
this article is distributed under the terms of the creative commons attribution 4.0 international license

1ISEG, Lisboa, Portugal

A R T I G O

Frequência do Relato Intercalar e Perdas 
por Imparidade de Ativos Financeiros 

Ana Clara Ferreira
anacgf46859@aln.iseg.ulisboa.pt |  0000-0001-5436-8108

Ana Morais
anamorais@iseg.ulisboa.pt|  0000-0001-7251-6418

RESUMO
O estudo analisa o impacto do aumento da frequência do relato intercalar 
no valor das perdas por imparidade do período de ativos financeiros, nos 
bancos cotados. O método utilizado é o difference-in-differences aplicado a uma 
amostra emparelhada de 36 bancos da EU-15, de 2009 a 2018. Os resultados 
sugerem que existe uma associação significativa e negativa entre o aumento 
da frequência do relato e o valor das perdas por imparidade do período de 
ativos financeiros. O estudo é útil para os reguladores e supervisores, uma 
vez que apresenta conclusões as quais podem ser relevantes para a definição 
dos períodos de relato intercalar e esclarecealgumas das consequências 
provocadas pelo aumento da frequência deste tipo de relatórios.
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1. INTRODUÇÃO
O estudo do relatório financeiro intercalar (RFI) e das suas consequências, nomeadamente 

o estudo dos efeitos provocados pelo aumento da frequência dos relatórios intercalares, é ainda 
muito limitado (Yee, 2004; King, 2018). Acresce ainda que analisando a literatura existente é 
possível verificar a inconsistência dos resultados obtidos, nomeadamente em nível dos mercados 
financeiros pois, considerando Van Buskirk (2012), a divulgação de informação financeira mais 
frequente resulta em preços de ações mais eficientes. Por outro lado, King (2018) argumenta que 
um intervalo demasiado pequeno entre reportes aumenta os incentivos para praticar gestão de 
resultados de forma a atingir os resultados intercalares previstos pelos analistas ou pelos executivos 
da entidade. King (2018) acrescenta que considerando um intervalo maior entre reportes, o risco 
de os investidores tomarem decisões de investimento com base em informação obsoleta aumenta.

Assim, é possível verificar a existência simultânea de benefícios e custos associados à divulgação do 
RFI e ao aumento da sua frequência, sendo os principais custos associados ao facto de existir maior 
incentivo para a realização de gestão de resultados. Esse comportamento e a grande controvérsia 
dos resultados associados ao RFI devem-se, em grande parte, à subjetividade e necessidade de 
julgamento inerentes à norma (Huu Cuong et al., 2013; King, 2018), a International Accounting 
Standard (IAS) 34 – Relato Financeiro Intercalar, bem como ao facto de o RFI nem sempre estar 
sujeito a uma auditoria externa (Brown & Pinello, 2007), o que pode criar oportunidades para os 
gestores tomarem decisões as quais podem afetar os resultados reportados. Relativamente à IAS 
34, é ainda importante considerar que esta não define a frequência com que devem ser reportados 
esses relatórios. No contexto da União Europeia, em 2004, foi emitida a Diretiva de Transparência 
da União Europeia que exigia o reporte de relatórios de gestão trimestralmente, tendo sido revista 
em 2013. Tal revisão passou apenas a exigir a divulgação do RFI semestralmente, pois a divulgação 
trimestral originava elevados custos para as pequenas e médias empresas (PME) (Gigler & Hemmer, 
1998) e maior possibilidade de realizar gestão de resultados em curto prazo (Link, 2012). 

Na divulgação do RFI, existem alguns acontecimentos e transações cuja divulgação é exigida 
por parte da norma que os regula, devido à sua relevância e ao maior controlo que exigem por 
implicarem o cálculo de estimativas, sendo uma delas o valor das perdas por imparidade de ativos 
financeiros (AF). 

