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Qualidade do Reporte Bancario e o Risco de Insolvéncia: Analise Europeia

Sumario

Em face da recente crise financeira, o tema do risco de insolvéncia bancaria ganhou um
novo énfase. Um dos fatores que a literatura tem mostrado relevante na explicacéo do risco de
insolvéncia é a informacéao disponivel quer em termos de indicadores financeiros e econémicos,
quer através da informacao relatada nos relatorios de atividades das instituicdes. Esta Dissertacao
de Mestrado visa estudar esta relacdo entre a qualidade de reporte bancario e o risco de
insolvéncia em instituicdes bancarias. De acordo com a literatura, uma divulgacao de informacao
mais pormenorizada, podera ajudar a prevenir o risco de insolvéncia, e assim contribuir para evitar
uma crise financeira global no sistema bancario. Para este efeito recorremos a recolha de dados
economico-financeiros na base de dados ORBIS para o periodo 2011-2020. A qualidade de reporte
bancario foi medida através da construcdo de uma variavel resultante da analise de contetido dos
relatorios de atividades das instituicoes consideradas. Esta variavel designada por 70M pretende
Ser uma proxy para a percecao do risco de insolvéncia. A analise de dados consiste na aplicacao
de modelos econométricos com dados em painel.

Concluimos que a qualidade da informacao através do 7OM dos relatorios obrigatorios
ajuda a explicar o risco de insolvéncia dos bancos. Os resultados ajudam os gestores bancarios a
repensar a forma de reporte da informacao que disponibilizam para diminuicao do risco de

insolvéncia das instituicoes, assegurando a estabilidade das mesmas.

Palavras-chave: insolvéncia, qualidade da informacéo, relatérios dos bancos e riscos

bancarios.



Bank Reporting Quality and Insolvency Risk: A European Analysis

Abstract

Given the recent financial crise, the topic of bank insolvency risk has gained a new
emphasis. One of the factors that the literature has shown to be relevant in explaining the risk of
insolvency is the information available both in terms of financial and economic indicators and
through the information reported in the institutions' activity reports. This Master's Dissertation aims
to study the relationship between bank reporting quality and insolvency risk in banking institutions.
According to the literature, more detailed information disclosure may help prevent insolvency risk,
and thus contribute to avoiding a global financial crisis in the banking system. For this purpose, we
used the collection of economic and financial data in the ORBIS database for the period 2011-
2020. The quality of bank reporting was measured through the construction of a variable resulting
from the content analysis of the activity reports of the institutions considered. This variable named
TOM intends to be a proxy for the perception of insolvency risk. The data analysis consists in
applying panel data econometric models.

We conclude that the quality of information through the 7OM of mandatory reports helps
to explain banks' insolvency risk. The results help bank managers to rethink the way of reporting
the information they provide for decreasing the insolvency risk of the institutions, ensuring the

stability of the institutions.

Keywords: insolvency, bank reports, bank risks and quality of information.
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Capitulo | - Introducao

Os bancos sao instituicdes financeiras que tém como base a intermediacao financeira, ou
seja, captam a poupanca dos clientes na forma de depositos e mais tarde usam-na para financiar
0s agentes economicos, na forma de crédito. A crise financeira que eclodiu entre 2007 e 2008
realcou o papel fundamental que os bancos tém no sistema financeiro (Hafeez et al., 2022) e
ainda a relacao clara que t&m com o risco sistémico?, ou seja, quando uma instituicao bancaria
entra em dificuldades, elas vao ser transmitidas para o sistema financeiro como um todo.

A mais recente crise demonstrou a necessidade de uma melhor regulamentacdo e
supervisao no setor financeiro na Unido Europeia. Embora a regulamentacao bancaria tenha sido
inicialmente harmonizada de acordo com diretivas, a maioria dos instrumentos de politica na Zona
Euro permaneceram ao nivel nacional. A medida que a crise financeira avancou e se transformou
na crise de divida da Zona Euro entre 2010 e 2011 tornou-se evidente que uma maior
interdependéncia para os paises que compartilhavam o euro exigia uma integracdo mais profunda
do sistema bancario (Baselga-Pascual et al., 2015). Em consequéncia, em 2012, as autoridades
da Uniao Europeia concordaram com a criacao de um quadro financeiro integrado, a Uniéo
Bancaria, que depende de regras comuns que todas as instituicoes financeiras da Unido Europeia
devem cumprir.

A crise financeira global destacou a importancia da identificacao de bancos de maior risco,
pois isso permite solucionar os problemas a um custo menor. Os custos de resgate bancario
associados a crise financeira global e as grandes perdas de producdo experimentadas em varios
paises europeus indicam a necessidade de um melhor entendimento dos determinantes do risco
bancario (Baselga-Pascual et al., 2015).

Consequentemente, na ultima década, os reguladores tém procurado aumentar a
transparéncia nos setores financeiros, introduzindo uma série de requisitos de divulgacao,
especialmente para os bancos. A procura por maior divulgacao, principalmente em termos de
risco, deve induzir a um melhor monitoramento dos bancos e dos participantes do mercado (Del

Gaudio et al., 2020).

+ 0 risco decompde-se em sistematico e especifico, o risco sistematico esta relacionado com choques externos, ou seja, € o risco inerente a todo
o mercado ou segmento de mercado. O risco sistematico, também é conhecido como “risco ndo diversificavel”, “volatilidade” ou “risco de
mercado” e afeta 0 mercado geral, ndo apenas uma determinada acdo ou setor. Ja o risco sistémico é para sistemas, ou seja, quando ha

dificuldades elas véo ser transmitidas para o sistema como um todo.



A necessidade de regulamentacao no sistema bancario surge porque os participantes do
mercado estdo expostos a informacdes assimétricas. O aumento da divulgacao podera reduz a
assimetria da informacao e melhorar a qualidade de informacéo, proporcionando assim aos
investidores um melhor acesso a esta (Leuz e Verrecchia, 2000). Ja o aumento da divulgacéo
podera reduzir a tomada de risco do banco (Marcelin et al., 2022). No entanto, LaFond e You
(2010) destacam que a analise de custo-beneficio da regulacao e regulamentacdo é necessaria
para compreender as consequéncias econdmicas.

Dada a literatura existente pretende-se estudar quais sdo os fatores que poderdo
desestabilizar o bom funcionamento do banco, e consequentemente do sistema bancario.
Pretende-se nomeadamente analisar de que forma um reporte bancario que inclui todas as
informacdes obrigatdrias do e sobre o banco (nomeadamente indicadores de liquidez, crédito,
capital e risco; racios bancarios; balanco e contas de demonstracées de resultados individuais e
consolidados, entre outros), ou seja, uma divulgacdo mais pormenorizada, podera ajudar na
resolucdo e ou prevencao das dificuldades que a instituicdo (banco) podera atravessar numa fase
economica menos favoravel (Del Gaudio et al., 2020). Uma medida de divulgacao de informacao
mais rica permite ajudar a prevenir o risco de insolvéncia, na tentativa de evitar uma crise
financeira global como a anterior, precavendo assim pedidos de resgate. Pretende-se também
fazer uma ligacdo entre a qualidade do reporte ou divulgacao bancaria e os riscos que os bancos
possam enfrentar.

Em detrimento da crise financeira de 2007 e 2008, que mostrou claramente que os
bancos desempenham um papel central no sistema financeiro e tém uma relacéo inequivoca com
0 risco sistematico assim como as demonstracdes financeiras dos bancos sao caracterizadas por
transacdes complexas e falta de transparéncia (Poshakwale et al., 2020) e embora os
regulamentos da Diretivas de Auditoria Legal e de Relatorios Corporativos (SACORD) se apliquem
a todas as empresas listadas na Unido Europeia (UE), algumas das disposicdes tém maiores
implicacdes para o setor bancario, decidimos assim focar a nossa pesquisa em bancos, porque,
apesar de existir uma supervisdo relativamente ao funcionamento bancario e um controlo regular,
continua a haver situacdes extremas, em que um banco entra em insolvéncia, colocando todo o
sistema financeiro em risco de colapso.

Neste trabalho pretende-se fazer uma analise dos bancos que integram a Zona Euro.
Contribuimos para a literatura existente pela pertinéncia e atualidade do tema, pelo facto de ser

incluida na analise o periodo COVID e pela existéncia de moratorias. Estas podem fazer oscilar



todo o sistema bancario e financeiro, caso a qualidade do reporte bancario nao se adeque ao
requerido legalmente, aumentando o risco de faléncia, nao s6 dos bancos, mas das demais

empresas, organizacoes, particulares e instituicdes que com eles mantém relacoes estritas.

1.1. Metodologia aplicada

Os dados utilizados para este estudo irdo ser retirados dos relatorios dos bancos
integrados na Zona Euro. O periodo em analise inicia-se em 2011, que foi durante a crise financeira
e 1 ano apos a implementacao da IFRS 7 até 2020 que é o ano anterior a pandemia mundial,
ficando assim com um periodo de analise de 10 anos. A nossa metodologia vai passar por uma
analise de conteudo dos relatorios de atividades dos bancos analisados e pela analise de dados
economico-financeiros extraidos da base de dados ORBIS. Os dados em estrutura de painel serao
analisados através da estimacao de modelos econométricos adequados a natureza dos dados
como sejam pooled, fixed effects e random effects e Generalized Method of Moments.
Adicionalmente, e por forma a testar a robustez dos resultados serdo realizados varios testes
estatisticos.

As variaveis para a elaboracdo do modelo econométrico foram escolhidas baseadas nos
artigos de Del Gaudio et al. (2020), Vitolla et al. (2020) e Huhtilainen (2020). A variavel
dependente ira ser o risco de o0 banco entrar em insolvéncia e sera usado o Z-score para medir o

risco de faléncia do banco.

1.2. Estrutura da Dissertacao de Mestrado

Esta dissertacao esta estruturada em cinco capitulos. O presente capitulo de introducao,
o capitulo Il apresenta a revisdo da literatura. No capitulo Il e apds revisao bibliografica, serao
indicados os procedimentos metodoldgicos utilizados para responder as questdes do estudo. O
capitulo IV dedica-se a analise e discussao dos resultados e, no capitulo V, serao apresentadas
além da conclusao do trabalho, as perspetivas oriundas da investigacao, as consideracdes finais,
as limitacdes encontradas para a producao deste estudo, além de sugestdes complementares para

trabalhos futuros.



Capitulo Il — Revisao de Literatura

2.1. Regulacao e Regulamentacao Bancaria

A regulacao e regulamentacao econdmica assumem um papel fulcral na minimizacéo de
certas falhas que, por conseguinte, podem levar a crises sistémicas, ou seja, ao colapso do sistema
como resultado de uma reacdo em cadeia de consequéncias negativas que afetam um grande
numero de setores ou economias e a falta de ferramentas para resolver o problema pois, apesar
dos esforcos, continuam a existir falhas no funcionamento dos mercados (Mirzaei e Samet, 2022).
Na atividade bancaria isto é ainda mais acentuado porque existe assimetria de informacéo. Amaral
(2003) considera que a supervisdo bancaria detém um papel de extrema importancia na
regulamentacao da atividade do sector e na prevencao de riscos sistémicos, contribuindo para o
aumento da confianca nos respetivos agentes (p/ayers).

A regulamentacao ¢ extremamente importante para garantir um sistema financeiro eficaz
(Klomp e Haan, 2012). Um objetivo fundamental da regulacdo bancaria é melhorar o
funcionamento do sistema financeiro para que este seja capaz de absorver chogues e manter a
estabilidade financeira (Acharya e Ryan, 2016).

Os bancos sdo submetidos a certos requisitos, restricdes e diretrizes, sendo isto uma
forma de regulacdo governamental a que chamamos Regulacdo Bancaria e que esta associada
aos principios que levam a regulamentacao, em que independentemente de haver ou ndo normas,
0 objetivo é o equilibrio do setor bancario (Spong, 2000). A regulamentacdo esta ligada as regras
de funcionamento que geralmente sao ditadas pelos Bancos Centrais de cada pais.

A regulacao bancaria é necessaria para evitar situacdes em que 0s bancos ndo consigam
remunerar os depositantes e isso pode acontecer se todos os depositantes decidirem levantar todo
0 seu dinheiro a0 mesmo tempo, se os ativos se desvalorizarem de um momento para o outro, ou
em outras situacbes em que ha risco sistematico. Estas situacbes podem nao ser causadas por
ma gestdo dos bancos ou gestdo danosa (Chen et al., 2015; e Peyton e Belasen, 2012). Com o
intuito de controlar e impedir estes problemas é necessario haver principios de controle e ordem
ao nivel da regulacao.

Laeven e Levine (2009) realcam que a regulamentacao tem efeitos distintos sobre a
tomada de risco do banco dependendo da estrutura de governanca corporativa do mesmo, sendo

que o comportamento de risco dos bancos tem impacto na fragilidade econodmica e financeira.



Assim sendo, as agéncias internacionais e nacionais propdem uma série de regulamentacdes para
moldar o risco bancario.

O Parlamento Europeu € o Conselho da Unido Europeia emitiram a diretiva 2006/43/CE
(SAD) que visa harmonizar os processos de revisao legal de contas nos Estados Membros da UE
(Unidao Europeia). Além disso, foi emitida outra diretiva 2006/46/CE (CRD) que trata
principalmente de relatorios financeiros crediveis implementando os requisitos dos trés pilares do
Acordo de Capital de Basileia Il em bancos da UE (Barakat e Hussainey, 2013). A maioria dos
bancos da UE comecou a implementar os requisitos da CRD no ano fiscal de 2008. O regulamento
visa harmonizar as normas de auditoria e exige maior fiscalizacao externa por parte dos revisores
oficiais de contas. O terceiro artigo da CRD altera a Quarta Diretiva (78/660/CEE) e a Diretiva das
Instituicoes de Crédito (86/635/CEE) reforca a supervisdo bancaria, garantindo que as
demonstracdes financeiras sdo preparadas e publicadas de acordo com a legislacao (artigo 50.°-
B do 78/660/CEE) (Poshakwale et al., 2020). Inclui também disposicdes para a imposicao de
sancdes pecuniarias a bancos e instituicées financeiras que infrinjam as disposicées nacionais
(artigo 60.°-A de 78/660/CEE). O Comité de Supervisdo Bancaria de Basileia sugere que uma
boa governanca corporativa melhora a estabilidade financeira dos bancos. Moreno e Takalo (2016)
também mostraram que a governanca corporativa influéncia a qualidade dos relatérios financeiros
e da assuncao de riscos nos bancos.

A UE implementou também o acordo na legislacdo por meio do chamado Livro Unico de
Regras para o setor bancario (Diretiva de Requisitos de Capital 2013/36/UE e o Regulamento de
Requisitos de Capital (UE) N° 575/2013). O chamado pacote CRD IV é aplicado as instituicoes
desde 1 de janeiro de 2014, embora o periodo de implementacdo programada se estenda até
2019 (Huhtilainen, 2020). A CRD IV, por si s6 e também como parte da reforma estrutural holistica
dos mercados financeiros e de capitais da UE, que foi promovida a favor de facilitar a consolidacao
do setor bancario, permite aumentar a transparéncia e melhorar a atividade transfronteirica, ao
mesmo tempo que reforca a resiliéncia e estabilidade do setor bancario da UE (Boccuzzi, 2016).

Os auditores sdo obrigados a seguir as Normas Internacionais de Auditoria (IAS), relatar
sobre a adequacao dos controles internos e verificar se uma declaracao de governanca corporativa
esta incluida no relatorio anual. Além disso, as diretrizes exigem maiores divulgacées de Off
Balance Sheet (OBS) e das Related Parly Transactions (RPTs) (Poshakwale et al., 2020). O
escrutinio adicional exigido por estes regulamentos exigira muito mais trabalho de auditoria, o que

provavelmente aumentara a taxa de auditoria. Além disso, uma maior supervisdo dos sistemas de
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controle interno e maiores divulgacdes exigidas pelos regulamentos devera levar a um menor risco
e a relatdrios financeiros mais aprimorados.

A necessidade de regulamentacao efetiva do sistema bancario surge porque o0s
participantes do mercado estdo expostos a informacdes assimétricas. Leuz e Verrecchia (2000)

mostram que o aumento das divulgacdes reduz a assimetria de informacao.

2.1.1. Instrumentos de Regulacao Bancaria

Os instrumentos de regulamentacao bancaria passam por garantia de depositos em que

o sistema financeiro funciona um pouco na base da eficiéncia e da confianca. Para evitar que os
depositantes queiram levantar todo o seu dinheiro quando nao confiam na solidez da instituicao,
o Estado garante até um certo montante a cobertura dos depositos. Também por reservas
minimas, ou seja, 0s bancos comerciais sao obrigados a ter reservas, depositos juntos do Banco
Central de forma a ter uma garantia que poderao usar em situacdes de urgéncia. Os bancos

também s&o obrigados a deter requisitos de capital, cada banco tem de deter uma dimenséo

minima de ativos e capital préprio. Existem restricdes de ativos, ou seja, em alguns paises 0s

bancos nao podem deter ativos demasiado volateis no preco. Também pela fiscalizacdo, em que
existem autoridades responsaveis pela fiscalizacao da atividade bancaria em quase todos os paises

e é obrigatdrio um credor de ultimo recurso, ou seja os Bancos Centrais podem atuar como

credores de ultima instancia (Spong, 2000).

Com a origem da crise de 2008 houve um aumento significativo da concentracao,
dimensao, complexidade e interconexado do sistema financeiro internacional (Hafeez et al., 2022).
As autoridades nacionais de diversos paises lancaram assim um programa com iniciativas
regulatorias de forma a aumentar a capacidade de resposta dos bancos perante choques adversos
em ciclos econdmicos, a melhorar os mecanismos de governo e controlo interno relacionados com
gestdo de risco, tentar diminuir a assimetria de informacéao, e tornar mais transparente e justa a
relacdo com os clientes.

Existem varios organismos que tém como funcao o desenvolvimento da regulacéo dirigida
ao setor bancario, que permite antecipar a resolucao de novos condicionamentos da atividade
regulatdria que no futuro irdao continuar a existir. O progresso das praticas regulatorias esteve
quase sempre associado a ocorréncia de crises e dificuldades econdmicas. Verifica-se uma

tendéncia de fragilidade regulatéria do sistema bancario quando a economia esta estavel e



tranquila, mas quando ha por exemplo uma crise financeira a regulacédo tende a tornar-se excessiva
(Spong, 2000).

O processo de mudanca tecnoldgica bastante rapido, a internacionalizacdo das atividades
bancarias e as crises, levam a que os formuladores de politicas internacionais e nacionais tenham
bastante atencao as politicas regulatorias e de supervisao bancaria analisando com especial
importancia as falhas nessas politicas que conduziram a crise ou a dificuldades econémicas, no
sentido de melhorarem essas politicas regulatérias com base nas suas falhas.

No que respeita a este tema, a principal fonte de producdo normativa em termos
internacionais é o Base/ Commitee (Gondwe et al., 2022). O principal objetivo deste comité é
procurar uma forma de harmonizar os padrdes de supervisdo bancaria para o apuramento do

capital regulamentar (Vasconcelos et al., 2017).

2.2. Acordos de Basileia

Durante a segunda metade do seculo XX foram sentidas varias instabilidades no setor
bancario que desencadearam reformas na regulamentacdo da atividade bancaria. Apesar das
inovacdes conseguidas pelas publicacdes dos acordos de capital, particularmente no que diz
respeito aos requisitos minimos de capital exigidos as entidades bancarias, estes nem sempre
conseguem prever de forma eficaz as inovacoes do préprio sistema.

Foi em 1988 que foi assinado o primeiro acordo global, Basileia |, onde se expressava as
exigéncias as instituicdes bancarias de racios minimos de fundos préprios em funcao do total de
investimento ponderado pelas respetivas classes de risco. Este procedimento rapidamente
contribuiu para a transformacdo do sistema a nivel internacional (Vasconcelos et al., 2017).
Contudo, este acordo apresentou algumas falhas e sucedeu-lhe um novo com algumas melhorias,
Basileia Il. Em 2010 foi ainda apresentado um novo acordo, Basileia lll, que engloba algumas
caracteristicas de Basileia |l e algumas melhorias que a crise imp6s. De acordo com Walter (2011),
foi apontado como a “chave” para a promocao de um sistema financeiro mais sustentavel e
robusto. No entanto também neste Ultimo acordo existem falhas e insuficiéncias (Vasconcelos et

al., 2017).



