uma tendência de melhora com a introdução do PIX pelo SFN. 

Como limitações deste trabalho destacam-se o fato de não haver uma 

linearidade latente a respeito do tema, visto que os resultados não foram capazes de 

determinar a quantidade. Ou seja, o montante movimentado pelo PIX que repercutiu 

por receita e por faturamento dentro dos Bancos Digitas analisados. Sugere-se que 

para trabalhos futuros, se consigam resultados mais fidedignos levando em 

consideração os valores monetários resultantes de cada operação deste meio de 

pagamento das entidades a serem analisadas. Para que assim, se possa determinar 

o impacto real que o PIX como uma variável isolada promove pelas receitas e pelos 

lucros, assim como seus respectivos indicadores.  

Como outra sugestão para novas pesquisas ressalta-se a necessidade de mais 

estudos relacionados a estratégia adotada pelo banco digital Nubank, não sendo isto 

contemplado ao escopo do trabalho, por isso não são sugeridas soluções para esta 

problemática. Tendo em vista que as demonstrações da empresa revelam que a 

mesma opera em prejuízo, o que acaba refletindo pelos indicadores, que trabalhem 

com o resultado em valores negativos. Onde os executivos da empresa afirmam que 

tal fato se deve as margens serem investidas pela própria equipe, produtos e serviços 

ao invés de visarem o lucro (LAGO, 2021). De acordo com Willms (2020) esse modelo 

retira a pressão da empresa ao obter lucro pelo curto prazo focando a captação de 

clientes. Vale refletir até que ponto isso é viável para essas empresas Fintechs ou se 

esse fator se apresenta como um problema no longo prazo.  

Para a análise econômico-financeira das instituições recomenda-se, que além 

do uso de indicadores financeiros sejam usados os indicadores de ativos intangíveis, 

visto que estes vêm a complementar uma análise focada para os investidores. Ou 

seja, uma combinação do uso desses indicadores poderia dar um parâmetro contábil 

e de mercado muito mais amplo para a tomada de decisão dos mesmos, assim, como 

uma análise com horizonte de tempo maior. 
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ANEXO A – Balanço Patrimonial Banco Pan 2019. 
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ANEXO B – DRE Banco Pan 2019. 
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ANEXO C – Balanço Patrimonial Banco Pan 2020 (Ativo). 
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ANEXO D – Balanço Patrimonial Banco Pan 2020 (Passivo). 
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ANEXO E – DRE Banco Pan 2020. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 
71 

 

ANEXO F – Balanço Patrimonial Banco Pan 2021 (Ativo). 
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ANEXO G – Balanço Patrimonial Banco Pan 2021 (Passivo). 
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ANEXO H – DRE Banco Pan 2021. 
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ANEXO I – Balanço Patrimonial Banco Pan 2022 (ativo). 
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ANEXO J – Balanço Patrimonial Banco Pan 2022 (Passivo). 
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ANEXO K – DRE Banco Pan 2022. 
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ANEXO L – Balanço Patrimonial Banco Nubank 2021. 
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ANEXO M – DRE Banco Nubank 2021. 
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ANEXO N – Balanço Patrimonial Banco Nubank 2022. 
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ANEXO O – DRE Banco Nubank 2022. 

 

   