Desta forma, considerando a incerteza e controvérsia relativa à divulgação do RFI e a relevância do 
valor das perdas por imparidade dos AF no setor da banca (Gebhardt, 2008), surge a oportunidade 
de analisar se o aumento da frequência do relato tem implicações no valor reportado como perdas 
por imparidade do período de AF neste setor. Até 2017, e por via da aplicação da IAS 39, o 
reconhecimento de perdas por imparidade deve existir apenas quando se verifica a ocorrência de 
um evento de crédito. A partir de 2018, e com a adoção da IFRS 9 – Instrumentos Financeiros, 
os bancos passaram a reconhecer perdas por imparidade de acordo com o modelo das perdas 
antecipadas, reconhecendo perdas por imparidade mesmo antes de ter ocorrido qualquer evento 
de crédito. Para que, a cada data de relato, a provisão para perdas esteja reconhecida pela quantia 
que as normas definem, a entidade deve reconhecer nos seus resultados, como um ganho ou 
perda por imparidade, a quantia das perdas de crédito ou reversões, esperadas.

Para realizar este estudo, e de forma a isolar o efeito que o aumento da frequência do relato 
tem sobre o valor das perdas por imparidade do período de AF, foi utilizado o método difference-
in-differences aplicado a uma amostra emparelhada de 36 bancos da EU-15 de 2009 a 2018. 
Os resultados obtidos confirmam a hipótese formulada de que existe uma associação negativa 
e significativa entre o aumento da frequência do relato e o valor das perdas por imparidade do 
período de AF, ou seja, perante o aumento da frequência do relato verifica-se uma diminuição no 
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valor reconhecido na rubrica em estudo, o que suporta o facto de que existe maior incentivo para 
atingir os resultados esperados quando a frequência do relato é maior. Os resultados mantêm-se 
quando se introduz o efeito da alteração do normativo contabilístico, da IAS 39 para a IFRS 9.

Este estudo é relevante porque apresenta diversos contributos para a literatura. Primeiro, tanto 
quanto se sabe, não existe até ao momento na literatura nenhum estudo que analise a relação 
entre as duas temáticas em causa (o aumento da frequência do relato e o valor das perdas por 
imparidade do período de AF). Segundo, permite contribuir para a literatura que aborda os 
efeitos do aumento da frequência do RFI que, tal como referido anteriormente, é ainda limitada 
e apresenta conclusões pouco consistentes (Yee, 2004; King, 2018). Terceiro, ao analisar os efeitos 
do aumento da frequência do relato no valor das perdas por imparidade do período de AF, este 
estudo contribui também para o estudo dessa rubrica, permitindo reforçar a subjetividade a que 
esse valor está sujeito. Para além das contribuições para a literatura, este estudo é ainda útil para 
os reguladores e supervisores, uma vez que apresenta conclusões as quais podem ser relevantes 
para a definição dos períodos de relato intercalar, ajudando a esclarecer algumas das consequências 
provocadas pelo aumento da frequência desse tipo de relatórios.

2. REVISÃO DE LITERATURA
Apesar de existirem já diversos estudos sobre a importância do RFI, estes são ainda muito 

limitados (Yee, 2004; King, 2018), e as conclusões obtidas, pouco consistentes entre si. O tema 
do RFI origina grande controvérsia devido, em grande parte, à subjetividade inerente à norma que 
regula esses relatórios, a IAS 34 (Huu Cuong et al., 2013; King, 2018). Essa norma apresenta o 
conteúdo mínimo do RFI e a forma como este deve ser construído. No entanto, sendo uma norma 
mais baseada em princípios do que em regras (Morais, 2020), a sua aplicação exige julgamento, 
podendo criar oportunidade para os gestores tomarem determinadas decisões que podem afetar 
os resultados reportados. Além disso, a frequência do relato financeiro tem consequências em 
nível da assimetria de informação e do custo capital (Fu et al., 2012; Van Buskirk, 2012; Kim 
& Verrecchia, 1994), da volatilidade do preço de mercado das ações (Mensah & Werner, 2008) 
e nos custos de reporte (Gigler & Hemmer, 1998).