2.2.1. Basileia |

Foi em 1988 que foram aprovadas varias propostas regulamentares para o setor bancario
mundial, o “/ntemational Convergence of Capital Measurement and Capital Standards’, vulgo
acordo Basileia I.

Segundo Caiado (2015) os principais objetivos estipulados neste acordo foram o
estabelecimento de requisitos minimos de capital de forma a assegurar a solvabilidade das
instituicdes financeiras e a promocao de solidez no sistema com a ajuda da criacdo de diretrizes
idénticas para todos os bancos internacionais conseguindo-se assim reduzir os desequilibrios
competitivos entre estas instituices. Foi feita uma distincdo entre o risco de crédito das obrigacdes
de menor risco (soberanas, bancarias e hipotecarias) das de maior risco (como as do setor nao
financeiro) (Vasconcelos et al., 2017). Contudo este acordo apenas cobre o risco de crédito,
estabelecendo assim um racio minimo de capital dos ativos ponderados pelo risco, RWA (Risk
Weighted Assets) (Vasconcelos et al., 2017). Depois de apurado o valor do produto do ativo pelos
varios fatores de risco (os fatores de risco podem assumir o valor 0%, 20%, 50% e 100%
dependendo do tipo de ativos), para os quais cada elemento esta a concorrer e multiplicando esse
valor por 8% (capital regulamentar & igual ao RWA a multiplicar por 8%), obtemos assim o minimo
de fundos proprios que as instituicdes bancarias tem de deter nos seus balancos (Donatou e
Leventides, 2022). Também pode ser a leitura em funcdo do minimo de solvabilidade que a
instituicdo tem de apresentar na sua posicao financeira, ou seja, o quociente entre os fundos
proprios da respetiva instituicdo e os seus ativos ponderados pelas varias classes de risco, nao
podera ser inferir a 8% (Vasconcelos et al., 2017).

Com a formacado deste buffer de capital pretendia-se prevenir possiveis situacdes de
insolvéncia (defaults) mas o facto de os requisitos minimos serem bastante baixos para
financiamentos de risco elevado ou de baixa qualidade e elevados para os financiamentos de baixo
risco e alta qualidade, fez com que fosse fomentado um incremento da alavancagem dos bancos
e a convergéncia das estruturas da liquidez para posi¢cdes mais volateis — arbitragem regulamentar
(Cabral, 2013). Apesar de tudo, ainda havia falhas e algumas insuficiéncias. Com o pequeno
numero de fatores de risco e a exagerada padronizacao houve uma desadequacao dos niveis de
exposicdo ao risco da instituicdo financeira e dos requisitos de capital. A classificacao das
operacoes era feita sem considerar o risco de contraparte, ou seja, o risco de que a contraparte de

um negocio nao cumpra as suas obrigacdes contratuais, sendo o risco de contraparte também
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um risco de crédito. Similarmente, ndo era incentivada a adocdo de técnicas amenizadoras do
risco, o risco de concentracao também nao era considerado e nao se tinha em conta o risco
soberano caso o financiamento ocorresse na moeda local do mutuario (Almeida, 2011; Donatou

e Leventides, 2022).

2.2.2. Basileia ll

Face as insuficiéncias enumeradas acima surgiu a necessidade de reformular o acordo
de Basileia I. Surge assim em 1999 o acordo de Basileia I, que pretende tornar mais exigente o
controlo da formacao dos buifers de capital. A novidade principal foi a inclusédo das metodologias
de Internal Rating Based Approaches (IRB), conhecidas como ratings internos que irdo servir como
inputs aos sistemas de avaliacdo de crédito das instituicdes financeiras (Donatou e Leventides,
2022). O objetivo ¢ tornar os requisitos de capital mais dindmicos e sensiveis ao risco e incluir o
risco operacional na determinacéo dos requisitos minimos de capital (Vasconcelos et al., 2017).
Instituicdes que tenham uma estrutura de gestao e controlo mais eficiente irdo beneficiar de racios
de solvabilidade regulamentares menos exigentes (Romao, 2009). Este acordo encontra-se
estruturado em trés pilares: Pilar | — Determinacao dos requisitos minimos de capital; Pilar Il -
Processo de avaliacao pela Supervisdo e Pilar [l - Disciplina de mercado (Gao et al., 2022).

De acordo com Vasconcelos et al. (2017) no Pilar | estdo incluidos topicos relacionados
com a determinacao de capital regulamentar para cobrir o risco de crédito, o risco de mercado e
o risco operacional. Os diversos métodos que as instituicdes poderdo usar para calcular cada um
desses indicadores sdo também indicados aqui neste pilar. Manteve-se os 8% de capital minimo
que cada instituicdo financeira esta obrigada a ter, ou seja, o racio de solvabilidade manteve-se
inalterado. O que sofreu ligeiras alteracdes foi a forma de calcular esse racio, e como foi referido
por Carvalho (2009) foi introduzido no célculo do capital regulamentar o risco operacional e a
possibilidade de utilizar os modelos de calculo internos para a determinacao de cada um dos
ponderadores do risco.

Relacionado com a introducao dos IRB € indispensavel que existam novas solucdes que
possam diminuir os custos decorrentes da fragil avaliacao de risco de crédito e onde a pontuacao
de crédito (credit scoring) podera contribuir de forma mais eficaz e objetiva. Com o objetivo de
eliminar as lacunas identificadas no acordo anterior, a implementacao dos ratings internos visa
aumentar a eficacia da afetacao do capital ligando diretamente a formacao dos buifers de capital

a exposicdo ao risco fazendo assim aumentar a sensibilidade do sistema (Mariathasan e
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Merrouche, 2014). Com isto, a linearidade de conservacao de capital indicada em Basileia | foi
reformulada tornando o encargo de capital (capital charge) uma funcao do risco do contratante.

Pretende-se com esta abordagem obter a proporcdo de créditos que podem entrar em
incumprimento num determinado espaco temporal conhecido como Expected Loss, onde
concorrem certos ponderadores: Probability to Default (PD), a probabilidade de incumprimento do
crédito ou da carteira de crédito, sendo considerada como o maior dos riscos associados ao risco
de crédito; Exposure at Default (EAD), a estimativa do valor por saldar quando ocorre
incumprimento de um mutuario, ou seja, € o nivel de exposicdo ao incumprimento. E por fim
temos a Loss Given to Default (LGD) que nos da a perda quando ocorre incumprimento em termos
de percentagem da EAD (Mariathasan e Merrouche, 2014; e Batista, 2012). Esta perda esperada
podera ser calculada segundo as metodologias standard (ndo difere muito do que estava
preconizado no Acordo de Basileia | pois os indicadores que concorrem para a determinacao do
racio de solvabilidade sdo determinados por entidades externas) e o IRB que é dividido em
Foundation (F-IRB) e Advance (ARB). A aplicacdo destas abordagens é funcdo do nivel de
capacidade da instituicdo financeira em conseguir determinar com suficiente credibilidade os
ponderadores de risco. Contudo, a implementacdo da abordagem avancada ¢ mais exigente e
permite calcular todos os ponderadores para a determinacao da Expected Loss (Roméao, 2009).
Concluimos que com a implementacdo deste pilar é previsivel que as instituicdes bancarias
consigam utilizar metodologias préprias e mais sensiveis ao risco, para que consigam beneficiar
de requisitos mais baixos relativamente aquelas que usam as metodologias padrao.

No Pilar Il como refere Carvalho (2009) é pretendido fomentar uma maior transparéncia
no processo de calculo, assim como um papel mais ativo dos supervisores, sendo que as entidades
de supervisdo podem mesmo estabelecer distintos requisitos de capital, considerando os perfis de
risco ou solidez dos sistemas de gestao de cada entidade. A acrescer a este reforco de supervisao,
este pilar procura estabelecer um conjunto de procedimentos internos de gestao de risco para que
as entidades financeiras sejam capazes de avaliar a adequabilidade e suficiéncia de capital. Sao
denominadas de /nfernal Capital Adequacy Assessment Process (ICAAP) e é onde estao inseridos
0s testes de stress (Jonghe et al., 2020a).

O Pilar Il pretende garantir uma crescente abertura e transparéncia das varias operacdes
das instituicdes financeiras (Caiado, 2015). Este pilar tenta complementar os objetivos descritos

nos dois pilares anteriores por forma a promover a credibilidade e confianca no sistema financeiro.
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Todavia, este acordo também apresenta algumas insuficiéncias tais como um elevado
grau de complexidade e de padronizacao (Amaral, 2003). No entanto, o elevado grau de
complexidade e de sofisticacdo revelou-se numa vantagem competitiva para as instituicoes.
Vasconcelos et al. (2017) advertem também para o facto de serem utilizados indicadores
estatisticos com base em dados histdricos padronizados comprometendo assim a capacidade
previsional deste tipo de indicadores. As instituicdes que adotaram a abordagem avancada dos
IRB beneficiaram de uma elevada reducédo de consumo de capital regulamentar, o que segundo
Cabral (2013), levou a uma reducao significativa das reservas de capital da banca em relacao aos
montantes financiados, o que impulsionou os niveis de alavancagem e diminuiu significativamente
os niveis de liquidez. No que toca a arbitragem regulamentar, mesmo depois de todo o esforco

ainda ficou muito por abranger (Vasconcelos et al., 2017).

2.2.3. Basileia lll

Estando também relacionado com a crise financeira mundial de 2007/2008 e com as
insuficiéncias do acordo de Basileia Il foi apresentada uma nova reforma as medidas de
supervisao. Como foi descrito por Bonfim e Monteiro (2013), Basileia Ill procura assim fornecer
um conjunto de ferramentas para lidar com os riscos decorrentes da alavancagem excessiva e de
desequilibrios na maturidade de ativos e passivos.

Este novo acordo foi elaborado de forma a corrigir 0 excesso de alavancagem, capital de
qualidade insuficiente e a inexisténcia de reservas para fazer face a periodos de escassez de
liguidez (Almeida, 2011). Neste novo acordo foram incluidas pela primeira vez medidas no ambito
macro e nao apenas no ambito micro prudencial (Jonghe et al., 2020b). Para além de ter havido
um ajustamento nos racios de transformacéo (crédito/depositos) foram introduzidos novos
controlos para o nivel de interligacdo ou de exposicdo comum as mesmas classes de ativos ou
fontes de financiamento. Houve também um aumento das exigéncias na determinacao do racio
de solvabilidade e uma alteracao nos racios minimos de liquidez (Vasconcelos et al., 2017). Os
instrumentos introduzidos neste novo acordo foram o Liguidity Coverage Ratio, que define se a
qualidade da carteira de investimento em funcéo da liquidez deve ser proporcional aos fluxos de
caixa liquidos a 30 dias (Roulet, 2018). Com a imposicao da criacao das almofadas de capital de
constituicao contra ciclica (Countercyclical Capital Buffer — CCB), em periodos de crescimento
economico deverdo ser formadas reservas para os periodos de recessdo, para que, se se

verificarem periodos de abrandamento da economia, as instituicbes ndo sejam ameacadas
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(Gottschalk et al., 2022). Almeida (2011) indica que as provisdes para as perdas inesperadas
deverao ser reforcadas em cerca de 2,5% dos ativos ponderados pelo risco.

Vasconcelos et al. (2017) referem que é ainda conferida a arbitrariedade as entidades
macro prudenciais acerca do indice de acumulacdo de capital, sendo que este pode ser variavel
em funcdo da sua percecdo do incremento de exposicao ao risco pelas instituicdes financeiras. A
constituicdo de um buffer adicional foi para prevenir situacées de dificuldade se ocorrerem
choques sistematicos negativos, ndo comprometendo, assim, a integridade do financiamento a
economia real (Bonfim e Monteiro, 2013). Foi também introduzido um limite non-risk based por
causa do problema de excesso de alavancagem. Relativamente aos niveis de capital e a sua
qualidade houve uma redefinicdo neste acordo sobre os componentes dos fundos proprios
passando a ter-se Tier / capital (capital regulamentar com capacidade de prejuizos numa
perspetiva de continuidade da atividade da instituicao) que é composto pelo Common Equity Tier
/ que inclui o capital de melhor qualidade da instituicdo e pelo Additional Going-concern Capital
que é o capital adicional e Tier I/ capital (capital regulamentar disponivel para absorver prejuizos
numa perspetiva de liquidacao da instituicao) (Caiado, 2015).

Contudo mais uma vez este acordo ainda apresenta algumas falhas e insuficiéncias.
Sendo alguns desses problemas o favorecimento da abordagem IRB e o favorecimento do Shadow
Banking. Este novo acordo ndo passou de uma reformulacao das insuficiéncias do acordo de
Basileia Il, sendo que muitas das insuficiéncias e rubricas permaneceram inalteradas (Vasconcelos

et al., 2017).

2.3. Impacto da regulamentacao nos bancos da Uniao Europeia
Poshakwale et al. (2020) analisam como a SACORD afeta os custos de conformidade, a
assuncao de riscos e a qualidade dos relatorios financeiros dos bancos da Unido Europeia (UE).
Descobriram assim que apoés a SACORD os custos de conformidade e a assuncao de riscos
aumentam significativamente, mas, no entanto, a implementacdo de regulamentos adicionais
parece ter eficacia em termos de melhorias na qualidade dos relatorios financeiros. Quando
Poshakwale et al. (2020) examinaram o impacto por dimensao, concluiram que 0s bancos
menores enfrentam um aumento desproporcionalmente maior nos custos de conformidade,
enquanto os bancos maiores parecem assumir um maior risco.
A literatura existente € unanime sobre a questdo de que os regulamentos aumentam os
custos de conformidade. Por exemplo, Pasiouras et al. (2009) examinam o impacto das

regulamentacdes bancarias relacionadas com a disciplina de mercado e com 0s requisitos de
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capital e mostram que as regulamentacdes que aumentam a disciplina de mercado aumentam a
eficiéncia de lucros e custos dos bancos em todo o mundo. No entanto, os regulamentos sobre
requisitos de capital melhoram a eficiéncia de custos, mas reduzem a eficiéncia de lucros. De
George et al. (2012) encontraram um aumento de 23% nos custos de auditoria das empresas
australianas ap6s a introducédo das Normas Internacionais de Relatérios Financeiros (/nternational
Financial Reporting Standards (IFRS)).

As evidéncias dos efeitos das regulamentacdes sobre a assuncdo de riscos nao sao
unanimes. Bushman e Williams (2012) afirmam que o aumento da divulgacdo pode reduzir a
tomada de risco do banco por meio de disciplina externa. Por outro lado, alguns estudos relatam
uma associacao positiva entre regulacdo e assuncao de riscos bancarios. Ha evidéncias que
sugerem que a natureza iliquida e mais dificil de observar das carteiras dos bancos, torna dificil
para o mercado disciplinar a assuncao de riscos estimulando os gestores bancarios para assumir
mais riscos (Poshakwale et al., 2020). Moreno e Takalo (2016) propdem um modelo tedrico e
argumentam que, apesar dos beneficios do aumento das divulgacdes, os custos associados as
regulamentacdes impdem uma carga financeira significativa que pode influenciar os bancos a
assumirem mais riscos. Dadas as evidéncias inconclusivas, sao necessarias mais pesquisas sobre
o impacto da regulamentacdo na assuncao de riscos. Como a SACORD é um regulamento que
abrange toda a UE, uma investigacdo completa dos efeitos sobre a assuncao de riscos pelos
bancos da UE oferecera informacdes valiosas para os reguladores e outras partes interessadas
(Poshakwale et al., 2020).

Outro objetivo principal da SACORD é melhorar a qualidade dos relatérios financeiros e ha
evidéncias consideraveis de que os regulamentos de divulgacdo melhoram a qualidade das
informacdes financeiras. Barakat e Hussainey (2013) descobriram que os bancos que operam sob
regulamentacdes que promovem a concorréncia fornecem divulgacdes de risco operacional mais
elevadas. Papadamou e Tzivinikos (2013) afirmam que a adocdo das IFRS melhora o contetdo
das informacdes das demonstracdes financeiras dos bancos gregos. No entanto, ha evidéncias
em contrario que sugerem que o aumento dos requisitos de divulgacao pode levar a um declinio
na qualidade dos relatorios, a medida que os bancos respondem alterando a composicao dos
ativos e a sua classificacdo nos relatérios financeiros (Poshakwale et al., 2020).

Poshakwale et al. (2020) defendem que o impacto das regulamentacdes na qualidade dos
relatorios financeiros é misto. Por exemplo, Gebhardt e Novotny-Farkas (2011) mostram que a

IFRS melhora a qualidade dos relatérios dos bancos, mas ja Callao e Jarne (2010) documentam
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que a IFRS diminui a qualidade dos relatérios das empresas nédo financeiras. Poshakwale et al.
(2020) concluem que ha um impacto significativo das regulamentacdes SACORD nos bancos da
UE. Descobriram também que os custos de conformidade aumentam de 11 a 13%, para a amostra
da UE. O aumento relativo nos custos de conformidade é ainda maior (20 a 26%) quando usam a
amostra de controlo dos bancos fora da UE. Além disso, em relacdo aos bancos maiores, 0s
bancos menores parecem ser desproporcionalmente afetados pelo aumento nos custos de
conformidade. Apos a SACORD, Poshakwale et al. (2020) encontram um aumento significativo na
assuncao de riscos pelos bancos da UE. As evidéncias sugerem que a tomada de risco ¢ maior
para bancos maiores. Por ultimo, verificam que o aumento dos requisitos de divulgacdo tem um

impacto favoravel na qualidade do relato financeiro dos bancos da UE.

2.3.1. Custos de conformidade

Muitos bancos da UE esperam que o aumento da regulamentacdo aumente
significativamente os custos de conformidade. A ameaca do HSBC de realocar a sede do Reino
Unido para Hong Kong, devido aos custos mais elevados de conformidade, ¢ um bom exemplo. As
disposicoes da SACORD levam a prever que afetardo adversamente os custos de conformidade
dos bancos da UE.

A Diretiva 2006/43/CE sobre a revisdo legal de contas (SAD) visa harmonizar a qualidade
das auditorias na UE, enquanto a Diretiva 2006/46/CE sobre o reporte empresarial (CRD) visa
promover processos de reporte financeiro crediveis. Os objetivos gerais do SAD e CRD s&o os de
melhorar a governanca corporativa, transparéncia e divulgacdo de informacoes
contabilisticas. Esses regulamentos tém como objetivo promover relatorios financeiros confiaveis,
melhorar a comparabilidade e aumentar a confianca do publico na funcdo de auditoria
(Poshakwale et al., 2020). O artigo 26 do SAD exige a adocao das IAS e o artigo 2 da CRD exige a
divulgacao de acordos fora do balanco e transacdes com partes relacionadas. Além disso, o Artigo
1 da CRD exige que os revisores oficiais de contas verifiquem se os relatdrios anuais incluem uma
declaracdo de governanca corporativa do conselho de administracdo. Essas medidas visam
aumentar a confianca na qualidade da auditoria e a credibilidade dos relatérios financeiros.

A adocdo das IAS aumentara significativamente a carga de trabalho e os custos dos
auditores. Além disso, ao longo dos anos, o uso de atividades de OBS (cartas de crédito standby,
garantias, entidades de proposito especifico, etc.) no setor bancario aumentou significativamente

(Poshakwale et al., 2020). Os bancos nao eram obrigados a divulgar os ativos e passivos do OBS
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nas demonstracdes financeiras antes da introducdo da SACORD. No entanto, apos a SACORD, os
bancos sao obrigados a divulgar esses itens nas notas das contas anuais.

Pesquisas anteriores sugerem que RPTs podem ser usados para facilitar ganhos pessoais,
expropriacao de lucros e relatorios fraudulentos. Essas transacdes sao dificeis de identificar e os
auditores precisam contar com a administracdo para fornecer informacdes sobre os RPTs. Lo e
Wong (2016) mostram que a divulgacdo adequada dos RPTs pode complementar a governanca
corporativa fraca e melhorar a relevancia do valor das demonstracdes financeiras.

Na medida em que os revisores oficiais de contas sdo agora obrigados a conduzir as
auditorias de acordo com os requisitos das |AS e realizar garantias de qualidade em OBS e RPTSs,
¢ expectavel um aumento significativo nos honorarios de auditoria. Este argumento é consistente
com evidéncias anteriores que sugerem gue novas regulamentacdes aumentam significativamente
o0s custos de conformidade (lliev, 2010). Além disso, uma vez que a legislacdo SACORD aumentara
significativamente a extensdo e a qualidade do trabalho de auditoria legal, os auditores irdo cobrar
uma taxa mais alta para compensar o trabalho adicional. Isso levara a um aumento significativo
nos custos de auditoria p6s-SACORD.