Assim, determinar a frequência do RFI mais indicada provoca ainda opiniões muito distintas, 
o que se deve em parte, ao facto de esse tipo de relatórios poder originar comportamentos de 
gestão pouco adequados (King, 2018). Esses comportamentos podem resultar do facto de, na 
altura da divulgação dos relatórios intercalares, existir uma revisão das previsões dos analistas 
relativamente aos resultados esperados (Kubota et al., 2010). Assim, caso as previsões dos analistas 
sejam demasiado elevadas, o resultado será abaixo do nível esperado, o que poderá provocar 
consequências negativas no mercado de capitais (Mindak et al., 2016). Contudo, se as expectativas 
dos analistas forem abaixo do resultado, poderá, por um lado, existir o interesse por parte da 
gestão em descer esse resultado, mas por outro os analistas poderão ser influenciados a estabelecer 
previsões futuras mais elevadas, provocando maiores dificuldades em atingir as expectativas no 
futuro (King, 2018). Além disso, a IAS 34 permite maior flexibilidade na construção do RFI, 
quando comparado com o relatório anual, existindo forte evidência de que esta é utilizada, como 
é comprovado por Brown and Pinello (2007), Huu Cuong et al. (2013) e King (2018), o que 
representa maior incentivo para os gestores poderem gerir o resultado apresentado no RFI.

Por outro lado, tal como é evidenciado em diversos estudos, as imparidades reconhecidas no 
período são uma importante ferramenta que permite a gestão de resultados (Chen et al., 2009; 
Stępień, 2015; Abrigo & Ferrer, 2016), nomeadamente as imparidades do período de AF que são 
também alvo de elevada subjetividade no seu reconhecimento e mensuração (Gebhardt, 2008; 
Curcio & Hasan, 2015; Gebhardt, 2016).
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Desta forma, conjugando a elevada tendência para a utilização das imparidades do período de 
AF na gestão de resultados e a subjetividade inerente ao seu cálculo, com a maior flexibilidade 
permitida no RFI, é expectável que o aumento da frequência deste influencie significativamente o 
valor reconhecido nas imparidades do período de AF. Neste sentido, formula-se a primeira hipótese:

• H: Existe uma associação entre o aumento da frequência do relatório financeiro intercalar 
e o valor das perdas por imparidade do período de ativos financeiros.

3. AMOSTRA E METODOLOGIA

3.1. AmostrA

A amostra é composta inicialmente por todas as observações do período entre 2009 e 2018 
disponíveis na Thomson Reuters Eikon para os bancos cotados dos países da EU-15 (1279 
observações). O período foi escolhido de forma a permitir a análise de 10 anos utilizando os 
dados mais recentes. Todos os dados foram obtidos a partir da base de dados anterior, à exceção 
da frequência do relato obtida através da Datastream/Worldscope, e da informação relativa ao 
Produto Interno Bruto (PIB) obtida na Eurostat. 

A amostra final é composta por 318 observações distribuídas por 11 países, sendo uma amostra 
não balanceada. Dessas observações, 141 respeitam a 18 bancos que aumentaram a frequência do 
relato no período (grupo de estudo), e 177 observações são relativas a 18 bancos que mantiveram 
a frequência (grupo de controlo) (Tabela 1). 

Fonte: dados da pesquisa.

Tabela 1  
Processo de seleção da amostra

N.º de Obs.

Bancos cotados nos países da EU-15 entre 2009 e 2018 1279

Informação inválida relativamente à frequência do relato (286)

Entidades que não reportam de acordo com as IFRS (90)

Sem informação válida nas perdas por imparidade do período para AF (62)

Com dados inválidos para o emparelhamento (107)

Entidades não utilizadas no emparelhamento (416)

Amostra final emparelhada 318

A Tabela 2 apresenta a distribuição das observações por países no grupo de estudo e no grupo 
de controlo, assim como a distribuição da amostra total emparelhada. O Reino Unido apresenta 
forte representatividade no grupo de estudo (61,70% das observações), seguido da Alemanha 
(10,64%). Por outro lado, no grupo de controlo, os países que apresentam maior número de 
observações são a Itália e a França, ambas com 22,60%.

3.2. Processo de emPArelhAmento dA AmostrA

Para analisar o efeito que o aumento da frequência do RFI tem no valor das perdas por imparidade 
do período de AF, é realizada uma análise baseada numa amostra emparelhada. Desta forma, são 
comparadas as diferenças no valor das perdas por imparidade de AF de entidades que aumentaram 
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a frequência do RFI (grupo de estudo), com as diferenças desse mesmo valor em entidades cuja 
frequência do RFI não se alterou (grupo de controlo). Para construir a amostra emparelhada, por 
cada entidade que aumenta a frequência do RFI, é incluída na amostra uma entidade que não 
aumenta a frequência, mas que é semelhante à primeira em determinadas características, e isso 
faz com que exista na amostra igual número de entidades no grupo de estudo e no de controlo. 
Para fazer esse emparelhamento, é utilizado o Propensity Score Matching, o qual cria um score que 
representa a probabilidade de uma entidade ser do grupo de estudo, considerando um conjunto 
de características, sendo emparelhadas as entidades com score semelhante.

País
Grupo de Estudo Grupo de Controlo Amostra Final

Obs. Percentagem Obs. Percentagem Obs. Percentagem

Alemanha 15 10,64% 10 5,65% 25 7,86%

Áustria 3 2,13% 10 5,65% 13 4,09%

Dinamarca 6 4,26% 30 16,95% 36 11,32%

Espanha 6 4,26% 17 9,60% 23 7,23%

França 0 0,00% 40 22,60% 40 12,58%

Holanda 6 4,26% 10 5,65% 16 5,03%

Irlanda 10 7,09% 0 0,00% 10 3,14%

Itália 8 5,67% 40 22,60% 48 15,09%

Portugal 0 0,00% 10 5,65% 10 3,14%

Reino Unido 87 61,70% 0 0,00% 87 27,36%

Suécia 0 0,00% 10 5,65% 10 3,14%

Total 141 100,00% 177 100,00% 318 100,00%

Tabela 2 
Distribuição da amostra por país

Fonte: dados da pesquisa.

Para a realização do emparelhamento entre as entidades dos dois grupos, à semelhança de Fu et al. 
(2012), Ernstberger et al. (2017), Iyer et al. (2014) e Cutura (2021), é considerada a dimensão 
(logaritmo natural do total de ativos), a performance (rácio da rendibilidade do ativo) e o rácio 
de adequação de capital (quociente entre os fundos próprios do bancos e os ativos ponderados 
em função do risco).

Para o procedimento de emparelhamento, visto que o período de análise é entre 2009 e 
2018, são consideradas as médias das variáveis para os anos 2007 a 2009, de forma a realizar o 
emparelhamento com base em valores anteriores ao aumento da frequência do relato. As entidades 
são associadas utilizando um modelo logit no qual o emparelhamento é realizado de um para um 
sem reposição, para que cada entidade do grupo de estudo seja associada apenas a uma entidade 
do grupo de controlo e para que cada entidade desse grupo seja utilizada como par apenas de 
uma entidade do grupo de estudo. Consequentemente, são excluídas as entidades do grupo de 
controlo que não são utilizadas no emparelhamento.

Mediante a análise realizada, é possível concluir que o processo de emparelhamento permite 
diminuir a percentagem de desvio existente entre as variáveis utilizadas, nos dois grupos de cerca 
de 15,4% para 3,2% depois do emparelhamento (resultados não tabelados), sendo 5% o valor 
considerado como aceitável pela maioria dos estudos empíricos (Caliendo & Kopeinig, 2008). 
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Acresce ainda que a mediana das diferenças entre os scores dos pares emparelhados é próxima de 
0,001 (resultados não tabelados), o que é apresentado por Ernstberger et al. (2017) como um 
critério de avaliação do emparelhamento.