Poshakwale et al. (2020) no seu estudo concluem que a adocdo do SACORD aumentou
significativamente as taxas de auditoria dos bancos da UE e os custos de conformidade dos bancos
da UE apos a adocao do SACORD. Ou seja, com a adocdo do SACORD os custos de conformidade
para 0s bancos da UE sofreram alteracdes. No entanto, o aumento nos custos de conformidade é

desproporcionalmente maior para os bancos menores.

2.3.2. SACORD e tomada de risco bancario

Espera-se que a SACORD afete a assuncao de riscos por dois motivos. Em primeiro para
garantir a eficacia dos sistemas de controle interno e promover processos de relatorios financeiros
confidveis, o Artigo 41 (1) do Documento Administrativo Unico (DAU) exige que o comité de
auditoria seja composto por pelo menos um diretor independente com experiéncia financeira. O
Artigo 41 (2b) exige que as entidades de interesse publico (PIEs) formem um comité de auditoria
com responsabilidade especifica de monitorar a eficacia do controle interno, auditoria interna e
sistemas de gestéo de risco. O artigo 41, n.° 4, exige que o revisor oficial de contas comunique a
comissao de auditoria quaisquer deficiéncias materiais nos sistemas de controlo interno. Além
disso, o Artigo 1 da CRD obriga o conselho a incluir no relatorio financeiro anual uma declaracao

de governanca corporativa que descreve o controle interno e os sistemas de gestao de risco. Em
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segundo lugar, maiores requisitos de divulgacdo na SACORD conforme discutido acima e no Artigo
2 da CRD em relacao a divulgacao de OBS e RPTs aumentara a transparéncia e influenciara a
tomada de risco dos bancos da UE (Poshakwale et al., 2020).

Apds a crise financeira de 2008, as reformas de Basileia pressionaram os conselhos de
administracao dos bancos a envolverem-se na supervisao da gestdo do risco, pois os conselhos
de administracdo desempenham um papel importante na supervisao do comportamento de
tomada de risco do banco e na manutencao da estabilidade do banco (Nguyen, 2022). A literatura
existente encontrou uma ligacao entre os regulamentos de auditoria e relatérios e a tomada de
risco. Sun e Liu (2014) examinam os efeitos do comité de auditoria na assuncao de riscos
bancarios e relatam uma associacdo negativa entre a eficacia do comité de auditoria e o
risco. Danisman e Demirel (2019) fornecem evidéncias de que as regulamentacdes bancarias
reduzem a assuncao de riscos. Nguyen (2022) mostra que a relacdo entre a estabilidade bancaria
e a eficacia do comité de auditoria depende criticamente do nivel de estabilidade de cada banco e
da qualidade institucional de cada pais e que a eficacia do comité de auditoria afeta a estabilidade
do banco através do desempenho e do nivel de capitalizacdo do banco, ou seja, a eficacia do
comité pode reduzir os riscos e aumentar a estabilidade bancaria. Os relatérios financeiros
divulgados publicamente sdo uma fonte importante de transparéncia que pode ajudar a reduzir a
assuncao de riscos e aumentar a estabilidade financeira dos bancos (Poshakwale et al., 2020).
Contudo, também ha quem argumente que uma maior regulamentacdo pode ser
contraproducente, pois 0s custos mais elevados de mais divulgacdes podem resultar numa maior
tomada de risco, ou seja, uma maior transparéncia pode ter efeitos prejudiciais, uma vez que
impde, ndo apenas custos diretos de conformidade, mas também custos indiretos substanciais
para 0s bancos. Por exemplo, as informacdes coletadas por um banco podem ser vistas pelos
concorrentes, criando assim um problema de free rider levando a reducao da rentabilidade. Eles
argumentam que isso agrava o problema de risco moral e reduz os custos de assumir riscos.
Portanto, um aumento nos custos de conformidade impostos por maiores requisitos de divulgacéo
pode levar a um comportamento abaixo do ideal e encorajar os gestores a investirem em projetos
mais arriscados (Poshakwale et al., 2020).

Moreno e Takalo (2016) objetam que mais transparéncia pode aumentar a incerteza dos
depositantes sobre a solvéncia dos bancos. Como os bancos normalmente financiam ativos de
longo prazo por meio de empréstimos de curto prazo, isso aumenta os incentivos para maior

tomada de risco. Lundtofte e Nielsen (2019) descobriram que 0s bancos aumentam a proporcédo
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de ativos de alto risco / alto lucro na sua carteira para compensar 0s custos mais elevados
impostos por regulamentacdes mais rigidas.

No que respeita a tomada de riscos, Poshakwale et al. (2020) constatam que o risco
reportado pelos bancos aumenta apos a adocdo da SACORD e a mudanca da politica regulatoria
aumenta a tomada de risco aproximada pela proporcao de empréstimos nao produtivos com
imparidade (NPLs), ou seja, apds a adocao do SACORD os bancos da UE assumem mais riscos.
Além disso, 0 aumento na assuncao de riscos ¢ maior para bancos maiores. Os bancos podem
ter assumido riscos mais elevados para compensar os custos regulatorios aumentados (Moreno e
Takalo, 2016). Ou seja, 0s bancos parecem ter um maior risco, uma vez que tiveram que divulgar
as transacodes fora do balanco patrimonial que ndo eram obrigados a divulgar antes do SACORD

(Poshakwale et al., 2020).

2.3.3. SACORD e qualidade dos relatorios bancarios

E amplamente disseminado que uma maior divulgacao fortalece a disciplina de mercado,
aumenta a transparéncia de informacdes financeiras confidenciais, estando associada a melhoria
da qualidade dos relatérios financeiros. Barth e Schipper (2008) analisaram a associacéo das IAS
e a qualidade contabil para 21 paises e demonstraram que a adocao das IAS leva a uma maior
qualidade de reporte. latridis (2010) encontrou evidéncias de uma qualidade contabil mais
relevante apos a implementacao das IFRS para empresas nao financeiras listadas no Reino
Unido. Chan et al. (2015) mostram no seu estudo que as empresas aumentam o reconhecimento
de perda em tempo util apds a adocao das IFRS na UE, sugerindo uma melhoria na qualidade dos
relatorios pos-IFRS.

Contudo, ha estudos que afirmam o contrario. Goldstein e Sapra (2013) afirmam que uma
melhoria na transparéncia pode ter um impacto negativo sobre 0s bancos porque pode influenciar
0s gestores a fazerem investimentos ineficientes. Vashishtha (2014) revela que, uma vez que 0s
acionistas estao preocupados com os custos, eles ficam satisfeitos com uma menor divulgacéao,
de forma que o valor de mercado dos ativos e da receita da empresa sejam protegidos dos
concorrentes. Thakor (2015) demonstra que os bancos podem optar por divulgar menos, pois
mais divulgacdes podem aumentar a sua fragilidade.

Poshakwale et al. (2020) examinam também os efeitos do SACORD na qualidade dos
relatorios dos bancos na UE. Concluem primeiramente que, no periodo pés SACORD as baixas de

empréstimos dos bancos tornam-se mais sensiveis as provisoes para perdas com empréstimos e
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que a maior transparéncia exigida pela SACORD levou a uma melhor qualidade dos relatérios
bancarios. Também afirmam que os bancos com maiores provisdes para perdas com empréstimos
tém baixas contabilisticas e que 0os bancos com uma percentagem de NPLs maior e com menor
rentabilidade tém baixas contabilisticas mais baixas. Ou seja, a qualidade dos relatérios bancarios
sofre alteracdes com a adocdo do SACORD. Poshakwale et al. (2020) afirmam que
regulamentacdes excessivas podem sufocar a concorréncia e aumentar os custos de
conformidade, o que pode reduzir os lucros e encorajar 0os bancos a assumir maiores riscos. A UE
emitiu novos regulamentos relativos a conduta de auditoria legal e padrbées de relatorios
corporativos que exigem maior supervisao por parte dos auditores para garantir uma governanca
corporativa aprimorada, controles internos e maior divulgacao.

A regulamentacao financeira impde custos adicionais, especialmente para os bancos
menores da UE. O aumento da regulamentacao parece incentivar mais a tomada de risco, embora
isso possa ser devido a uma maior divulgacao de ativos mais arriscados que antes permaneciam
fora do balanco patrimonial e a implementacao de regulamentacao adicional parece ser eficaz em
termos de melhoria da qualidade do relatério financeiro que permitiria uma tomada de decisao

informada por parte dos investidores (Poshakwale et al., 2020).

2.4, Reporte Bancario

Através da introducao de varios requisitos de divulgacdo para os bancos, os reguladores
tém vindo a tentar aumentar a transparéncia do setor bancario. A procura por uma maior evidéncia
no que respeita ao risco devera conduzir a uma monitorizacao melhor para 0s bancos e para 0s
participantes do mercado (Del Gaudio et al., 2020).

Uma ma conduta de relatérios financeiros estd associada a varias consequéncias
negativas, incluindo a diminuicao das receitas futuras, reducao dos precos das acdes e aumento
do custo de capital levando a uma perda de reputacao para a empresa (Amar et al., 2022). A
definicdo de ma conduta de relatorios financeiros compreende a ma comunicacdo ou mesmo a
deturpacao da informacao e fraude.

Nier e Baumann (2006) referem que os bancos que divulgarem uma maior quantidade
de informacdes estardo sujeitos a uma disciplina maior de mercado e tém um maior incentivo
para limitar as acdes que possam conduzir a insolvéncia, contudo as vantagens do aumento da
divulgacao ainda sao alvo de debate. Referem também que os bancos sdo instituicdes opacas e
esse atributo nao muda mesmo quando ha mais informacdes. Contudo este processo de

divulgacao é um processo caro e como tal pode anular os seus beneficios (Del Gaudio et al., 2020).
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Uma legibilidade melhor dos documentos esta relacionada a um desempenho da empresa
melhor. No entanto, as empresas tendem a esconder o seu mau desempenho através do aumento
da complexidade dos seus relatorios (Li, 2010). Estende-se assim a analise de texto ao 7O0M dos
documentos financeiros através de varios dicionarios e listas de palavras. Segundo Loughrane e
Mcdonald (2014) as descobertas podem ser enviesadas pois o contetdo informativo de certas
palavras pode ser incorretamente classificado. De forma a superar este problema, estes autores
forneceram uma lista de palavras de sentimento com base na interpretacdo mais comum num
contexto de negocios.

Vitolla et al. (2020) investigaram quais os determinantes financeiros e nacionais da
qualidade dos relatorios integrados no sistema financeiro. Analisam qual o impacto da
rentabilidade, alavancagem, dimensao e sistema de direito civil ttm na qualidade do relatorio
integrado e chegam ao resultado de que a qualidade dos relatorios integrados é significativa e
positivamente influenciada pela rentabilidade, dimensao da instituicdo financeira, alavancagem
financeira e sistema de direito civil. Este estudo torna-se muito importante para a literatura
existente porque revela varios fatores financeiros que influenciam a qualidade do relatério
integrado.

Como indica Mohd Ghazali (2007), os dados financeiros embora sejam essenciais para a
avaliacdo das atividades das empresas, ndo conseguem fornecer todas as informacdes criticas
sobre a tomada de decisdes destas, pois carecem de informacdes sobre a estratégia e as
consequéncias relacionadas com as diretrizes da empresa. A crise financeira global e a maior
atencdo dispensada aos stakeholders levaram analistas e o publico em geral a refletir sobre a
necessidade de uma revisdo no modelo atual de informac&o corporativa (Torchia e Calabro, 2016).

Esses contextos deram origem ao relatorio integrado que se destina a equilibrar as
informacdes financeiras com as informacdes nao financeiras (Vitolla et al., 2020). Contudo, o
relatorio integrado ndo € a soma do relatério financeiro tradicional e do relatério social ou de
sustentabilidade, mas ¢ sim uma forma inovadora de comunicacdo que integra informacoes de
diferentes tipos (Nazari et al., 2015). O relatdrio integral visa permitir que as partes interessadas
avaliem com mais precisao a capacidade da empresa de criar valor no presente e no futuro, sendo
uma forma de melhorar a imagem e a reputacdo corporativa (Vitolla et al., 2020). Todavia, a
qualidade do relatério € um aspeto critico do relatorio integrado, e dos varios estudos existentes

sobre este tema apenas alguns examinam a questao de qualidade (Pistoni et al., 2018).
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Vitolla et al. (2020) dao enfase aos determinantes financeiros da qualidade do relatério
integrado porque, primeiramente baseia-se na importancia das perspetivas financeiras no contexto
da divulgacao nao financeira para cada tipo de setor e para cada tipo de empresa. As condicdes
financeiras sdo pré-requisitos para a implementacdo e gestdo de uma divulgacdo de maior
qualidade, onde empresas maiores € mais lucrativas tém mais recursos para se dedicar ao uso
de ferramentas avancadas de divulgacdo (Andrikopoulos et al., 2014). Como a qualidade da
divulgacao afeta o desempenho financeiro, um dos principais objetivos da divulgacao corporativa
¢ reduzir as assimetrias de informacao entre as partes interessadas e consequentemente reduzir
a incerteza.

0 segundo motivo esta ligado & importancia das variaveis financeiras no setor financeiro,
ou seja, a importancia estratégica do nivel de alavancagem financeira e pela crescente importancia
da variavel dimensional para a gestdo bancaria nos ultimos anos. Por fim, Vitolla et al. (2020)
enfocam os determinantes financeiros da qualidade do relatério integrado porque a literatura tem
demonstrado que outros tipos de divulgacdo nao financeira sdo afetados por diferentes variaveis
financeiras, como por exemplo, a dimensao da empresa, a diferenca entre o valor contabilistico e
o valor do mercado, rentabilidade e alavancagem. Também € preciso ter em atencéo outros
aspetos como o pais a que a empresa pertence (Vitolla et al., 2019a). Ao longo dos ultimos anos
autores como Vitolla et al. (2019b) tém procurado identificar os fatores determinantes no processo
de selecado de relatorios integrados. Esses estudos sdo baseados principalmente na teoria
institucional e na teoria dos stakeholders.

Uma contribuicao muito importante para a teoria institucional é da autoria de Jensen e
Berg (2012) que, usando uma amostra de 309 empresas em 43 paises, averiguam quais 0s
fatores internos e externos que determinam a escolha de adotar o processo do relatorio integrado.
Concluem que empresas em paises com fortes investidores e leis de protecdo ao emprego sdo
mais propensas a adotar relatorios integrados. No que respeita a fatores financeiros, Jensen e
Berg (2012) descobriram que as estruturas de propriedades dispersas encorajam a adocao de
relatorios integrados e que empresas que operam em paises com orientacdes de mercado mais
fortes tém maior probabilidade de publicar relatoérios integrados devido a maior pressao exercida
pelas partes interessadas e a relacdo positiva entre os relatorios integrados e o desenvolvimento
econémico. Ja no que toca aos fatores econdmicos concluem que empresas que operam em
paises muito desenvolvidos sao mais propensas a publicar relatorios integrados. Ja Frias-Aceituno

et al. (2013) com base na teoria institucional descobriram que as empresas que estdo localizadas
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em paises de direito civil ou em paises em que 0s mecanismos de aplicacdo da lei sao
particularmente fortes tém maior probabilidade de publicar relatorios integrados.

Garcia-Sanchez et al. (2013) com base na teoria das partes interessadas (Mathews, 1993)
examinam a relacao entre contextos culturais e adocao de relatorios integrados, descobrindo que
empresas com valores coletivistas e feministas mais fortes sao lideres na integracdo da
informacéao. O papel desempenhado pelos conselhos em relacao aos relatorios integrados também
¢ importante, sendo que, conselhos maiores e mais experientes favorecem a elaboracdo dos
relatorios integrados (Vitolla et al., 2020). Nguyen (2022) por sua vez ao analisar a eficacia do
conselho destacou que conselhos menores e com mais membros independentes podem aumentar
a estabilidade do banco, indicando assim que a eficacia do conselho esta positivamente
relacionada com a estabilidade do banco.

Frias-Aceituno et al. (2014) afirmam que a escolha de adocao de relatdrios integrados por
parte das empresas & influenciada positivamente pela dimensao e rentabilidade e negativamente
pelo nivel de concentracao das empresas, ou seja, empresas monopolistas sao menos propensas
a adotar relatorios integrados.

Vitolla et al. (2020) enfatizam a falta de estudos voltados para o setor financeiro sobre 0s
relatdrios internos, explicando que essa falta de informacdo se deve ao facto de as instituicdes
financeiras impactarem o meio ambiente indiretamente por meio da intermediacao financeira.
Contudo varios estudos enfocam os determinantes da divulgacdo ndo financeira no setor
financeiro. Por exemplo, El-Bannany (2007) analisa os determinantes da divulgacdo de
responsabilidade social corporativa em bancos do Reino Unido, chegando a conclusdo de que a
concentracao de mercado tem um impacto negativo sobre a extensdo da divulgacao da
responsabilidade social corporativa, enquanto a dimensdo tem um impacto positivo. Barako e
Brown (2008) no seu estudo descobrem que a extensao da divulgacdo da responsabilidade social
corporativa e social € maior em bancos que evidenciam a presenca de mulheres e de membros
independentes no conselho. Andrikopoulos et al. (2014) ao fazer a andlise de instituicdes
financeiras cotadas na bolsa de valores Euronext concluiram que a dimensao e a alavancagem
tém impactos positivos na extensao da divulgacdo da responsabilidade social corporativa. A
rentabilidade e o indice de alavancagem também afetam positivamente os relatorios de
responsabilidade social corporativa, sendo que a dimensao também é significativa para explicar o

nivel de divulgacao voluntaria (Vitolla et al., 2020).
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Varios estudos comprovaram que existe uma relacdo positiva entre a rentabilidade e a
responsabilidade social corporativa. O compromisso com as atividades de responsabilidade social
corporativa faz com que as empresas divulguem mais informacdes nao financeiras para obter
legitimacao para as suas acoes (Vurro e Perrini, 2011). Empresas que gerem altos niveis de lucro
tém maior interesse em divulgar a atividade de responsabilidade social corporativa e social
destacando assim o seu desempenho para os stakeholders (Vitolla et al., 2020). Uma maior
rentabilidade persuade a administracdo a fornecer mais informacdes para demonstrar a
capacidade de a empresa maximizar o valor para os acionistas (Vitolla et al., 2020). Por ultimo,
as empresas mais lucrativas podem optar por publicar informacdes de maior qualidade para se
diferenciarem das empresas menos bem-sucedidas (Frias-Aceituno et al., 2014). Seguindo esta
linha de pensamento, Vitolla et al. (2020) formulam a hipdtese de que a qualidade do relatério
integrado é positivamente influenciada pela rentabilidade de uma instituicao financeira.

Frias-Aceituno et al. (2014) fornecem evidéncias de que a dimensao da empresa, medido
em termos financeiros, tem um impacto positivo na divulgacdo nédo financeira. A dimensao do
banco esta diretamente ligada a dimensao dos investimentos, das receitas e dos lucros do banco,
onde investimentos, receitas e lucros maiores dao a entender que o banco tera um maior
comprometimento com a responsabilidade social corporativa (Vitolla et al., 2020). Empresas mais
pequenas tém menos probabilidade de implementar iniciativas de responsabilidade social
corporativa porgue tém um acesso limitado aos recursos e uma visibilidade menor (Vitolla et al.,
2020). Instituicdes financeiras maiores oferecem uma divulgacdo de maior qualidade podendo
assim legitimar as suas acOes e reduzir a intervencao governamental nas suas atividades
empresariais. Adicionalmente empresas maiores tém um maior impacto na sociedade recebendo
maior pressao por parte dos governos e dos stakeholders (Sharif e Rashid, 2014). Frias-Aceituno
et al. (2014) afirmam que a divulgacado voluntaria € uma ferramenta para reduzir os custos de
agéncia causados por potenciais conflitos de interesse entre acionistas, credores e
administradores. Vitolla et al. (2020) elaboram assim uma outra hipotese, em que dizem que a
qualidade do relatério integrado ¢ influenciada positivamente pela dimensado da instituicdo
financeira.