3.3. metodologiA

Com o objetivo de analisar se o aumento da frequência com que é reportado o RFI tem 
influência no valor reconhecido de imparidades de AF, é aplicado o método difference-in-differences 
à amostra emparelhada de acordo com as características anteriormente referidas. Nessa amostra, 
o grupo de estudo é constituído por entidades que, no período de 2009 a 2018, aumentaram a 
frequência do relato. Por sua vez, por cada entidade do grupo de estudo é adicionada à amostra 
outra entidade que seja semelhante à primeira, mas que não tenha alterado a frequência do RFI. 
A utilização desse método irá permitir analisar a diferença entre o valor das imparidades de 
AF, antes e depois do aumento da frequência, no grupo de estudo, comparando essa diferença 
com a do grupo de controlo. Assim, é possível controlar diferentes fatores que, caso não sejam 
controlados podem causar endogeneidade no modelo (Bertrand et al., 2004; Crown, 2014). 
Desta forma, para testar a H1, foi construído o seguinte modelo:

( ), 0 1 , 2 , 3 , 4 , 5 , 6 , 1 7 , 8 9 , 10 , ,,
*i t i t i t i t i t i t i t i t i t i t i i ti t

PPI Trat Dep Trat Dep ROA PIB PPI CAR ln TA País Ano vβ β β β β β β β β β β ε−= + + + + + + + + + + + +∆

A variável dependente que se pretende explicar através das variáveis independentes/explicativas, 
PPIi,t, representa o valor das perdas por imparidade do período de AF, em milhões de euros, 
reconhecidas pela entidade i no ano t.

Relativamente às variáveis explicativas, para implementar o método difference-in-difference, 
utiliza-se Trati,t que assume o valor 1 caso a entidade seja do grupo de estudo, e 0 caso seja do 
grupo de controlo. Assim, o seu coeficiente irá evidenciar a diferença no valor das PPI entre 
entidades dos grupos de estudo e de controlo. É também utilizada Depi,t que toma o valor 1 
se a observação for relativa a um ano posterior ao aumento da frequência do relato, e 0 caso 
contrário. Por fim, é ainda utilizada a interação entre as duas variáveis anteriores, Trat * Depi,t, que 
irá permitir analisar se o aumento da frequência do RFI tem influência significativa na variável 
dependente, permitindo testar a hipótese formulada.

As restantes variáveis explicativas apresentadas no modelo são variáveis de controlo. Para 
controlar a performance, é ainda incluída a rendibilidade do ativo, ROAi,t, que se traduz no rácio 
entre o resultado antes de juros e impostos e o ativo médio em t (Ernstberger et al., 2017). 
Para tais variáveis, não é possível prever qual o valor do coeficiente associado. Como variável 
de controlo, foi também incluída a taxa de crescimento do PIB per capita a preços constantes, 
∆PIBi,t, com o objetivo de controlar o efeito cíclico da economia que afeta o valor reconhecido 
nas PPI, captando simultaneamente outros efeitos macroeconómicos os quais possam influenciar 
esse valor (Laeven & Majnoni, 2003; Fonseca & Gonzalez, 2008; Leventis et al., 2011; Curcio & 
Hasan, 2015). É esperado que as entidades reduzam as PPI para aumentar o resultado quando se 
verifica uma desaceleração da economia, isso porque existe um desfasamento entre o momento no 
qual são reconhecidas as PPI, que são perdas potenciais, e o momento em que as perdas ocorrem 
efetivamente. PPIi,t–1, representa a variável do ano anterior que irá controlar o valor esperado 
desta e também os custos de ajustamento que restringem a adaptação completa até um nível 
de equilíbrio (Fonseca & Gonzalez, 2008; Norden & Stoian, 2014), reduzindo os potenciais 
problemas relacionados com variáveis omitidas (Laeven & Majnoni, 2003), sendo esperado um 
valor positivo para o coeficiente associado.
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Segundo Ahmed et al. (1999), Fonseca and Gonzalez (2008), Leventis et al. (2011), ao estudar 
o comportamento das PPI de AF é necessário controlar o potencial uso desse valor na gestão de 
capital visto que ele influencia o valor dos fundos próprios. Como tal, é também incluída CARi,t, 
que representa o rácio de adequação de capital, o qual consiste no quociente entre os fundos 
próprios de nível 1 e 2 e os ativos ponderados pelo risco. A variável ln(TA)i,t é também incluída 
no modelo e consiste no logaritmo natural do valor dos ativos e que irá permitir controlar a 
influência que a dimensão das entidades exerce sobre a variável dependente (Beatty & Harris, 
1999; Kanagaretnam et al., 2003; Leventis et al., 2011; Ernstberger et al., 2017).