Andrikopoulos et al. (2014) e Sharif e Rashid (2014) mostram com os seus estudos que
a alavancagem tem um impacto positivo na divulgacao nao financeira. As empresas que tém maior
alavancagem financeira incorrem em maiores custos de monitorizacdo. Uma divulgacao de maior

qualidade permite que as empresas demonstrem aos detentores de divida qual é a sua capacidade
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para cumprir as suas obrigacdes financeiras (Vitolla et al., 2020). Sharif e Rashid (2014) afirmam
que um indice de divida/patriménio liquido positivo serve como indicador de que a empresa esta
em boa forma e que pode negociar os seus passivos facilmente. Vitolla et al. (2020), seguindo
este raciocinio, formulam uma outra hipdtese em que a qualidade do relatorio integrado é
positivamente influenciada pela alavancagem financeira de uma instituicao financeira.

Empresas que operam em contextos institucionais caracterizados por maior legislacao e
pressdo tém maior probabilidade de operar com responsabilidade (Vitolla et al., 2020). Frias-
Aceituno et al. (2013) afirmam que altos niveis de legislacao e pressao ocorrem na presenca de
um sistema legal bem desenvolvido para proteger as partes interessadas. Empresas que operam
em paises de direito civil fornecem informacdes de maior qualidade e sdo capazes de atender as
necessidades das partes interessadas (Vitolla et al., 2020). A luz destas evidéncias, Vitolla et al.
(2020) sugerem a hipdtese de que a qualidade do relatdrio integrado é positivamente influenciada

pela localizacdo geografica de uma instituicdo financeira num pais de direito civil.

2.5. Riscos do Banco

Fiordelisi e Mare (2014) afirmam que a estabilidade bancaria pode ser explicada através
de fatores especificos do banco que refletem a estrutura organizacional e as decisdes de gestao.
Ha varios estudos que concordam que a reducdo do risco de eficiéncia tem impacto tanto nos
custos como nos lucros, considerando-se que os bancos tém uma probabilidade menor de passar
por dificuldades quando em termos de receitas sdo mais lucrativos (por exemplo, Mannasoo e
Mayes, 2009; e Louzis et al., 2012 ). Ja Santos (1999) sugere que requisitos de capital mais
rigorosos reduzem o risco de insolvéncia do banco.

Segundo Baselga-Pascual et al. (2015) o risco bancario esta inversamente relacionado
com a rentabilidade, capitalizacdo, eficiéncia e liquidez. Também descobriram que mercados
menos concentrados, com taxas de juro mais baixas, taxas de inflacdo mais altas e um contexto
de crise econdmica em que ha queda do Produto Interno Bruto (PIB), aumentam o risco bancario.
E sugerido por Diamond (1984) que uma diversificacdo na estabilidade do banco contribui para
uma reducao dos riscos quer em todos os tipos de empresas quer a nivel da intermediacao
financeira. Os resultados obtidos por Kéhler (2015) confirmam as vantagens de uma maior
diversificacao para os bancos orientados para o refai/ uma vez que o aumento das receitas nao

provenientes de juros resulta numa maior estabilidade.
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Marcelin et al. (2022) sugere que um maior compartilhamento de informacdes e inclusao
financeira diminuem os niveis de risco bancario e que o compartillhamento de informacoes entre
o0s credores ajuda a reduzir tanto a selecao adversa? quanto os problemas de risco moral associado
aos emprestimos bancarios. Jonghe (2010) tendo por base informacdes assimétricas e o problema
de risco moral®, insinua que 0s bancos maiores sao mais arriscados. Ja as grandes entidades que
sao identificadas como demasiado grandes para falir poderdo estar mais propensas a assumir
riscos, ou seja, a dimensao sera um resultado do processo de crescimento que pode ser
interpretado como a consequéncia da capacidade de eficiéncia de gestao.

Brogi e Lagasio (2021) afirmam que uma boa gestdo ou governanca sustenta o bom
desempenho do banco e em contrapartida uma ma gestao pode destruir a estabilidade e solidez
do banco. Afirmam também que o tamanho do conselho e dos comités sdo das caracteristicas
mais relevantes na tomada de risco dos bancos e concluem que uma maior independéncia
aumenta o risco de insolvéncia dos bancos. Caselli (2010) defende que uma gestdo corporativa
mais eficaz ¢ fundamental para o bom funcionamento do setor bancario e da economia como um
todo. Uma defeituosa gestdo dos bancos pode resultar na transmissao dos problemas para o
sistema bancario e pode resultar numa destabilizacdo do sistema financeiro como um todo. Com
a crise, a funcdo de gestdo de risco tem-se tornado mais importante devido ao seu papel
fundamental na contencdo da tomada de riscos (Brogi e Lagasio, 2021).

Stef e Dimelis (2020) declaram que tem havido um fortalecimento do papel dos bancos
na funcdo de cedéncia de crédito. Os contratos de crédito obrigam os devedores a respeitar as
suas obrigacdes financeiras para com os bancos. Estas relacdes estdo sujeitas ao risco de nao
reembolso, ou ndo pagamento do capital emprestado. Uma forma do banco contornar estas
perdas, é exigir garantias por parte dos devedores de forma a cobrir pelo menos uma parte do
montante pedido de forma a que a perda seja menor, ou podem sempre aplicar uma taxa de juro
mais alta (Haselmann et al., 2010). Quando ocorre o risco de ndo reembolso, os bancos vao ter
uma perda de capital o que pode afetar gravemente a sua estratégia, o seu envolvimento na

economia e a sua estabilidade (Stef e Dimelis, 2020).

* A selecdo adversa ocorre quando existe assimetria na informacéo entre a empresa e o consumidor no que diz respeito ao risco que este representa
para a empresa.

s Risco moral refere-se a possibilidade de um agente econdmico mudar o comportamento de acordo com os diferentes contextos nos quais ocorrem
as transacbes economicas e esta diretamente relacionado a ideia de informacao assimétrica, ou seja, uma das partes possui mais informacoes,

ou informagbes mais seguras, que a outra.
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Uma medida de risco muito utilizada na literatura relacionada & estabilidade bancaria e
financeira que reflete a probabilidade de insolvéncia de um banco é o Z-score (Lepetit e Strobel,
2015; Hafeez et al., 2022). Tanto Brogi e Lagasio (2021) como Del Gaudio et al. (2020) e
Huhtilainen (2020) usam o Z-score para medir o risco de faléncia do banco. A utilizacéo
generalizada desta medida deve-se a sua simplicidade e ao facto de poder ser calculado apenas a
partir de informacao contabilistica, ao contrario das medidas de risco baseadas no mercado
(Bouvatier et al. (2022). No entanto, Hafeez et al. (2022) afirmam que o Z-score pode prever
apenas 76% da insolvéncia bancaria. Baselga-Pascual et al. (2015) afirmam que os formuladores
de politicas estdo preocupados principalmente com a faléncia dos bancos e consideram o risco
do banco relacionado com a probabilidade de o banco entrar em insolvéncia. Nesse sentido eles
usam o racio de NPLs e o indice Z-score. Os NPLs expressam a qualidade de uma carteira de
empréstimos e podemos esperar que um valor mais alto desse indice esteja relacionado com uma
probabilidade mais alta de o banco entrar em faléncia (Hafeez et al., 2022). O Z-score é
comumente usado na literatura empirica para refletir a probabilidade de insolvéncia de um banco,
bem como de empresas.

Baselga-Pascual et al. (2015) indicam que um problema tipico na analise dos
determinantes do risco bancario é a endogeneidade, dando como exemplo, que ao regredir o
indice de capital na pontuacao Z-score pode ser problematico porque os bancos podem ajustar a
sua capitalizacao se se tornarem mais arriscados. De acordo com o0 seu estudo, Baselga-Pascual
et al. (2015) dividem os fatores que influenciam o risco bancario em dois grupos. Um deles inclui
os determinantes de risco que sao especificos de cada banco e que podem ser o resultado de
decisdes de gestao. Esses determinantes incluem a estrutura de ativos, capitalizacéo, rentabilidade,
eficiéncia e diversificacdo. O outro grupo inclui os fatores que relacionam o risco bancario com a
estrutura da industria e o ambiente macroeconomico no qual o sistema bancario opera. Esses
fatores sdo, entre outros, concentracdo da industria, crescimento economico, inflacao,
desemprego e taxas de juro.

Comparando o Z-score com outras medidas de risco baseadas em contabilidade, a medida
de Z-score é a medida mais abrangente do risco bancario, pois esta leva em consideracao os niveis

de capital do banco e a variacdo do retorno (Hafeez et al., 2022).
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2.6. Relacao entre reporte bancario e riscos do banco

Giner et al. (2020) expressam a preocupacao por parte das instituicdes com o facto de
gue a demonstracéo financeira bancaria ndo representa adequadamente a economia subjacente
aos seus investimentos. O Fundo Monetario Internacional afirmou que o uso de instrumentos cada
vez mais complexos, sem informacdes relevantes e confidveis, pode comprometer a estabilidade
dos mercados financeiros (Sgherri e Zoli, 2009). O colapso financeiro dos bancos europeus que
levou a faléncia ou a perdas significativas de mercado confirma os perigos relacionados a
divulgacao de risco inadequadas, podendo-se afirmar que nao é surpreendente que exista um
apelo a uma maior transparéncia para monitorizar os riscos associados a utilizacao de
instrumentos financeiros. Com 0s novos requisitos de divulgacdo do /nfernational Financial
Reporting Standard 7 (IFRS 7) e do Pilar Il do Acordo de Basileia Il, espera-se um maior apoio aos
investidores na atribuicdo de niveis de risco adequados as suas decisdes (Giner et al., 2020).

Giner et al. (2020) com o seu estudo investigam qual é a relevancia do valor da divulgacao
do risco financeiro dos principais bancos europeus conforme exigidos pelo IFRS 7 e pelo Pilar llI.
Visto que os bancos estao expostos a varios tipos de riscos financeiros devido a natureza dos seus
investimentos, a divulgacao do risco é crucial. A crise financeira e a crise de crédito que ocorreu
no ano 2008 afetaram negativamente toda a economia, o que aumentou as preocupacdes de que
0s riscos devem ser devidamente divulgados para permitir aos investidores avaliarem o perfil de
risco dos bancos (Jones et al., 2018). Giner et al. (2020) alertam também que na auséncia de
informacdes surgem problemas de risco moral que podem afetar negativamente o valor dos
bancos, visto que os gestores poderdo agir contra os interesses dos investidores, o que tera um
impacto negativo na economia global. Consequentemente os reguladores bancarios e as
autoridades de supervisao estao propensos a promover regras e recomendacdes que obriguem as
entidades financeiras a agir de forma responsavel e para esse fim, os reguladores estabelecem
requisitos de capital e de informacao. Em particular, o objetivo do Pilar lll, segundo BCBS (2004),
¢ 0 de encorajar a disciplina de mercado através do desenvolvimento de um conjunto de requisitos
de divulgacao que permitirao aos participantes do mercado avaliar as principais informacoes.

O Pilar Il e o IFRS 7 tém como objetivo aumentar a transparéncia o que melhorara a
estabilidade do mercado (Bushman, 2016). No entanto, apesar do IFRS 7 ser um padrdo baseado
em principios dedicados a divulgacao, ele requer informacdes qualitativas e quantitativas
detalhadas para cada tipo de risco financeiro (Giner et al., 2020). Apesar de varios autores terem

destacado que a qualidade geral de informacdo das entidades europeias aumentou desde a
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implementacao de novos padrdes, a ligacao entre a divulgacao de risco e a tomada de decisao por
parte do investidor nao foi bem apoiada empiricamente (Giner et al., 2020).

Os bancos devido a natureza dos seus investimentos, estdo expostos a um elevado
numero de riscos financeiros que sao dificeis de observar e as demonstracdes financeiras
bancarias ndo representam fielmente a sua economia subjacente (Acharya e Ryan, 2016). Além
disso, os bancos tendem a subestimar as perdas e a suavizar os lucros (Garcia Osma et al., 2019).
Isto leva-nos a crer que as demonstracdes financeiras bancarias sdo mais opacas do que as das
empresas nao financeiras.

De acordo com Giner et al. (2020), a opacidade dos bancos pode surgir de varias maneiras
e ter um grande numero de consequéncias indesejadas. Pode desencadear problemas de risco
moral devido a assimetria de informacdo. Como os investidores nao sdo capazes de monitorizar e
controlar o comportamento de tomada de risco da gestado bancaria de forma eficaz isso pode afetar
a estabilidade do mercado. No entanto, se os relatorios financeiros dos bancos expressarem de
forma transparente a informacéo sobre o banco, a assimetria de informacao pode ser resolvida
(Bushman, 2016). A transparéncia reduz a probabilidade de problemas bancarios graves e
melhora a estabilidade financeira sendo que em paises com mais transparéncia e divulgacéo
regulamentada as crises bancarias sao menos provaveis. Assim, a qualidade das demonstracoes
financeiras bancarias pode ser crucial para a eficiéncia do mercado (Giner et al., 2020).

No entanto, ha quem discorde dessa visdo. Van den Heuvel (2012) argumenta que a
transparéncia pode levar a ineficiéncia e ao contagio da reputacdo, sendo que ao se saber da
faléncia de um banco isso faz com que se reduza a confianca do investidor no sistema como um
todo. Também foi argumentado que a opacidade dos bancos aumenta a estabilidade financeira,
uma vez que as praticas de nao divulgacdo podem garantir que os investidores permanecam
simetricamente desinformados, preservando assim a liquidez do mercado (Giner et al., 2020).

A estrutura regulatoria geral sobre divulgacdo bancaria é formulada por varios 6rgaos
diferentes, ndo sendo somente pelo Base/ Commiftee on Banking Supervision (BCBS) e os
supervisores bancarios nacionais, mas também pelo Accounting Standard Setters. Uma infinidade
de regras aumenta a complexidade dos relatdrios bancarios. E o Pilar Il que requer a divulgacéo
de informacdes sobre as praticas de gestao de risco e de diferentes tipos de exposicoes a risco e
sobre outras informacdes. O IFRS 7 é um padrdo baseado em principios, mas também fornece
um conjunto de requisitos especificos sobre relatorios de risco financeiro, exige divulgacao sobre

categorias de mensuracao de instrumentos financeiros, bem como wnderlying accounting policies
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e exige informacdes qualitativas e quantitativas sobre o risco de exposicao financeira (Hellman et
al., 2018). Giner et al. (2020) afirmam também que a utilidade de uma maior divulgacao depende
nao apenas do tipo de informacao, mas também da sua qualidade.

O nivel de divulgacao do risco bancario tem aumentado ao longo do tempo. No entanto,
ainda existem diferencas sistematicas entre as empresas no que diz respeito aos detalhes da
divulgacao do risco, tanto para informacdes qualitativas como quantitativas de risco financeiro
(Giner et al., 2020). Os bancos podem ocultar problemas pelos quais estdo a passar e que 0s
podem levar a situacoes de insolvéncia, por exemplo, podem ocultar problemas relativamente aos
seus empréstimos aumentando a complexidade do seu balanco (Fox, 2022).

A utilidade da divulgacdo bancaria para os investidores continua pouco clara. Alguns
estudos concluem que as demonstracdes financeiras bancarias sdo inuteis na avaliacdo da
exposicao ao risco do investidor uma vez que os relatérios de risco nao sao claros nem adequados
para o futuro (Jones et al., 2018). Baumann e Nier (2004) encontraram uma ligacdo negativa
entre a divulgacdo do risco do banco e a volatilidade do retorno do capital proprio (rentabilidade).

Barakat e Hussainey (2013) investigam os efeitos diretos e conjuntos da administracao,
regulacao e supervisao dos bancos sobre a qualidade do relatorio de risco no setor bancario,
conforme representado pela qualidade da divulgacdo de risco operacional em bancos europeus.
No decorrer do seu estudo, Barakat e Hussainey (2013) descobriram também que bancos que
tém uma maior proporcao de conselheiros externos, uma menor propriedade executiva, que estao
concentrados fora da propriedade ndo governamental e um comité de auditoria mais ativo e que
operam de acordo com regulamentos que promovem a concorréncia bancaria, fornecendo uma
divulgacao do risco operacional com maior qualidade.

A contribuicdo dos supervisores bancarios para o aperfeicoamento da qualidade da
divulgacao do risco operacional depende da estrutura de propriedade do banco. Os supervisores
bancarios e 0s maiores acionistas desempenham papéis substitutivos no monitoramento da
conformidade da administracdo do banco com os requisitos obrigatérios da divulgacao do risco
operacional. Para melhorar a qualidade dos relatdrios de risco nos bancos é recomendavel manter
a independéncia do conselho, aprimorando a atividade do comité de auditoria, facilitando o acesso
aos requisitos bancarios e promovendo um papel mais proactivo para os supervisores bancarios.

A divulgacao de informacdes financeiras e de risco representa um mecanismo importante
para melhorar a eficiéncia do mercado por meio de varios canais. Primeiramente serve como um

mecanismo externo para monitorar o comportamento da administracdo (Barakat e Hussainey,
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2013). Também reduz a incerteza dos investidores sobre os fluxos de caixa futuros esperados da
empesa e permite que as empresas publicas tenham acesso a financiamento externo a um custo
de capital razoavel (Kothari et al., 2009). Por ultimo, apoia igualmente a legitimidade e reputacao
da empresa, mantendo assim a confianca de varias partes interessadas (Oliveira et al., 2011).

No setor bancario, uma das principais fontes de divulgacdo sao os relatérios de risco. O
BCBS, no Acordo de Capital de Basileia |l (Pilar 3), enfatiza a importancia das divulgacoes
informativas de risco em bancos para aprimorar a disciplina de mercado (BCBS, 2006).

Balakrishnan et al. (2021) encontram evidencias de que o reporte do auditor aos
reguladores bancarios reduz o risco do banco, medido pelo risco da contraparte e pelos spreads
de crédito. Analises adicionais sugerem que os relatorios de auditoria mandatados aumentam a
eficacia dos esforcos de supervisdo e monitoramento e melhoram a disciplina de mercado dos
bancos. No entanto, o relatério de auditores obrigatdrio vem com custos, ou seja, reduz o
crescimento futuro de empréstimos, empréstimos arriscados e rentabilidade, € aumenta as taxas
de auditoria.

Barakat e Hussainey (2013) afirmam que os bancos sao instituicdes orientadas para o
risco, sendo que os bancos que divulgam informacdes de risco mais abrangentes escolhem um
buffer de capital mais alto. Apds a crise financeira global as divulgacdes de risco nos bancos tém
sido enfatizadas como ferramentas eficazes para evitar crises bancarias (Financial Stability Board,

2012).

2.7. Conclusao

Os acontecimentos que se foram desenvolvendo ao longo da ultima década, revelaram a
importancia do setor bancario e dos bancos a nivel individual para a economia e estabilidade
financeira.

Ao analisar a literatura existente foi possivel identificar os indicadores, dentro do reporte
bancario que poderao afetar a estabilidade dos bancos, assim como ter uma percecao do impacto
que podera ter no banco e na economia como um todo.

Posto isto pretende-se com este estudo analisar qual a relacao da qualidade do reporte
bancario com o risco de insolvéncia e em que medida a qualidade do reporte bancario pode

prevenir o risco de insolvéncia dando informacdes mais concisas aos supervisores.
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Capitulo Il — Procedimentos Metodologicos

Neste capitulo, pretende-se descrever as etapas percorridas e os critérios estabelecidos
na analise empirica. Sera apresentada a metodologia utilizada para a pesquisa, inclusive a
ferramenta tecnolégica de apoio aplicada, assim como a base de dados utilizada para a

consecucao dos resultados deste estudo.

3.1. Metodologia

A analise dos efeitos de todas as varidveis independentes aqui expostas com base em
trabalhos anteriores no tema, sobre a variavel dependente (no nosso caso uma medida de risco
de incumprimento bancario) sera realizada recorrendo-se a modelos econométricos de dados em
painel. Pelo que foi possivel observar na literatura, estes passam tanto por modelos de painel
simples (pooled, fixed effects e random effects) como por modelos dinamicos (Generalized Method
of Moments) para aferir sobre o impacto das varaveis independentes sobre a variavel dependente,
de acordo com a equacdo (1).

Yie = Bo + BiXit + BoZie + i + Ty + &3¢ (1)

Onde Y corresponde a variavel dependente (medida de Z-score), X ao vetor de variaveis
independentes (como a rentabilidade e o 7OM), Z refere-se ao vetor de varidveis de controlo a
incluir no modelo, u aos efeitos fixos, 1 aos efeitos aleatoérios quando apropriados, € corresponde
ao termo do erro, B sdo os coeficientes de interesse a analisar, sendo que i refere-se a entidade
banco, e t ao ano em analise, constituindo-se assim uma base de dados em painel.

A variavel dependente é o risco de o banco entrar em insolvéncia e sera usado o Z-score
para medir o risco de faléncia do banco. Seguidamente, as variaveis independentes e de controlo
que iremos utilizar serdo: a razao entre a diferenca de palavras positivas e negativas e a soma de
palavras positivas e negativas de acordo com o Dicionario Loughran e McDonald (70M), retorno
sobre os ativos (FOA), empréstimos malparados ou empréstimos nao produtivos com imparidades
(VPLs), cost-to-income (C/R), produto interno bruto (P/B), rentabilidade (ROE), alavancagem (LEW,
sistema legal (civiflaw), tamanho do conselho (boardsize), taxa de inflacdo (#xinflacdo), liquidez
(liquidityratio), indice Herfindahl — Hirschman, construido por cada ano fiscal e cada estado com
base na participacao de mercado (ativos totais) de cada banco comercial no Orbis bank focus bvd
(HH)), racio entre o capital e os ativos (CAA), empréstimos (/oanactivity), provisdes para perda de
empréstimos (loanlossprovisions), eficiéncia dos custos (costefficiency), racio entre o0s

empréstimos mal parados e os ativos (rp/sassets), racio entre os empréstimos mal parados e o
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total de empréstimos (np/sioans), desvio padrao do retorno sobre os ativos (0 #OA) e a dimensao

das instituicdes financeiras medido através do logaritmo do total de ativos (/7sizg). As variaveis

independentes encontram-se devidamente descritas na 7abela 1.

Tabela 1 - Descricdo das varidvels independentes

Varidveis Defini¢do Decomposi¢éo
independentes ¢ -
L liquid
roa Retorno sobre os ativos, ou seja, os lucros liquidos sobre o total de ativos. uc‘r L - s
Ativos totais
Insize Logaritmo natural do total de ativos, que representa a dimenséo da instituicao financeira.

Razao entre a diferenca de palavras positivas e negativas e a soma de palavras positivas e
negativas de acordo com o Dicionario Loughran e McDonald.

Palavras positivas

Palavras negativas

Palavras positivas - Palavras
negativas

Palavras positivas + Palavras
negativas

liquidityratio A proporgao da soma de dinheiro em relacéo aos ativos totais

Soma de dinheiro

Ativos totais

cir Récio cost-to-income, que mostra os custos de uma empesa como proporcdo da sua receita.

npls Total de empréstimos nao produtivos com imparidade.

indice Herfindah! - Hirschman, construido por cada ano fiscal e cada Estado com base na
participacao de mercado (ativos totais) de cada banco comercial no Orbis Bank focus Bvd.
HHI completo consiste em receita liquida de taxas e comissdes, receita liquida de negociacéo e
outra receita operacional liquida (Jonghe, 2010). No entanto, devido a natureza do indice
principal dos dados, a receita liquida de juros s6 poderia ser combinada com a receita liquida
de taxas e comissdes.

HHI = (Nll) N (FCI)2
NOI NOI

NIl (Receita Liquida de juros)

FCI (Receita liquida de taxas e
comissoes)

NOI (Receita operacional
liquida) =NII+FCI

pib Taxa de crescimento real do produto interno bruto.

Retorno sobre o patrimonio liquido ou rentabilidade da instituico financeira.

Alavancagem financeira. Razao entre o valor contabil da divida sobre o valor contabil do
patrimonio liquido

valor contabil da divida

valor contabil do patriménio

civillaw

boardsize

txinflacao

loanactivity Empréstimos sobre ativos totais

liquido
Variavel dummy para avaliar o ordenamento juridico (CIVILLAW) do pais em que a empresa
atua, assume o valor 1 se a empresa opera em um pais de direito civil e O caso contrario
Variavel que controla o tamanho do conselho
Taxa de inflagao. A variagao percentual no custo para o consumidor médio de adquirir uma
cesta de bens e servicos que pode ser fixa ou alterada em intervalos especificados. E medido
anualmente em nivel de pais.
Razao capital/ativos _Capltal -

Ativos totais
Empréstimos

Ativos totais

loanlossprovisions Provisdes para perdas em empréstimos sobre empréstimos

Provisbes para perdas em
empréstimos

Empréstimos

costefficiency Eficiéncia de custos. Despesa sem juros sobre a receita total

Despesa sem juros

Receita total

nplsassets

nplsloans

|
(18 ‘

NPL:
Racio entre os empréstimos malparados e o total de ativos - 2 -
Ativos totais
. - - NPLs
Racio entre os empréstimos malparados e o montante total de empréstimos .
Empréstimos

aroa Desvio padrao do retorno do ativo
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Akerlof (1970), refere que a medida que a divulgacdo aumenta ha uma diminuicdo na
assimetria da informacao, o que ajuda na prevencao da tomada de certos riscos conferindo assim
um beneficio a divulgacao.

Com o objetivo de relacionar a informacao qualitativa disponibilizada através da divulgacao
obrigatoria com o risco de crise ou dificuldades financeiras, vamo-nos basear no trabalho dos
autores Del Gaudio et al. (2020) e vamos medir o impacto do 70M usado pelos bancos nos seus
relatdrios anuais sobre as dificuldades financeiras para um periodo de analise compreendido entre
2012 e 2013, e no ano de 2020, em que 0s mesmos autores chegam a conclusdo de que as
informacdes qualitativas recolhidas num 70M negativo contribuem para explicar a assuncao de
riscos do banco. A metodologia a aplicar na recolha desta informacao de 70M passa pela analise
de conteudo.

Loughran e Mcdonald (2014) afirmam que a legibilidade das divulgacdes financeiras ¢
importante no que respeita a eficacia da comunicacdo de informacdes relevantes para a avaliacdo
entre empresas e mercados. Li (2010) ao analisar a legibilidade dos documentos faz uma relacao
também com o desempenho, afirmando que o comportamento do gestor, ao diluir as informacdes,
esconde o baixo desempenho por meio de documentos mais longos.

Del Gaudio et al. (2020) com o seu artigo procuram estudar, medindo empiricamente
quantas informacdes sdo reveladas nas divulgacdes obrigatorias e o que estas informacdes podem
revelar a respeito da estabilidade do banco. Estes autores acham relevante analisar variaveis
como: 7OM dos relatdrios, tamanho da instituicdo financeira, o racio de liquidez, cost-to-income,
empréstimos nao produtivos com imparidade indice Herfindahl — Hirschman e o produto interno
bruto. A variavel dependente é o logaritmo natural das medidas de risco de crise financeira.

Relativamente & variavel dependente de interesse, os autores Del Gaudio et al. (2020),
usam a abordagem descrita por Chiaramonte et al. (2016) para calcular o Z-score, elaborando
quatro alternativas diferentes para o Z-score. Na primeira alternativa, Z-score (1), calculam o racio
entre a soma do lucro antes de imposto e provises para perdas com empréstimos dividido pelos
ativos e a relacao do capital ativo a dividir pelo desvio padrao do lucro antes de imposto e provisdes
para perdas com empréstimos dividido pelos ativos. Para Z-score (2) calculam a soma da média
movel de trés anos do racio entre o patriménio liquido (capital proprio) e os ativos totais e o retorno
movel de trés anos de ativos médios sobre o desvio padrao dos trés anos de retorno movel de
ativos médios. Ja o Z-score (3) ¢é calculado como a soma da média moével dos trés anos do

patriménio liquido sobre os ativos totais e os valores atuais do retorno dos ativos médios sobre o
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desvio padrdao do #0A de trés anos. No ultimo, Z-score (4), fazem a soma do indice de Tier 1 e 0
retorno sobre o risco dos ativos ponderados sobre o desvio padrdo de trés anos do retorno sobre
os ativos ponderados pelo risco.

De acordo com Del Gaudio et al. (2020) ¢é espectavel que a variavel 7OM tenha um
impacto positivo no Z-score, pois um valor mais alto enfatiza um 70M mais positivo nos relatérios
anuais. E um Z-score mais alto indica um menor risco de dificuldades financeiras para um banco.
Esta mesma variavel tem um desfasamento no tempo porque é razoavel que se considere que
existe um desfasamento entre a difusdo da informacéo e o seu efeito real. E de esperar que o
indice de NVPLs esteja negativamente correlacionado com todas as quatro alternativas do Z-score,
0 que nos leva a crer que quando a qualidade dos ativos & maior, ha um menor risco de crise
financeira para o banco (Poghosyan e Cihak, 2011; Peltonen et al., 2014). O HH/tera um impacto
positivo nas varias alterativas para o Z-score, pois, quando ha menor nivel de competitividade no
mercado, 0 que se traduz num AH/ mais alto, em consequéncia, ha uma melhor estabilidade
financeira nos bancos que fazem parte desse mercado (Allen e Carletti, 2008).

Podemos encontrar na 7abela 2a relacdo esperada entre as variaveis independentes com
a variavel dependente segundo a analise de Del Gaudio et al. (2020) e na 7abela 3o esquema da
correlacdo das variaveis independentes com os componentes do Z-score (1) segundo os mesmos

autores.

Tabela 2 - Sinal dos coeficientes das varidvels segundo a analise de Del Gaudio et al. (2020)

LnZ (1) LnZ(2) LnZ (3) LnZ (4)

oM + + + +
Insize -
liquidityratio -
npl -
cir -
pib +

hhi + + + +

Guiando-nos também pelo trabalho de Vitolla et al. (2020), este baseia-se numa analise
de contetdo para medir a qualidade do relatorio integrado (/Rquality) para o ano de 2017. Fizeram
uma avaliacao para determinar se os relatdrios tratavam de questdes como as motivacdes para a
decisao de adocao do relatoério integrado, o gestor responsavel, os beneficiarios com o documento,
a consisténcia do relatério integrado com os padrbes de divulgacdes exigidos, avaliando-se a
presenca ou a auséncia de cada uma dessas variaveis, atribuindo a pontuacéo O para a auséncia

do item e a pontuacdo 1 para a sua presenca. Os mesmos autores investigam qual é a relacéo
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entre a qualidade do reporte integrado (/A com a rentabilidade, a dimensédo das instituicdes
financeiras usando o logaritmo natural dos ativos totais e a alavancagem e criaram uma variavel
dummy para avaliar o sistema legal sendo que esta variavel assume o valor 1 se 0 banco opera
num pais de direito civil e O caso contrario. Frias-Aceituno et al. (2013) sugere que conselhos
maiores promovem a adocao de relatorios integrados, Vitolla et al. (2020) adicionam a variavel
que controla o tamanho do conselho e esperam que um maior numero de gestores ou
participantes no conselho favoreca a producao de relatérios integrados de maior qualidade.

Tabela 3 — Correlacdo das varidveis segundo a analise de Del Gaudio et al. (2020) decompondo Z

(1)

roa car std(roa)
om + + B
Insize + - o
liquidityratio - - +
npl - - +
cir - o +
pib + + .
hhi + + -

Na 7abela 4 podemos encontrar os valores de correlacao entre as variaveis dependente e

independentes encontrada por Vitolla et al. (2020).

Tabela 4 — Correlacdo das varidveis segundo a analise de Vitolla et al. (2020)

irquality roe fisize lev civillaw
irquality
roe +
Insize + +
lev + + +
civillaw + + + +
boardsize + + + + +

Marcelin et al. (2022) exploram como o compatilhamento de informacdes e a inclusao
financeira influenciaram o risco bancario. Os resultados mostram que um maior compartilhamento
de informacao diminui os niveis de risco bancario. Usando também o Z-score para medir o risco
do banco e tendo variaveis como o racio entre os empréstimos e o total de ativos, os empréstimos
com risco, o produto interno bruto, a inflacdo e o racio entre o capital e os ativos, os autores
verificam que apenas 0s empréstimos sobre o ativo total é que influenciam negativamente o Z-

score, ou seja, aumentando assim o risco do banco.
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Huhtilainen (2020) tem como objetivo contribuir para a literatura existente sobre os
determinantes do risco de insolvéncia especificos dos bancos, usando variaveis como, a taxa de
inflacéo, o produto interno bruto e a taxa de crescimento do produto interno bruto, a dimensao
das instituicdes financeiras medido através do logaritmo do total de ativos, o indice Herfindahl -
Hirschman, o racio cost-fo-income e o racio entre os empréstimos e o total de ativos. Os dados
foram obtidos no site da Autoridade de Supervisdo Financeira da Finlandia (Finanssivalvonta) para
o periodo de analise de 2002 até 2018.

Huhtilainen (2020) sugere que os bancos finlandeses se tornaram menos frageis sob a
regulamentacdo bancaria renovada da UE. A CRD IV afetou os niveis de capital dos bancos.
Também captura o efeito prejudicial da ineficiéncia de custos, bem como uma relacdo positiva
entre a diversificacdo da receita e o risco de insolvéncia e uma relacado negativa entre a taxa de
crescimento do produto interno bruto e o risco de insolvéncia também, embora os resultados
sugiram que o efeito ndo ¢ imediato.

Um dos objetivos de Huhtilainen (2020) é verificar se existe uma relacao positiva entre a
taxa de inflacdo e o risco de insolvéncia. Uhde e Heimeshoff (2009) sugerem que o efeito da
mudanca na taxa de inflacdo depende do quao forte ¢ o ambiente econémico circundante e se os
bancos se antecipam a mudanca e que uma vez que as taxas de juro tendem a subir na presenca
ou na antecipacao da inflacdo, isso pode levar a um aumento correspondente na receita liquida
de juros e na rentabilidade. Baselga-Pascual et al. (2015) afirmam que um aumento na taxa de
inflacdo desencadeia um aumento do risco de insolvéncia e do risco de crédito. Jabra et al. (2017)
encontra uma relacdo negativa entre a taxa de inflacéo e o risco de crédito. No entanto, Huhtilainen
(2020) concluem que a taxa de inflacdo ndo tem nenhum efeito significativo sobre o risco de
insolvéncia dos bancos.

Huhtilainen (2020) analisa ainda se existe uma relacdo negativa entre o crescimento
econdmico e o risco de insolvéncia. O desenvolvimento macroeconémico positivo, medido pelo
crescimento do produto interno bruto, melhora a capacidade dos agentes econémicos para
administrar e pagar as dividas. A expansao do crédito durante o periodo de expansao economica
causa um aumento de devedores de baixa qualidade, e quando a economia entra em recessao,
as parcelas de empréstimos nao produtivos aumentam, aumentando assim o risco de insolvéncia
nos bancos (Marcucci e Quagliariello, 2008). Jabra et al. (2017) e Baselga-Pascual et al. (2015)
documentam o impacto positivo do crescimento econémico no risco de insolvéncia e crédito. No

entanto, Uhde e Heimeshoff (2009) apresentam resultados contraditérios, concluindo sobre a
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existéncia de uma relacao positiva, mas nao significativa entre o crescimento real do produto
interno bruto e o risco de insolvéncia.

A existéncia de uma relacao positiva entre a taxa de desemprego e o risco de insolvéncia
também ¢é abordado por Huhtilainen (2020). Um aumento na taxa de desemprego aumenta a
proporcao de empréstimos malparados e consequentemente o risco de crédito (Bofondi e Ropele,
2011). Baselga-Pascual et al. (2015) confirmam o impacto negativo da taxa de desemprego sobre
o risco de insolvéncia e crédito.

Um aumento no racio de divida das familias em relacdo ao produto interno bruto prevé
um crescimento mais baixo do produto interno bruto, uma vez que as familias endividadas cortam
as suas despesas numa antecipacdo da deterioracdo das condicdées econdmicas (Huhtilainen,
2020). O desemprego tende a aumentar durante uma recessao econdémica. O alto crescimento do
endividamento das familias esta negativamente associado ao crescimento econémico. A relacao
entre a divida e o produto interno bruto das familias esta positivamente associada a probabilidade
de crises bancarias sistémicas (Alter et al., 2018). Todavia, Huhtilainen (2020) afirma que o racio
de endividamento das familias ndo revela qualquer efeito sobre o risco de insolvéncia dos bancos
e que a taxa de crescimento do produto interno bruto apresenta um efeito negativo e
estatisticamente significativo no risco de insolvéncia do banco.

A dimensdo dos bancos permite mais oportunidades de diversificacao, sendo que bancos
de maior dimensao estdo menos sujeitos a risco de crédito e insolvéncia (Klomp e Haan, 2015) e
podem ter sistemas de gestdo de risco mais sofisticados. No entanto, os bancos de maior
dimensdo sdo encorajados a assumir mais riscos. Jabra et al. (2017) concluiram que o aumento
do tamanho do banco em termos de dimenséo gera uma reducéo no risco de crédito e no risco
de insolvéncia. Huhtilainen (2020) conclui que ha uma relacdo negativa entre a dimensao do
banco e a probabilidade de insolvéncia.

Huhtilainen (2020) também estuda a relacao entre o racio de empréstimos e ativos e o
risco de insolvéncia. Os bancos com um racio de empréstimos e ativos maior tem menos
probabilidade de entrar em dificuldades (Maghyereh e Awartani, 2014). Ja, por sua vez, Truijillo-
Ponce (2013) afirma que uma maior propor¢ao de empréstimos ou uma menor propor¢do relativa
de ativos liquidos, aumenta o risco de liquidez. Naturalmente, um banco com maior proporcao de
empréstimos relativa ao total de ativos esta também exposto a um maior risco de crédito. Na
Tabela 5 esta descrita a relacao entre as variaveis independentes com a variavel dependente

segundo a analise de Huhtilainen (2020).
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Tabela 5 — Relacdo das varidveis independentes, com a varidvel dependente (Z-score) segundo a
analise de Huhtilainen (2020)

Z-score
txinflacao
pib
Insize +
cir +
hhi +
loanactivity

De acordo com a interpretacdo de Huhtilainen (2020) e Del Gaudio et al. (2020) o Z-score
reflete uma probabilidade inversa de insolvéncia, que corresponde a um estado onde a soma do
CARe ROA é igual ou menor que zero. Dividindo o numerador pelo desvio padrdo do retorno sobre
os ativos, o valor resultante é igual ao numero de desvios padrao que os retornos precisam cair
para esgotar o capital do banco. Assim, um Z-score mais alto implica um banco menos arriscado
e mais estavel e vice-versa (Hafeez et al., 2022). Como uma medida de linha de base, este estudo
combina os valores do periodo atual de CARe KOA com o desvio padrao de #0A calculado sobre
a amostra completa.

Assim sendo, a nossa variavel dependente é calculada através da equacao (2).

Yit — Cargit‘”"‘?ait (2)
roai
Onde:
_ Equity;,
Wi = Assets;;

Operating profit;

roa; =
! Assets;;

3.2. Questdes de investigacao
Pretende-se analisar o impacto que a qualidade do reporte bancario tem no risco de
insolvéncia do banco e de que forma ajuda na estabilidade bancaria. Quais os indicadores dentro
dos relatorios bancarios que aumenta o risco de insolvéncia? A qualidade do reporte bancario pode
aumentar os riscos dos bancos em vez de melhorar a sua estabilidade?
Com esta analise detalhada, é pretendido, obter os sinais identificados anteriormente nas

Tabelas 2 a 5 para os respetivos coeficientes das varaveis analisadas.
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3.3. Recolha de dados

Relativamente aos dados utilizados para este estudo, eles foram retirados de forma
manual dos relatérios de contas (consolidados) dos bancos integrados na Zona Euro recorrendo
as paginas web dos respetivos bancos e a Orbis bank focus (principal banco de dados do Bureau
van Dijk). No final, obtemos uma amostra de 409 bancos pertencentes a Zona Euro a 19 paises
(7abela 6). Usamos dados consolidados pela dificuldade que encontramos na recolha de dados
individuais, pois a maior parte dos bancos nao disponibilizava dados nao consolidados na Orbis

bank focus.