Por fim, integram também o modelo variáveis para o país e para o ano, de forma a controlar 
diferenças específicas no nível das PPI entre países e para captar os efeitos não observáveis que 
variam com o tempo e não entre bancos. Para o país, é inserida uma variável dummy, Paísi,t, que 
separa os países de acordo com a classificação de Nobes (1998, 2011), que divide os países de 
acordo com o seu sistema contabilístico, em Continental e Anglo Saxónico. Essa classificação 
mostra-se relevante pois Ball et al. (2000) demonstram que os países com sistema Anglo-
Saxónico são mais conservadores na realização das demonstrações financeiras pelo que tendem 
a realizar maior reconhecimento de imparidades. Além disso, Nobes (2011) conclui que, apesar 
do processo de harmonização contabilístico ocorrido com a adoção das IFRS, a classificação 
dos países em dois grupos, Continental e Anglo-Saxónico, continua adequada. Desta forma, a 
variável será igual a 0 para países com sistema Anglo-Saxónico, Irlanda e Reino Unido, e 1 para 
os restantes países que apresentam um sistema contabilístico Continental, sendo expectável um 
coeficiente negativo. Para o ano, é incluída uma variável dummy, Anoi,t, que apresenta o valor 0 
para observações relativas a anos anteriores a 2014 e 1 para observações de 2014 ou posteriores. 
A inclusão dessa dummy justifica-se pelo facto de, em 2014, ter sido implementado o Mecanismo 
Único de Supervisão no setor bancário europeu. Tal Mecanismo tem como principal objetivo 
garantir uma regulamentação e supervisão dos bancos mais eficientes e harmonizadas, e a sua 
introdução fez com que as responsabilidades de supervisão fossem transferidas das autoridades 
supervisoras nacionais para o Banco Central Europeu, com o principal objetivo de assegurar a 
estabilidade e robustez desse setor (Fiordelisi et al., 2017). Apesar de o aumento na harmonização 
da regulamentação e supervisão dos bancos poder contribuir para uma melhoria na qualidade da 
informação financeira, a redução das atribuições das autoridades supervisoras nacionais poderá ter 
um impacto negativo na regulamentação e supervisão em nível nacional. Assim, é expectável que 
a introdução do Mecanismo Único de Supervisão possa ter impacto na qualidade da informação 
financeira e, em particular, numa das principais estimativas dos bancos, as perdas por imparidade.

Visto que serão analisados dados de painel, por existirem observações para vários anos e para 
diversos bancos, foi necessário realizar um teste de Hausman. Para o modelo (1), o p-value é 
0,3322, e isso permite concluir que o estimador dos EA é o mais adequado para o modelo em 
estudo, pois é consistente e eficiente. Para o modelo (2), o p-value é 0,0000, pelo que deve ser 
utilizado o estimador dos EF.

A Tabela 3 descreve as variáveis.

4. RESULTADOS EMPÍRICOS

4.1. estAtísticA descritivA

Como é possível verificar por meio da análise da Tabela 4, a média do valor das perdas por 
imparidade do período de AF é 1.307,28 milhões de euros. Por outro lado, a mediana apresenta 
um valor significativamente inferior de 314,27 milhões de euros, o que sugere a existência de 
observações com valores muito elevados, os quais influenciam a média, sendo a maioria das 
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Variável Descrição
Anot Assume o valor 1 para observações de anos a partir de 2014, inclusive e 0 caso contrário

CARt Rácio de Adequação do Capital, em percentagem

Dept

Assume o valor 1 caso a observação respeite a um ano posterior ao aumento da 
frequência do RFI e 0 caso contrário

ln(TA)t Logaritmo natural do valor total dos ativos

Paíst Assume o valor 1 caso o país tenha sistema contabilístico Continental e 0 caso contrário