Tabela 6 — Bancos analisados na Zona-Euro 19

1 Alemanha 38
2 Austria 8
3 Bélgica 17
4 Chipre 12
5 Eslovaquia 3
6 Eslovénia 7
7 Espanha 38
8 Estonia 8
9 Finlandia 13
10 Franca 131
11 Irlanda 9
12 Grécia 7
13 Italia 43
14 Letonia 9
15 Malta 7
16 Lituania 1
17 Luxemburgo 8
18 Paises Baixos 31
19 Portugal 19
Total 409

No processo de recolha dos relatorios e contas de cada banco individual, nem sempre se
consegui encontrar os mesmos para todos 0s bancos e muitos apenas foram encontrados na
lingua materna do pais em que o banco se encontra, aumentando assim a dificuldade na obtencao
dos dados necessarios. Neste caso, quando so6 foi possivel obter o relatério e contas na lingua
materna do banco, procedemos a traducao da lista de palavras de (Loughran & Mcdonald, 2014)
para assim ser possivel obter mais informacao, sobre mais bancos de forma a nao reduzir a nossa
amostra.

Por razdes historicas, achamos relevante estender a nossa analise entre os anos de 2011,

que foi durante a crise financeira e 1 ano apos a implementacédo da IFRS 7, e até 2020 que é o
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ano em que eclodiu a pandemia mundial, ficando assim com um periodo de analise de 10 anos.
Varios bancos nao tinham dados para este periodo completo, pelo que so6 recolhemos dados para
0S quais existiam no minimo 7 anos de informacéao disponibilizada.

Na escolha das variaveis para a elaboracao do modelo econométrico guiamo-nos pelos

artigos de Del Gaudio et al. (2020), Vitolla et al. (2020) e Huhtilainen (2020).
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Capitulo IV — Analise e discussao dos resultados

Apds a analise detalhada de todas as variaveis que irdo ser utilizadas neste estudo,
passamos a substituicdo na equacado (1) pelas nossas varidveis obtemos a seguinte equacéo (3).
Yit = Bo + Biroa;; + fyroe; + Pilnsize + fitom; + Bsliquidityratio;, +
Beciry + Bonplsy + Pghhiy + Lolevy + Piocivillaw;, + fi1boardsize;, +
Bizcary + Bizloanactivity;, + fi4loanlossprovisions;, +
Biscostef ficiency; +pignplsassets; + fionplsloans; + figtxinflacdo; +
Biopibie + +Pro0r0a; + pi + e +
Eit (3)

Tabela 7 - Estatisticas descritivas principals

Média Mediana Minimo Maximo

y 46,0950 30,7190 -5,6517 679,6200
roa 0,0063 0,0044 -0,6652 0,5396

roe 0,0594 0,0517 -6,8204 48,7120
Insize 16,3150 16,3830 8,1611 21,6350
Tom -0,3266 0,3691 -1,0000 1,0000
liquidityratio 0,2245 0,1684 -0,0253 0,9917
cir 0,6664 0,6481 -5,4478 9,0233

npls 2,61E+06 3,21E+05 0,000 8,29E+07

hhi 302,3000 0,6024 0,5000 5,73E+05

lev 110,6340 10,0540 -1289,8000 415,3800
civillaw 0,9495 1,000 0,0000 1,0000

boardsize 23,5240 20,0000 0,0000 290,0000
car 0,1249 0,0886 -0,7909 1,4736
loanactivity 0,5367 0,6121 0,0000 0,9685

loanlossprovisions 0,0538 0,0241 -1,2031 166,6700

costefficiency 0,5267 0,3958 -6,2810 339,7900
nplsassets 0,0425 0,0176 0,000 3,2193
nplsloans 0,0857 0,03157 0,0000 20,7060
txinflagao 0,0121 0,0120 -0,0150 0,0510

pib 1,38E+06 1,62E+06 6925,0000 3,45E+06

oroa 33543,0000 0,0030 0,0000 1,03E+12

Passando agora a analisar as estatisticas descritivas mais importantes do nosso modelo,
segundo a 7abela 7, o valor médio do nimero de pessoas que integra o conselho do banco é de
aproximadamente 25 pessoas, sendo que 0 minimo & 0 e o maximo 290 pessoas. Se olharmos
para os valores do retorno sobre o ativo temos um valor maximo de 53,96% e um valor minimo
negativo de 66,52%. A Joanactivity apresenta um valor minimo de 0% e um valor maximo de
96,86%, ou seja, os empréstimos relativamente ao total de ativos podem representar até 96,86%.
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0 valor dos NVPLs relativo ao total de ativos apresenta um valor maximo de 321,93%, ou seja, neste
caso, o valor de empréstimos em risco ¢ muito superior ao valor de ativo totais. O valor do Z-score

varia entre um valor minimo negativo de 5,6517 e um valor maximo de 679,0620.

Tabela 8 — Correlacdo entre as variaveis

civillaw boardsize car loanactivity | loanlossprovisions costefficiency | nplsassets nplsloans txinflacao pib

civilaw |

boardsize

car

loanactivity

loanlossprovisions

costefficiency

nplsassets

nplsloans

txinflacao
pib

oroa

Tabela 9 — Correlacao entre as varidveis (continuacéo)

™om liquidityratio cir npls

roa

roe

Insize

oM

liquidityratio

cir

npls

hhi

lev
civillaw
boardsize
car
loanactivity
loanlossprovisions
costefficiency
nplsassets

nplsloans

txinflagao

pib

aroa

Analisando a correlacdo das variaveis, descrita nas 7abelas 8 e 9, nomeadamente se
observarmos as variaveis usadas para calcular o Z-score, vemos que, o 7OMtem um efeito positivo

no ROA, mas tem um efeito negativo no desvio padrdo do ROA e no CAR. Del Gaudio et al. (2020)
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mostrou que o 7OM apresenta uma correlacdo positiva com o #OA e o CAR, ou seja, quando a
tendéncia de uso de 7OM positivo nos relatorios é maior, 0 desempenho do banco em termos
de ROA e CARé melhor, e uma correlacdo negativa com o ROA, que representa o desvio padrao
do AOA e embora aproximado pode ser tratado como uma medida direta de risco (Del Gaudio et
al., 2020). Nao é surpreendente que um contexto “positivo”, ou seja, um valor mais alto do 70M,
esteja negativamente relacionado ao risco de dificuldades financeiras.

Os NPLs apresentam uma correlacao negativa com o ROA, com o CAR e com o desvio
padrao do ROA, comprovando assim os resultados de Del Gaudio et al. (2020), com a excecao de
que este autor verificou que existe uma relacao positiva entre os MPLs e o desvio padrao do AOA.
Sendo que os NPLs, também representam uma medida de risco, ou seja, quanto maior for o valor
de NPLs menor é a estabilidade do banco, ou seja, um valor mais elevado de NPLs implica um
aumento do risco de dificuldades financeiras, e consequentemente uma relacdo positiva com
o ROA.

Vitolla et al. (2020) relativamente ao AOE verifica que ele estd positivamente
correlacionado com as variaveis /nsize, LEV, civillawe boardsize. Ja 0s nossos resultados mostram
que o KROE esta também positivamente correlacionado com /nsize, civillaw e boardsize, mas esta
negativamente correlacionado com LEV. A rentabilidade da instituicdo financeira (#O£), aumentara
se existir um maior nivel de alavancagem financeira (LEV), por isso seria expectavel obter uma
relacao positiva entre estas duas variaveis.

Del Gaudio et al. (2020) mostra também que /iguidityratio tem uma correlacao negativa
com KROAe CARe positiva com o desvio padrao do AOA. Os nossos resultados relativos a mesma
variavel mostram que Jiguidityratio tem uma correlacao positiva com o KOAe com 0 CARe uma
correlacdo negativa com o desvio padrao do #0OA, exatamente o oposto dos resultados obtidos por
Del Gaudio et al. (2020). O /iguidityratio é a proporcdo da soma de dinheiro em relacao aos ativos
totais, ou seja, o racio de liquidez do banco, e 0 #OA representa os lucros liquidos sobre o total de
ativos, para os lucros liquidos aumentarem tem que aumentar o investimento, e
consequentemente diminuir a liquidez do banco, ou seja, deveria existir uma relacao
negativamente entre estas duas variaveis, porque o aumenta de uma implica a diminuicao da
outra. O CAR representa relacdo entre capital e ativos e assim como acontece com o AOA era
expectavel existir uma relacdo negativa entre estas duas varidveis. Se o racio de liquidez

(/iquidityratio) aumenta, isto significa que um banco tem mais liquidez para fazer face a problemas,
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0 que resulta, numa maior estabilidade € num menor risco, ou seja, um aumento de /liguidityratio
deveria diminuir o o ROA.

Os resultados que obtivemos nas 7abela 8e 9, ndo estdo em total concordancia com os
existentes em estudos anteriores, possiveis explicacdes sao a existéncia de heterocedasticidade
no modelo, 0 modelo ndo se encontrar bem especificado, ou existirem varaveis externas que

influencia o0 modelo e ndo foram incluidas no modelo.

4.1. Modelos de Regressao

Usando o Método dos Minimos Quadrados (OLS) para estimar a equacado (2) chegamos
aos resultados que sdo apresentados na 7abela 10.

Analisando o oufput do Stata, em termos de significancia dos coeficientes das variaveis
testadas, vemos que para um nivel de significancia de 5% as variaveis que estatisticamente nao
sao significativas sdo: 7TOM, liquidityratio, CIR, HHI, civillaw, loanlossprovisions, costeffciency,
nplsloans e a tinflacdo, porque ambas apresentam p-value elevado, superior a 0,05. As variaveis
com significancia estatistica sdo ROA, Insize, NPLs, LEV, PIB, Car, boardsize, ROE, nplsassets,

o ROA e loanactivity.

Tabela 10 - Método dos Minimos Quadrados (OLS)

Source

Model 1290623,0800 64531,1539

Residual 5198677,8700 1991 2611,0888
Total 6489300,9500 2011 3226,9025

Number of obs 2012

F (20,1991) 24,71
Prob > F 0
R-squared 0,1989
Adj R-squared 0,1908
Root MSE 51,0990
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Coef. Std. Err. t P> |t] [95% Conf. Interval]
roa 121,3656 60,8206 2,0000 0,0460 2,0869 240,6444
roe 23,1452 3,9400 -5,8700 0,0000 -30,8722 -15,4182
Insize 5,1819 0,82,8025 6,3100 0,0000 3,5722 6,7916
™om 6,761 5,173952 1,31 0,191 -3,385733 16,90812
liquidityratio 7,1012 9,9282 0,7200 0,4750 -12,3696 26,5719
cir -2,0867 2,7163 -0,7700 0,4420 -7,4139 3,2404
npls -9,58E-06 1,82E-07 -5,2600 0,0000 -1,32E-06 -6,01E-07
hhi -6,72E+06 0,0001 -0,1000 0,9230 -0,0001 1,30E-04
lev 0,6779 0,1097 -6,1800 0,0000 0,8931 0,4627
civillaw 3,0931 5,4833 0,5600 0,5730 -7,6606 13,8467
boardsize -0,3400 0,0811 -4,200 0,0000 -0,4990 0,1811
car 68,4518 18,6607 3,6700 0,0000 31,8552 105,0485
loanactivity 32,0460 7,8788 4,0700 0,0000 16,5944 47,4977
__loanlossprovisions | JEERKRCEXE] 28,3082 -1,1800 0,2380 -88,9107 22,1229
costefficiency -0,1758 0,1509 -1,1600 0,2440 -0,4719 0,1202
nplsassets 53,8687 18,1820 -2,9600 0,0030 -89,5264 -18,2109
LI 39923 4,1333 0,9700 0,3340 -4,1139 12,0985
txinflagcao 10,4793 110,7120 0,0900 0,9250 -206,6442 227,6029
pib 0,0000194 1,29E-06 15,0600 0,0000 0,000 0,0000
oroa -3,95E-06 1,27E-06 -3,1100 0,0020 -6,44E-06 -1,46E-06
71,0592 16,6461 -4,2700 0,0000 -103,7049 -38,4135

Os resultados de Del Gaudio et al. (2020) sugerem que o 7OM utilizado nos relatorios
esta positivamente associado ao Z-score. Mais precisamente, os resultados mostram um impacto
positivo do 7OMno Z-score, onde um valor mais elevado enfatiza um 70M mais positivo nos
relatdrios anuais. Por sua vez, um Z-score maior indica menos risco de dificuldade financeira para
um banco. Na analise de Del Gaudio et al. (2020) o coeficiente de 7OM é significativo e positivo.
Comparando com os nossos resultados, a variavel 7O0M também esta positivamente relacionada
com a variavel dependente, no entanto nao ¢ estatisticamente significativa, pois o p-va/ue & maior
que 0,05.

Del Gaudio et al. (2020) executou a analise incluindo uma série de variaveis de controle.
Entre elas, uma das mais relevantes sdao os ANPLs. Como esperado, arelacdo NPLsesta
negativamente correlacionada com o Z-score. Este resultado também é consistente com
Poghosyan e Cihak (2011) e Betz et al. (2014) que indicam que quando a qualidade dos ativos &
maior, o risco de sofrimento financeiro de um banco é menor. Os nossos resultados mostram que
os NVPLs e o Z-score estao negativamente correlacionados, significando isto que um acréscimo de
uma unidade nos NPLs, ceteris paribus, corresponde a um decréscimo de 9,58498e-07 unidades
no Z-score, ou seja, 0 aumento do valor de NPLstorna o banco mais arriscado e menos estavel e

esta variavel é estatisticamente significativa. Huhtilainen (2020), relativamente aos NVPLs, conclui
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que um aumento da proporcao de empréstimos malparados fara aumentar o risco de crédito e
consequentemente o risco de insolvéncia.

Analisando agora a variavel /iquidityratio, na nossa analise verificamos que existe uma
relacdo positiva e estatisticamente nao significativa entre esta variavel e 0 nosso Z-score, ou seja,
um aumento de liquidez faz aumentar o valor de Z-score, 0 que por sua vez se traduz num risco
de insolvéncia menor. Este nosso resultado vai contra os resultados obtidos por Del Gaudio et al.
(2020), pois, este concluiu que existe uma relacao negativa e estatisticamente significativa entre
a liquidez e o Z-score.

Del Gaudio et al. (2020) também analisou a concorréncia bancaria usando a variavel HHI
que tem um impacto positivo no Z-score. A relacao positiva entre o HHI e a medida de risco de
dificuldade financeira sugere que quando o nivel de competitividade no mercado ¢ menor (um
valor mais elevado de HH) o impacto na estabilidade financeira desses bancos que fazem parte
do mercado é melhor (Allen e Carletti, 2008). Contrariamente, os nossos resultados mostram que
o HH/influencia negativamente o valor de Z-score, ou seja, segundo 0s nossos resultados, quando
o nivel de competitividade no mercado é maior o impacto na estabilidade financeira desses bancos
que fazem parte do mercado é melhor, e um valor mais elevado de AHH/faz diminuir o valor de Z-
score o que se traduz num banco mais arriscado e menos estavel. Esta variavel é estatisticamente
nao significativa. Segundo Huhtilainen (2020) os coeficientes contemporaneos do indice
Herfindahl-Hirschman sao ligeiramente indicativos de uma relacdo negativa entre a especializacéo
e 0 risco de insolvéncia. Por outras palavras, o modelo de negocio mais tradicional, tal como
indicado pela maior percentagem de rendimentos baseados em juros, poderia ser uma fonte de
estabilidade.

Vitolla et al. (2020) encontraram um efeito estatisticamente significativo e positivo entre a
qualidade do reporte bancario e o ROE, sugerindo que as instituicdes financeiras sdo mais
propensas a produzir relatorios integrados de alta qualidade e além disso uma instituicao
financeira lucrativa sente-se confiante na realizacdo e divulgacdo de informacdes de maior
qualidade ao publico para melhorar a sua reputacdo. Hafeez et al. (2022) também conclui que
existe uma relacao positiva entre o Z-score e o AOE. Analisando a 7abela 9, constatamos que o
ROE tem um efeito estatisticamente negativo no risco de insolvéncia, onde um aumento na
rentabilidade faz diminuir o Z-score, implicando um banco menos estavel.

Relativamente a dimensao da empresa, /size, 0s nossos resultados mostram que ha uma

relacdo positiva e estatisticamente significativa entre esta variavel e o Z-score. Hafeez et al. (2022)
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também concluiram que existe uma relacao positiva entre a dimenséo da instituicao financeira e
0 Z-score. A dimensao da empresa influencia positivamente a estabilidade do banco e diminui o
risco de insolvéncia. Vitolla et al. (2020) mostram uma associacao positiva e também ela
estatisticamente significativa entre a dimensdo da empresa e a qualidade do relatério integrado.
As instituicdes financeiras com um tamanho maior divulgam informacdes de maior qualidade nos
seus relatdrios e parte-se do principio de que uma maior e melhor informacao divulgada diminui
0 risco de insolvéncia.

A alavancagem, LEV, apresenta uma relacao negativa e estatisticamente significativa com
o Z-score. Um maior nivel de alavancagem faz diminuir o Z-score, o que se traduz num aumento
do risco de insolvéncia. Por sua vez, Vitolla et al. (2020) concluiu que ha uma relacao positiva
entre a alavancagem e a qualidade do relatorio, ou seja, as intuicdes financeiras que fazem maior
uso de alavancagem financeira tém maior probabilidade de formular relatérios integrados de maior
qualidade.

Quanto a variavel civillaw, Vitolla et al. (2020) concluiu que existe uma relacdo positiva e
significativa entre esta variavel e a qualidade do reporte. Os paises de direito civil, levam as
empresas a fornecer informacao de melhor qualidade. Na nossa analise, também obtivemos uma
relacao positiva entre a variavel civillaw e o Z-score.

Os resultados de Vitolla et al. (2020) mostram também um efeito positivo do boardsize na
qualidade do relatorio integrado, sendo que um maior numero de diretores permite a comparacao
de experiéncias e opinides que sao Uteis na preparacao de relatérios integrados, havendo uma
melhor qualidade de informacao. Ja Nguyen (2022) mostra que o tamanho do comité influencia
negativamente o Z-score. Nos nossos resultados também obtivemos uma relacao negativa entre
boardsize e o Z-score, sendo que, um maior numero de diretores torna os bancos mais instaveis
e aumenta o risco de insolvéncia.

Huhtilainen (2020) conclui que a ineficiéncia de custos é prejudicial a estabilidade
bancaria. Quanto aos fatores especificos dos bancos, o efeito do racio empréstimos/ativos
permanece totalmente inconclusivo. Nos nossos resultados o racio entre os empréstimos e 0s
ativos, /oanactivity, para além de ser estatisticamente significativo é positivamente relacionado
com o Z-score. Ja a taxa de inflacdo, segundo Huhtilainen (2020) nao revela qualquer efeito
significativo sobre o risco de insolvéncia dos bancos. A taxa de crescimento contemporanea do
PIB apresenta um efeito negativo e estatisticamente significativo. Curiosamente, a taxa de

crescimento do P/B, desfasada por dois periodos, mostra um impacto positivo e estatisticamente
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significativo na estabilidade bancaria em cada especificacao. Isto poderia sugerir que, embora a
economia prospere e aumente a estabilidade bancaria, o efeito nao é imediato. Nguyen (2022)
mostra que existe uma relacao positiva entre o P/Be o Z-score. Na nossa analise constatamos que
a taxa de inflacdo nao é estatisticamente significativa e apresenta um efeito positivo no Z-score. O
PIB também tem um efeito positivo no Z-score, mas, no entanto, é estatisticamente significativo.

Analisando também o R0A, ou seja, o retorno sobre o ativo, a 7abela 9 mostra que existe
uma relacdo positiva e estatisticamente significativa entre o #0A e o Z-score, ou seja, 0 retorno
dos ativos influencia positivamente a estabilidade de um banco, o que reduz o risco de insolvéncia.
Os nossos resultados vao de encontro aos resultados obtidos por Hafeez et al. (2022) e (Del Gaudio
et al., 2020).

Como a magnitude do R quadrado nao € interpretavel, deve-se fazer o teste F de
ajustamento global para testar a significancia global das variaveis explicativas.

Analisando se todas as varidveis explicativas sao conjuntamente significativas,
procedemos a realizacao do teste F.

Considerando as hipdteses:

Hi:B:=0,...=B2=0

H:B.#0VB,#0...V By #0

Uma variavel é estatisticamente nao significativa em determinado modelo, se, para além
do efeito das restantes variaveis explicativas do modelo, é nulo o efeito de uma variacdo desta
variavel sobre a variavel dependente. Individualmente, uma varidvel explicativa pode ser
significativa em determinado modelo e nao significativa noutro.

U,

Estima-se o “modelo restrito” (“r”: sem as variaveis xx_q 41, ---, Xx) € 0 “modelo nao

restrito” (“ur”: com todas as variaveis).

NG
(1-RE)\n—k-1 4Nkl

Estatistica de teste e distribuicao sob Hy: F

Sendo g o numero de restricdes de Hy.

A estatistica F' é sempre ndo negativa, porque SQR, = SQR,;-.

No essencial, a estatistica ' mede o acréscimo relativo em SQR, do modelo sem restricdes
para o modelo restrito.

Com F (20,1699) = 24,71 e com p-value de 0,00 que & menor que 0,05, verificado na

Tabela 10para um nivel de significancia estatistica de 5%, rejeita-se H, ou seja, rejeita-se a nulidade

simultanea de varios parametros.
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4.2. Testes formais para a escolha do método de estimacao

adequado

4.2.1. Teste F

0O teste F pode ser usado para decidir “fo pool or not to pool” a estimacéo.
Hipoteses:

Ho: B: = B.=Bs = ... = B 20- homogeneidade na constante — pooled, OLS

Hi: B.# B.# Bs*...# 320 - Heterogeneidade na constante - efeitos fixos, LSDV
Estatistica F:

_ (R]%e - R;ooled)\(N - 1)
 (1-RZ)\WT-N-K

~F(N —1)(NT = N — K)

Com F (18,1699) = 39,55 e com p-value de 0,00 que & menor que 0,05, verificado na
Tabela 11 para um nivel de significancia estatistica de 5%, rejeita-se H, Concluindo entdo que o

modelo de efeitos fixos vai ser mais adequado do que o modelo pooled.

Tabela 11 - Teste F: teste formal para a escolha do método de estimacdo adequado

Coef. ‘ Std. Err. t P> |t] ‘ [95% Conf. Interval]
roa 20,2230 13,8417 1,4600 0,1440 -6,9254 47,3716
roe -2,7595 0,5899 -4,6800 0,0000 -3,9166 -1,6024
Insize -4,0326 0,6119 -6,5900 0,0000 -5,2327 2,8324
Tom 1,3072 1,1983 1,0900 0,2750 -1,0432 3,6577
liquidityratio -5,8063 1,7186 -3,3800 0,0010 9,1772 2,4354
cir -0,5603 0,3630 -1,5400 0,1230 -1,2724 0,1517
npls 7,35E-08 4,44E-08 1,6600 0,0980 -1,35E-08 1,60E-07
hhi -4,65E-06 7,62E-06 -0,6100 0,5410 -0,0000 0,0000
lev -0,0805 0,1648 -4,8900 0,0000 0,1128 -0,0482
civillaw 0,0000 (omitted)
boardsize 0,0079 0,0250 0,3200 0,7520 0,0411 0,0570
car 66,8275 5,0668 13,1900 0,0000 56,8895 76,7655
loanactivity 5,5350 1,9485 2,8400 0,0050 1,7132 9,3568
loanlossprovisions -2,8601 4,2726 -0,6700 0,5030 -11,2404 5,5200
costefficiency 0,0081 0,0166 0,4900 0,6270 -0,0245 0,0406
nplsassets 2,9441 4,2917 0,6900 0,4930 -5,4736 11,3617
nplsloans -1,1236 0,7228 -1,5500 0,1200 -2,5413 0,2941
txinflagao 29,0011 12,8768 -2,2500 0,0240 54,2572 -3,7450
pib 0,0000 1,53E-06 9,2200 0,0000 0,0000 0,0000
oroa 0,0000 (omitted)
const 85,1913 10,1757 8,3700 0,0000 65,2329 105,1497
sigma_u 55,3499
sigma_e 5,2691
rho 0,9910 (fractions of variance due to u_i)
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Nota: civillaw e o roa omitidos por causa de colinearidade. Regressao de efeitos fixos. Varidvel indice: id. Teste F, que
todos u, = 0: F (294, 1699) = 634,28, Prob > F =0

Number of obs 2012
Number os groups 295
Obs per grup
min 1
avg 6,800
max 10
F (18,1699) 39,5500
Prob > F 0
corr (u_i, xb) -0,0155
R-sq
within 0,2953
between 0,0671
overall 0,0691

4.2.2. Teste de Breusch-Pagan

0O teste de Breusch- Pagan é usado para decidir de entre os modelos de efeitos aleatdrios
e pooled, qual o modelo mais apropriado. Se 02 =0, logo 8 = 1, e 0 modelo de efeitos
aleatorios € equivalente ao modelo de efeitos fixos (modelo de variaveis centradas). Se, por outro
lado, 62 = 0, entdo 8 = 0, e 0 modelo de efeitos aleatorios é equivalente ao modelo pooled.

Hipoteses: Hy: 02 = 0 - Constante comum - pooled, OLS;
H,:0Z > 0 - Efeitos aleatorios, GLS

e Teste LM para testar as hipéteses:

. 2
NT ?’:1(2{:1 Wit)z

LM =
2(T =D | XLy Xiea Wi

2
- 1 ~x1

2
Se LM > Xy ou p-value < 0,05, rejeita-se 0 modelo pooled - com constante comum, a

favor do modelo com efeitos aleatorios. Uma vez que p-value = 0,00 que é menor que 0,05 entao
a hipétese nula é rejeitada, como se pode ver pelos resultados apresentados na 7abela 12. Tal

pressupde que o modelo de efeitos aleatdrios é preferivel ao modelo pooled.
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Tabela 12 - Teste de Breusch-Pagan: teste formal para a escolha do método de estimacao
adequado

Number of obs 2012
Number os groups 295
Obs per grup
min 1
avg 6,800
max 10
Wald chi2 727,6100
Prob > chi2 0

corr (u_i, xb) 0 (assumed)

R-sq
within 0,2932
between 0,1077
overall 0,1023

y Coef. Std. Err. t P> |t] [95% Conf. Interval]

roa 22,2085 13,9764 1,5900 0,1120 -5,1848 49,6019

roe -2,8641 0,5963 -4,8000 0,0000 -4,0329 -1,6954

Insize -3,0533 0,5789 -5,2700 0,0000 -4,1881 -1,9186

om 1,7004 1,2081 1,4100 0,1590 -0,6675 4,0684

liquidityratio -6,8519 1,7262 -3,9700 0,0000 -10,2353 -3,4685

cir -0,5727 0,3679 -1,5600 0,1200 -1,2939 0,1484

npls 7,25E-08 4,48E-08 1,6200 0,1050 -1,53E-08 1,60E-07

hhi -4,77E-06 7,73E-06 -0,6200 0,5370 -0,0000 0,0000

lev -0,0831 0,0166 -4,9900 0,0000 -0,1158 -0,0504

civillaw 21,5127 12,8096 1,6800 0,0930 -3,5937 46,6192

boardsize 0,0006 0,0250 0,0200 0,9800 -0,0485 0,0497

car 68,3993 5,0608 13,5200 0,0000 58,4802 78,3184

loanactivity 5,6114 1,9606 2,8600 0,0040 1,7687 9,4542

loanlossprovisions -1,7966 4,3186 -0,4200 0,6770 -10,2611 6,6678

costefficiency 0,0092 0,0168 0,5500 0,5850 -0,0237 0,0421

nplsassets 2,3227 4,3309 0,5400 0,5920 -6,1657 10,8111

nplsloans -1,2099 0,7294 -1,6600 0,0970 -2,6396 0,2197

txinflacao 27,0835 13,0271 -2,0800 0,0380 52,6162 -1,5508

pib 0,0000 1,39E-06 11,3900 0,0000 0,0000 0,0000

oroa -3,81E-06 3,94E-06 -0,9700 0,3340 -0,0000 3,92E-06

const 48,4026 15,3299 0,0020 0,0020 18,3565 78,4486

sigma_u 49,9965

sigma_e 5,2706

rho 0,9890 (fractions of variance due to u_i)

Nota: Regresséao de efeifos varidvers. Varidvel indice: id
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4.2.3. Teste de Hausman

0 teste de Hausman decide qual é o modelo mais apropriado, se 0 modelo de efeitos fixos
ou o0 modelo de efeitos aleatorios.

Testar a hipotese:

Hy: cov(a;, X)) = 0 — efeitos aleatoérios, GLS - Estimadores GLS consistentes e
eficientes

Hy:cov(a;, Xir) # 0 — efeitos fixos, LSDV - Estimadores GLS nao consistentes e
ineficientes

A estatistica de Hausman utilizada para testar estas hipoteses é:

H= (b b [Var(Be) — Var(bre)] " (Be — bre) ~22

Se H >)(,§ ou p-value < 0,05, rejeitamos a hipotese nula, isto €, o modelo com efeitos
aleatorios. Uma vez que o Teste de Hausman apresenta um p-value menor que 0,05, a hipotese

nula é rejeitada, pelo que o modelo de efeitos fixos é preferivel ao modelo de efeitos aleatdrios,

como se pode verificar na 7abela 13.

Tabela 13 - Teste de Hausman

Coefficientes ‘
y (b) Fixo  (B) aleatério ‘ (b-B) Diferenca raiz quadrada (diag (V_b-V_B)) erro padrao
roa 20,2230 22,2085 -1,9854
roe 2,75952 2,8641 0,1046
Insize -4,0326 -3,0533 0,9792 0,1981
oM 1,3072 1,7004 0,3931
liquidityratio -5,8063 -6,8519 1,0455
cir -0,5603 0,5727 0,0124
npls 7,35E-08 7,25E-08 1E-09
hhi -4,65E-06 -4,77E-06 1,2E-07
lev -0,0805 -0,0831 0,0025
civillaw 0,0000 21,5127 21,6127
boardsize 0,0079 0,0006 0,0073
car 66,8275 68,3993 -1,5718 0,2469
loanactivity 5,5351 56114 -0,0764
loanlossprovisions X1 -1,7966 -1,0635
costefficiency 0,0081 0,0091 -0,0011
nplsassets 2,9440 2,3227 0,6213
nplsloans -1,1236 -1,2099 0,0863
txinflacao 29,0011 27,0835 -1,9176
pib 1,41E-05 1,58E-05 -1,7E-06
oroa 0,0000 -3,81E-06 3,81E-06
Notas: b = consistente sob H, e H,, obtido de xtreg; B = = inconsistente sob H,, eficiente sob H,y, obtido de xtreg;
chi2(15) = (b-B)[(V_b-V_B) " (-1)] (b-B) = 25,82; Prob > chi2 = 0,0400; (V_B-V_B é nao positiva definida).
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Comparando os coeficientes obtidos na 7abe/a 1.3, com os resultados da 7abela 10, vemos
que ha diferencas relativamente a relacao de algumas variaveis com o Z-score. Nomeadamente,
Insize, liquidityratio, costefficiency e nplsioans que na Tabela 10 tinham um efeito positivo
passaram agora a ter um efeito negativo no Z-score, o que faz com que um aumento nestas
variaveis torne o banco menos estavel aumentando assim o risco de insolvéncia. Ja no que toca
as variaveis NPLs, boardsize, nplsassets e tvinflacdo, estas passam a ter um efeito positivo no Z-
score. Relativamente a significancia estatistica, ROA, boardsize e nplsassets deixam de ser
estatisticamente significativas e liguidityratioe a txinflacdo passam a ser variaveis estatisticamente
significativas.

0 aumento dos NVPLs faz aumentar o Z-score, 0 que implica um banco menos arriscado e
mais estavel, este resultado ndo vai de encontro com a literatura encontrada (Del Gaudio et al.
(2020) e Huhtilainen (2020)). Um banco cujo nimero de empréstimos em riscos € maior nao
pode ser mais estavel nem menos arriscado, porque o racio de empréstimos com risco prejudica
a estabilidade do banco, fazendo aumentar o risco de crédito e consequentemente o risco de
insolvéncia (Huhtilainen, 2020).

O réacio entre os NPLs e os empréstimos (np/sloans), influencia negativamente o Z-score,
ou seja, quanto mais dos empréstimos concedidos por um banco tiverem risco de incumprimento
pior sera a situacdo e estabilidade financeira de um banco (Del Gaudio et al., 2020). Ja o racio
entre os NVPLs e os ativos totais (nplsassets) esta positivamente relacionado com o Z-score, ou
seja, & medida que aumenta esta racio, que aumenta os NPLs sobre o ativo total (diminuindo a
qualidade dos ativos) o risco de insolvéncia diminui. Era expectavel uma relacdo negativa entre
estas duas variaveis, Peltonen et al., 2014 afirma que quando a qualidade dos ativos é maior, ha
um menor risco de crise financeira para o banco (Poghosyan e Cihak, 2011).

Na 7abela 13 o ROA deixa de ser estatisticamente significativo, mas mantém a relacao
positiva com o Z-score, quando a tendéncia de uso de 7OM positivo nos relatérios é maior, o
desempenho do banco em termos de AOA é melhor.

Segundo, Del Gaudio et al. (2020) deveria existir uma relacdo negativa e estatisticamente
significativa entre /iquidityratio e o Z-score. Os nossos resultados mostram agora, uma relacao
negativa e estatisticamente significativa entre esta duas variaveis.

Hafeez et al. (2022) e Vitolla et al. (2020) concluiram que existe uma relacdo positiva
entre a dimensdo da instituicdo financeira (/1size) e o Z-score, divulgam mais informacdes e

informacdes com maior qualidade o que ajuda a estabilidade do banco. Nestes nossos resultados,
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chegamos a conclusao de que a dimensao da instituicdo, /nsize, influencia negativamente o Z-
score, ou seja, faz diminuir o Z-score, implicando um maior risco de insolvéncia.

Verificamos também que existe uma relacao positiva entre o Z-score e boardsize, ou seja,
se 0 comité, ou a direcdo do conselho, for constituido por um numero maior de pessoas, isso
traduz-se numa maior e melhor informacédo reportada, o que torna mais estavel um banco, e
diminui o risco de insolvéncia. Estes resultados vao de encontro a Vitolla et al. (2020).

Relativamente & txinflacdo, os nossos resultados mostram que passa a existe uma relacao
positiva e estatisticamente significativa com o Z-score. Huhtilainen (2020) concluiram que a

txinflacdo nao tem qualquer efeito significativo sobre o risco de insolvéncia.

4.2, Testes de Heterocedasticidade

Para estimar os modelos é necessario verificar se existe ou nao heterocedasticidade. Caso
exista heterocedasticidade os estimadores dos minimos quadrados nao serdo eficientes, ou seja,
nao sao os estimadores com variancia minima, e como tal sdo enviesados. As variancias e erros
padrao dos estimadores estdo calculados erradamente quando aplicado o método OLS, em
modelos com erros heterocedasticos, afetando assim a veracidade dos testes de hipéteses e dos
intervalos de confianca.

A hipotese de homocedasticidade implicara que a variancia (condicional) dos erros sera a

mesma para todas as observacdes, ou seja, que: var (u,|x) = 2.

4.2.1. Teste de Breusch-Pagan

O teste Breusch-Pagan testa a hipotese nula de que a variancia dos residuos é
homocedastica. Portanto, se o p-valor € muito pequeno, teriamos de rejeitar a hipotese nula. O
teste &€ muito sensivel aos pressupostos do modelo, tais como o pressuposto de normalidade.

Testa-se a hipotese:

Modelo: Y = Bo + B1X1t + BoXar + -+ + BrXie + 1t

Hipsteses: 07 = f(ay + ayZqop + -+ + apZy) OUOF = &y + ApZy + 4 ApZy;

Estima-se a regressao usando o método OLS e obtém-se os residuos ;.

Yi=1 A2

Constroi-se a variavel: & = ’% onde g2 = p
o

Estima-se a regressao auxiliar: & = ay + ayZy + -+ + @pZye + V¢

Formulam-se as hipéteses:

Ho:a2=a3="'=ap=0
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H,: Pelo menos um aj#0,j=2,..,p

A estatistica de Breusch-Pagan utilizada para testar esta hipotese é:

LMg; = %ESSaux~X§_1, em que se rejeita Hy se LMgp > X7_4

0O teste de Breusch-Pagan mostra que existe heterocedasticidade no modelo, porque o p-
value é muito reduzido, rejeitando assim a hipdtese nula, como mostra o output seguinte.
Teste de Heterocedasticidade. Teste de Breusch-Pagan

Teste de Breusch-Pagan / Cook-Weisberg test para a heterocedasticidade

H,y:Variancia constante
Variaveis: valores ajustados de y
chi2(1) = 2544,31

Prob > Chi2 =0

4.2.2. Teste White

E um teste popular porque ndo se baseia na normalidade e é muito facil de implementar,
podendo também ser usado como um teste de especificacao.

Assume-se 0 modelo: Yy = By + [B1Xqr + L2Xor + -+ 1

Estima-se 0 modelo e salva-se os residuos fi;.

et = ag + ay Xep + @ Xp + @3X%p + auX?0 + asXy Xoe + o+ 0,

Formulam-se as hipdteses:

Hy:a, =az=-=a,=0

H:Pelomenosuma; #0,j =1,..,p

Rejeita-se H, se TRZ,, > Xﬁf, em que df é o numero de coeficientes estimados na

regressao auxiliar da regressado excluindo a intercecao (a constante).
Como o p-value é muito reduzido, rejeita-se a hipétese nula, comprovando assim que existe

heterocedasticidade no modelo, como mostra a 7abela 14.

Tabela 14 - Teste de Heterocedasticidade: Teste de White

Souce

Heteroskedasticity

Skewness

Kurtosis
Total
Notas. Teste de White para Hy: homocedasticidade. Contra H;: heterocedasticidade sem restrigcdes

chi2(27) = 802,40, Prob > chi? = 0. Camron & Trivedi's decomposicéo de IM-test.
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4.2.3.Teste de Goldfeld-Quandt
Neste modelo assume-se que a variancia o7 é uma fungdo de Z, em que Z, ¢ uma
variavel independente, em que ou é crescente ou decrescente.
of = f(Z)

. . R T—c T—c
Seguidamente divide-se a amostra em trés grupos de tamanho: — 6

Testa-se a variancia do erro do grupo 1 e 3 e vé-se se a variancia dos dois grupos € igual.
Se a variancia do erro for homocedastica entdo a variancia desses dois grupos deve ser
aproximadamente igual.

Testa-se:

Hy: 0% = 0% = 2

H,:0? < 0%, 0uHy: 0% > 0%

A estatistica utilizada para testar estas hipoteses é:

Primeiro estima-se regressao para cada subamostra e obtém-se a soma dos residuos ao

quadrado (RSS;e RSS,).

RSS,
K
Feo = —Rs3,

T—K

~F(T2 _K,Tl _K)

Rejeitando-se a hipotese nula se Fgo > F(T, — K, T; — K).
Como o p-valve é muito reduzido, comprova-se, mais uma vez, que existe

heterocedasticidade no modelo, como mostra o resultado seguinte.

Teste de Heterocedasticidade: Teste de Goldfeld-Quanadt

Teste de Wald modificado para heterocedasticidade de grupo em modelo de regressao de efeitos
fixos

Hy: sigma(i)?for all i
chi2(295) = 7,9E+31
Prob > chi2 =0

Uma das possibilidades para resolver o problema de heterocedasticidade é alterar a
regressao, eliminando alguma variavel que nao seja estatisticamente significativa. No entanto, esta
solucao tanto pode resolver o problema como nao.
O que reduz sempre a heterocedasticidade é ajustar o modelo de regressdo por minimos

quadrados ponderados (WLS, um caso especial de minimos quadrados generalizados ou GLS), ou
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seja, usando erros padrao robustos, os estimadores da variancia e covariancia, através da
aplicacao da correcao White, passam a ser consistentes e entdo ja podemos fazer inferéncia
estatistica, porque assim os testes ja sao validos e ja podemos tirar conclusées. O modelo dos
minimos quadrados ponderados (WLS) permite levar este aspeto em consideracdo, ou seja, se
sabemos qual é a formula da heterocedasticidade podemos tentar obter estimadores de minimos
quadrados com uma variancia muito baixa, podendo também tentar transformar o modelo num

modelo em que os erros sejam homoscedastico.

4.3. Correcao de Heterocedasticidade

4.3.1. Método dos Minimos Quadrados Generalizados (GLS/WLS)

Embora se possa sempre estimar erros-padrdo robustos dos estimadores OLS, pode-se
obter estimadores mais eficientes do que OLS, caso se conheca o padrado da heterocedasticidade
[a forma de &(.)].

A ideia basica consiste em transformar o modelo, de modo que o0 modelo transformado
tenha erro homocedastico. O estimador designa-se minimos quadrados generalizados (GLS).

Suponha-se que o modelo se pode escrever como y = Lo + 1 X1 + B X, + - +
BiXi + 1, E(ulx) =0, V(ulx) = 028(x), §(.) > 0, em que se conhece a forma de §(.).

Dividindo tudo por /8(.), vem

u
S(X BO\/W ﬁlW-F +ﬁkm m

K

V8()'

Este modelo tem termo de erro ——=, o qual € homocedastico:

[ —_* 2 — 2
V<T(x) x) e V(ulx) 8()0 6(x) = o“.

Ou seja, se 0 modelo original verifica todas as hipoteses de Gauss-Markov, exceto a de

homocedasticidade, o modelo transformado ja verifica todas estas hipéteses. Note-se que o

modelo transformado permanece linear e também
s —_— — =
E(m x)—s()comE(,qu) 0.

Logo, estimar este modelo pelo OLS produz um estimador BLUE de .
O método descrito (estimador GLS) equivale a estimar o modelo original minimizando a
soma dos quadrados ponderados. Por este motivo, o estimador GLS designa-se também de

estimador WLS, weighted least squares.
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Verificacao:

Modelo transformado y;" = Boxjo + Bixiy + -+ BeXix + Ui, Vi = \/% Xip =
l

1 Xik Mi

Jowo ik T Tsay M T oy

O estimador GLS minimiza a soma ao quadrado dos residuos do modelo transformado,

. . n * * * * \2 __
ou seja, minimiza i1 (i = Boxio — Bixiy — = Brxip) =
n i—Bo—P1Xi1——PrXik)* n W n o2 1 C
Al =) =) urw;,w; = ——. Logo, o GLS minimiza a
i=1 S(xi) i=1 6(xi) i=1 nul l i S(Xi) g ’

soma dos quadrados dos residuos ponderados (por w;). Mas GLS/WLS exige que se conheca a

forma de V (u]x).

4.3.2. Método Feasible Generalized Least Squares (FGLS)

Como usualmente nao se conhece a forma de heterocedasticidade, para usar a ideia do
método GLS/WLS, deve estimar-se §(x). Tipicamente parte-se de uma hipotese razoavelmente
flexivel, tal como V(u|x) = c2exp(ay + a;x; + -+ + ayxy), devendo estimarse os
coeficientes a;. Dado que E(u|x) = 0, entdo V(ul|x) = E(u?]x). Logo, a hipétese implica
u? = olexp(ay + a;x, + -+ apxy) X v, E(v|x) = E(v) = 1.

Pode escreverse log(u?) =log(o?) + ay + ax; + - + agxy + logv =y, +
g+ ayx; + -+ agxy + z, z = logv, y, = log(c?) + a,.

Supondo que v ¢ independente de x, a variavel z também ¢ independente de x. Esta
equacao tem variavel dependente log (u?) que ndo é observado. Mas pode-se utilizar os residuos
(@), que séo consistentes para os y;. Logo, estima-se por OLS a regressdo de log (%) sobre
X1, -, Xir (n@0 & preciso incluir termo independente).

De seguida, calcula-se os valores estimados a partir desta regressdo, §; =

exp(@,xj; + -+ Qrx;y), e aplica-se GLS/WLS, dividindo cada observacéo das variaveis por

\/67- ou ponderando cada residuo (ao quadrado) por %, obtendo assim os resultados que constam
l

na 7abela 15.
Estes resultados em comparacao com os resultados obtidos na aplicacao do modelo OLS

(7abela 10), o que difere é apenas o valor dos erros padrao.
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Tabela 15 - Correcdo de Heterocedasticidade. Método Feasible Generalized Least Squares (FGLS)

Number of obs 2012
Number of groups 295
Obs. per group
min 1
avg 6,820339
max 10
Wald chi2 499,5
Prob > chi2 0
Estimated covariance 1
Estimated autocorrelations 0
Estimated coefficientes 21
Log likelihood -10759,08

y Coef. Std. Err. t P> |t] [95% Conf. Interval]

roa 121,3656 60,5023 2,0100 0,0450 2,7831 239,9481

roe 23,1451 3,9194 -5,9100 0,0000 -30,8270 -15,4632
Insize 5,1819 0,8165 6,3500 0,0000 3,5815 6,7822
Tom 6,7611 5,1468 1,3100 0,1890 -3,3265 16,8488
liquidityratio 7,1011 9,8762 0,7200 0,4720 -12,2559 26,4582

cir -2,0867 2,7021 -0,7700 0,4400 -7,3828 3,2092
npls -9,58E-07 1,81E-07 -5,2900 0,0000 -1,31E-06 -6,03E-07

hhi -6,72E-06 6,95E-05 -0,1000 0,9230 -0,0001 0,0001

lev 0,6778 0,1091 -6,2100 0,0000 0,8917 -0,4639
civillaw 3,0930 5,4546 0,5700 0,5710 -7,5978 13,7839
boardsize -0,3400 0,0806 -4,2200 0,0000 -0,4980 -0,1820
car 68,4518 18,5631 3,6900 0,0000 32,0688 104,8349
loanactivity 32,0460 7,8376 4,0900 0,0000 16,6846 47,4074

loanlossprovisions -33,3939 28,1600 -1,1900 0,2360 -88,5866 21,7987

costefficiency 0,1758 0,1501 -1,1700 0,2420 -0,4702 0,1184
nplsassets 53,8686 18,0868 -2,9800 0,0030 -89,3183 -18,4190
nplsloans 3,9923 4,1117 0,9700 0,3320 -4,0665 12,0512

txinflagao 10,4793 110,13270 0,1000 0,9240 -205,3769 226,3355
pib 0,0000 1,28E-06 15,1400 0,0000 0,0000 0,0000

croa -3,95E-06 1,26E-06 -3,1200 0,0020 -6,42E-06 -1,47E-06
const 71,0592 16,5590 -4,2900 0,00 -103,5143 -38,6041

Notas: Regressdo Cross-sectorial time-series FGLS. Coeficientes: minimos quadrados generalizados. Painéis:
homocedastica. Correlacao: sem autocorrelaco.
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4.4, Analise de robustez

Quando estamos a contruir a base de dados, nomeadamente, na recolha dos relatorios

e contas anuais dos bancos, tivemos alguma dificuldade em encontrar os relatorios de todos os
bancos que a analise incluia, o que resultou em falta de dados para o calculo do nimero de
palavras positivas e negativas, o que consequentemente se traduziu na falta de dados para a
construcao da variavel 70M, variavel esse, que segundo Del Gaudio et al. (2020) é bastante
relevante. Varios bancos ndo tém nenhum dado para a variavel 7OM e outros sé tém os relatdrios
dos ultimos trés ou quatro anos disponiveis. Entdo, decidimos eliminar da nossa amostra todos os
bancos que tivessem menos de 6 anos de observacdes para a variavel 7OM. Analisando agora
este conjunto de dados mais restritos e usando o Método dos Minimos Quadrados (OLS) obtivemos
novos resultados (7abela 16). Vendo a relacdo entre as varidveis independentes e a variavel
dependente vemos que tudo se manteve igual, ou seja, o sinal € o mesmo, so o valor dos
coeficientes é que se alterou, tendo diminuido em todos os casos.

Substituindo os coeficientes na equacao (3), obtemos a seguinte equacao (3):
Y = —70,9664 + 104,8519r0a;; — 19,9528ro0e;; + 5,1819Insize;; +
6,7611tom;, + 7,1011liquidityratio;, — 2,0867cir;, — 9,5800e~"npls;, —
6,7200e%hhi;; — 0,6778lev;; + 3,0930civillaw;, — 0,3400boardsize;, +
68,4518car;; + 32,0460loanactivity;; — 33,3939loanlossprovisions;, —
0,1758costef ficiency;; — 53,8686nplsassets;; + 3,9923nplsloans;; +
10,4793txinflagdo; + 0,0000pib;, — 3,95e ®0ROA;; + u; + ;s + ;¢ (3)

Tabela 16 - Método dos Minimos Quadrados (OLS): Modelo 2

Source

Model 936643,39 46832,17

Residual 4492188,7 1647 2727,498

Total 5428832,1 1667 3256,648

Number of obs 1668
F (20,1991) 17,17
Prob > F 0
R-squared 0,1725
Adj R-squared 0,1625
Root MSE 52,225
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y Coef. Std. Err. t P> |t] [95% Conf. Interval]
roa 104,8519 64,7148 1,6200 0,1050 22,0802 231,7840

roe -19,9528 4,1249 -4,8400 0,0000 -28,0435 -11,8621

Insize 5,8486 0,9295 6,2900 0,0000 4,0253 7,6719

om 3,4815 5,8763 0,5900 0,5540 -8,0443 15,0074

liquidityratio 1,4504 11,1716 0,1300 0,8970 20,4617 23,3626

cir -0,5031 2,9318 -0,1700 0,8640 -6,2535 5,2473

npls 9,67E07 1,91E-07 -5,0500 0,0000 -1,34E-06 -5,92E-07

hhi -6,34E-07 0,0000 -0,0900 0,9290 0,0014 1,34E-03

lev 0,5814 0,1151 -5,0500 0,0000 -0,8072 0,3556

civillaw 0,4505 5,9449 0,0800 0,9400 -11,2099 12,1109

boardsize 0,5252 0,0959 -5,4800 0,0000 0,7133 0,3371

car 93,5802 23,5422 3,9700 0,0000 47,4044 139,7560

loanactivity 16,2853 8,7448 1,8600 0,0630 -0,8668 33,4376

loanlossprovisions -25,8980 29,6219 -0,8700 0,3820 -0,4711 32,2025

costefficiency -0,1680 0,1545 -1,0900 0,2770 87,8477 0,1350

nplsassets -49,7986 19,3989 -2,5700 0,1000 -6,9410 -11,7495

nplsloans 1,4588 4,2825 0,3400 0,7330 -230,5221 9,8586

txinflagao 4,415614 119,7803 0,0400 0,9710 0,0000 239,3534

pib 0,0000 1,50E-06 11,9300 0,0000 -5,99E-06 0,0000

oroa -3,44E-06 1,30E-06 -2,6400 0,0080 -5,99E-06 -8,88E-07

const -70,9664 18,9605 -3,7500 0,0000 -108,0970 -33,8358

Ao nivel da significancia estatistica, o KOA e loanactivity deixaram de ser estatisticamente
significativos, e tudo o resto manteve a significancia estatistica, sendo que o 7OM nao ¢é
estatisticamente significativo (7abela 16).

Como F (20,1699) = 17,17 e como o p-value é 0,00 que é menor que 0,05, verificado na
Tabela 16 para um nivel de significancia estatistica de 5%, rejeita-se a nulidade simultanea dos
varios parametros, ou seja, as variaveis explicativas sao conjuntamente estatisticamente
significativas.

No que toca as estatisticas descritivas mais importantes (7abela 17) analisando a nossa
variavel dependente vemos que ha um aumento do minimo, apesar de manter o valor negativo,
havendo um aumento de 5,6517 para 3,4401, e onde o valor maximo se mantém. Se o Z-score
aumentou isso quer dizer que o risco de insolvéncia diminuiu, e assim sendo, neste novo modelo
0s bancos sdo menos arriscados e mais estaveis. Analisando também o boardsize, o minimo
manteve-se, mas 0 maximo diminuiu de 290 pessoas para 82 pessoas. O 70M, que apresenta

valores negativos, teve um ligeiro aumento de 1 para 0,9233 sendo que 0 maximo se manteve.
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Tabela 17 - Estatisticas descritivas principais do Modelo 2

Média Mediana Minimo Maximo

y 35,7850 21,8440 -3,4401 679,6200
roa 0,0055 0,0040 -0,4102 0,5060

roe 0,0661 0,0554 -6,8204 48,7120
Insize 16,6000 16,7840 8,1611 21,6350
oM -0,3364 -0,3752 -0,9233 1,0000
liquidityratio 0,2265 0,1694 -0,0252 0,9916
cir 0,6678 0,6530 -5,4478 9,0233

npls 3,58E+06 5,61E+05 0,0000 8,29E+07

hhi 530,0000 0,6194 0,5000 5,73E+05

lev 12,4900 11,2010 -1289,8000 308,1600
civillaw 0,9412 1,0000 0,0000 1,0000
boardsize 22,6720 20,0000 0,0000 82,0000
car 0,1248 0,0786 -0,0180 1,4736
loanactivity 0,5112 0,5650 0,0000 0,9588

loanlossprovisions 0,0921 0,0030 -1,2031 166,6700

costefficiency 0,5808 0,3933 -3,7226 339,7900
nplsassets 0,0493 0,1797 0,0000 3,2193
nplsloans 0,1027 0,0355 0,0000 20,7060
txinflacao 0,0122 0,01200 -0,0150 0,0510

pib 1,16E+06 1,03E+06 6925,0000 3,45E+06

oroa 62001,0000 0,0037 0,0000 1,29E+07

Relativamente a correlacdo entre as variaveis (7abelas 18 e 19), vemos que ha algumas
diferencas, nomeadamente, boardsize, passa a estar positivamente correlacionada com a variavel
dependente, o que vai de encontro com os resultados de Vitolla et al. (2020). Passando agora ao
ROE, liquidityratio, boardsize e loanlossprovisions, estes passam a estar negativamente
correlacionados com o ROE, e /oanactivity passa a estar positivamente relacionada. Ja LEV, passa
a estar positivamente correlacionada o que também esta em concordancia com os resultados
obtidos por Vitolla et al. (2020), assim como a correlacao positiva entre civillaw e boardsize. O

TOMtambém passa a estar negativamente corelacionado com civillaw.

Tabela 18 - Correlacdo entre as varidveis do Modelo 2

civillaw  boardsize car loanactivity loanlossprovisions costefficiency = nplsassets nplsloans txinflagcao pib

boardsize -

car
loanactivity
loanlossprovisions

costefficiency
nplsassets
nplsloans
txinflacao
pib
oroa
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Tabela 19 - Correlacdo entre as variaveis do Modelo 2 (continuacdo)

Insize TOM liquidityratio cir npls hhi

roa

roe

Insize

oM

liquidityratio

cir

hhi

lev
civillaw
boardsize
car
loanactivity
loanlossprovisions
costefficiency
nplsassets
nplsloans
txinflagao
pib

.
|
|
|
|
|
|
npls ‘
|
|
|
|
|
|
|
|
|
|
|
|
|

oroa
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Capitulo V — Conclusoes e consideracoes finais

Neste capitulo apresentam-se as principais conclusdes sobre o estudo. Através dos
resultados da analise econométrica obteve-se resposta para as questdes de investigacao
contribuindo assim para a literatura existente. Identificou-se também, limitaces que restringiram

0 estudo e possiveis sugestdes para futuras investigacoes.

5.1. Consideracodes Finais

Nos nossos resultados obtivemos que o 7OM aumenta o Z-score, o que implica que o
banco se torna mais estavel diminuindo assim o risco de insolvéncia, ou seja, um 70M mais
positivo nos relatérios anuais diminui a probabilidade de um banco entrar em dificuldades e vice-
versa, estando este resultado de acordo com a literatura existente. No entanto era expectavel que
esta fosse uma das variaveis mais importantes, todavia, em nenhum dos modelos obtivemos
significancia estatistica. Um maior nimero de diretores torna os bancos menos instaveis e diminui
o0 risco de insolvéncia. Quando o nivel de competitividade no mercado ¢ maior o impacto na
estabilidade financeira desses bancos que fazem parte do mercado é melhor, assim como 0s
resultados parecem indiciar que um valor mais elevado de AH/faz aumentar o risco de insolvéncia,
contrariamente ao que a literatura existente relata.

Com este trabalho, verificamos que certos fatores destabilizam o funcionamento do banco,
aumentando o risco de insolvéncia e por consequente levando a uma destabilizacdo do sistema
bancario. No nosso caso, uma rentabilidade mais alta, um racio de custos mais elevado, um maior
indice de empréstimos malparados, maior competitividade no mercado, um nivel de alavancagem
mais elevado, um conselho de administracao constituido por um maior numero de pessoas, assim
como um indice mais elevado de provisdes para empréstimos malparados, uma maior eficiéncia
de custos e uma percentagem maior de empréstimos com risco em relacao ao total dos ativos,
influenciam positivamente o risco de insolvéncia.

Uma divulgacdo mais pormenorizada, ajuda a manter a estabilidade bancaria e
economica. Um maior conhecimento da situacao real do banco contribui para uma atuacéo mais
rapida e eficiente, ou seja, uma atuacdo que esta verdadeiramente adequada ao problema que
estao a enfrentar.

A qualidade do reporte bancario € um indicador que ajuda a entender a situacao do banco
e que pode prevenir o risco de insolvéncia, sendo que uma melhor divulgacao dos indicadores

mais sensiveis do banco ajuda numa atuacdo mais rapida e eficiente sobre o problema prevenindo
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situacdes mais graves que podem conduzir o sistema bancario como um todo a passar por grandes

dificuldades.

5.2. Limitacdes da pesquisa

Nesta subsecdo, serao indicadas as limitacbes com as quais nos deparamos na
elaboracado desta dissertacao.

Importa destacar que entre as limitacdes relacionadas para a concretizacao desta
pesquisa estdo, conforme exposto acima, a auséncia de informacdo completa relativa as variaveis
escolhidas para o periodo selecionado, nomeadamente para a variavel relacionada com o nimero
de palavras positivas e negativas usadas nos relatdrios e contas consolidadas dos bancos.
Relativamente aos relatérios e contas anuais dos bancos, foi particularmente dificil encontrar os
mesmos no web sife de cada banco, sendo que em muitos dos casos foi preciso traduzir a lista
de palavras positivas e negativa paras as varias linguas maternas de forma a obter o maior numero
de dados possiveis, reduzindo assim também a precisao dos dados recolhidos. Também, ainda
na recolha de dados, so6 foi possivel usar dados consolidados em vez de dados individuais, pois
poucos bancos disponibilizavam dados individuais.

Relativamente aos testes realizados e resultados obtidos, verificamos que 0 nosso modelo
tinha presenca de heterocedasticidade. A heterocedasticidade refere-se a um fenomeno em que
0os dados violam uma suposicdo estatistica. Essa suposicdo € conhecida como
homocedasticidade. Essa violacao consequentemente aumenta as taxas de erro e diminui o poder
estatistico, afetando negativamente as conclusoes substantivas, sendo que a falha em detetar e
gerenciar a heterocedasticidade pode ter sérias implicacdes para a teoria, pesquisa e pratica. A
aplicacao de modelos que consigam eliminar ou atenuar estes efeitos podera ser uma solucao

neste contexto.

5.3. Sugestoes para futuras investigacoes

Analisando as limitacdes identificadas em cima, seria positivo reduzir as variaveis usadas,
ou seja, restringir o estudo as variaveis que tm maior peso na estabilidade dos bancos e que
estao identificadas na literatura de forma a tornar o modelo econométrico mais relevante e com
maior significancia. Talvez seja positivo diminuir o periodo selecionado, visto que para certos
indicadores so6 ha dados para os anos mais recentes, por exemplo para os ultimos 5 anos. Ou
entdao, em vez de usar um periodo continuo de analise, escolher os anos historicamente mais

importantes, como por exemplo, 0 ano anterior, seguinte e 0 ano da eclosao da crise, bem como
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0 ano em que deixou de existir recessao e passou a haver expansao econdémica e posteriormente
0 ano mais atual. Outra solucao passivel ¢ a medida que mais dados forem disponibilizados usar
0S mesmos para alargar a amostra e assim poder ter uma base de dados completos com a qual
se poderiam eliminar o problema do ajustamento dos modelos, e melhorar os resultados da
estimacao.

Olhando também para os acontecimentos da atualidade, a pandemia e o conflito
desencadeado pela Russia na Ucrania, seria pertinente averiguar o impacto que as medidas
aplicadas para combater as consequéncias da pandemia e agora da guerra prejudicaram ou nao
a estabilidade bancaria, financeira e econémica. Qual o impacto que os bancos sofreram, como
os relatorios e contas anuais se alteram, quais os indicadores que se deterioraram e quais as
consequéncias de tais acontecimentos para a estabilidade bancaria. Serd que o risco de

insolvéncia aumentou? Uma questao de investigacdo que deixamos para trabalho futuro.
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