PPIt Valor das perdas por imparidade do período de ativos financeiros, em milhões de euros

PPIt–1

Valor das perdas por imparidade do período de ativos financeiros do ano anterior, em 
milhões de euros

ROAt Rácio entre o resultado antes de juros e impostos e o ativo médio
Tratt Assume o valor 1 se o banco for do grupo de estudo e 0 se for do grupo de controlo

Trat * Dept Interação entre Tratt e Dept

Trat * Dep * RAIPt Interação entre Tratt, Dept e RAIPt

∆PIBt Taxa de crescimento do PIB per capita a preços constantes

Tabela 3 
Descrição das variáveis

Fonte: dados da pesquisa. 

observações concentradas em valores abaixo desta. O mesmo se verifica para RAIPt, que apresenta 
uma média de 3.025,98 milhões de euros e mediana de 565,96 milhões de euros. Relativamente 
às variáveis de controlo, é possível concluir que, em média, o ativo apresenta uma rendibilidade 
média de 1,13%. No que diz respeito ao capital, os fundos próprios de nível 1 e 2 representam, 
em média, cerca de 16,86% do valor dos ativos ponderados pelo risco, valor consideravelmente 
superior aos 8% exigidos. Conclui-se também que a dimensão média é de 77.481.109.871,3 euros 
(e25,0733), que 69,5% das observações são relativas a países com sistema contabilístico Continental 
e que 55,97% são relativas a anos posteriores a 2013.

Variável Obs. Média Mediana Desvio 
Padrão Mínimo Máximo

PPIt 316 1307,28 314,27 2761,55 -1352 26488
Tratt 318 0,4434 0 0,4976 0 1
Dept 318 0,5660 1 0,4964 0 1
ROAt 317 0,0113 0,0103 0,0130 -0,0442 0,0944
∆PIBt 318 0,0073 0,0110 0,0246 -0,0596 0,2402
PPIt–1 305 1455,634 343,098 2988,822 -1352 26488
CARt 273 16,8646 16,1000 4,0639 5,5 31
ln(TA)t 318 25,0733 25,0234 2,1453 18,5673 28,6215
Paíst 318 0,6950 1 0,4611 0 1
Anot 318 0,5597 1 0,4972 0 1

Tabela 4 
Estatística descritiva

Todas as variáveis estão definidas na Tabela 3.
Fonte: dados da pesquisa.
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4.2. mAtriz de correlAção de PeArson

A Tabela 5 apresenta a matriz de correlação de Pearson. Analisando a relação entre PPIt e Trat * 
Dept, é possível verificar que existe uma associação negativa entre essas variáveis, rPPI Trat*Dep=-0,0048 
(resultado não tabelado), não sendo, no entanto, estatisticamente significativa. 

PPIt Tratt Dept ROAt ∆PIBt PPIt–1 CARt ln(TA)t Paíst Anot

PPIt 1,0000

Tratt 0,1540*** 1,0000

Dept -0,0999* 0,1301** 1,0000

ROAt -0,2042*** 0,0537 0,0867 1,0000

∆PIBt -0,2457*** 0,1712*** 0,3425*** 0,0148 1,0000

PPIt–1 0,7795*** 0,2003*** -0,0366 -0,2190*** -0,0324 1,0000

CARt -0,1227** 0,2686*** 0,0891 0,3707*** 0,1616*** -0,1073* 1,0000

ln(TA)t 0,4996*** -0,0141 -0,0597 -0,2528*** -0,0281 0,5145*** 0,0593 1,0000

Paíst -0,2853*** -0,7423*** -0,1529*** -0,0201 -0,1163** -0,3252*** -0,2114*** -0,1226** 1,0000

Anot -0,2672*** 0,1157** 0,4760*** 0,1115** 0,4380*** -0,2456*** 0,3056*** -0,0339 -0,0097 1,0000

Tabela 5 
Matriz de correlação de Pearson

Todas as variáveis estão definidas na Tabela 3.
*** Nível de significância de 1%; ** Nível de significância de 5%; * Nível de significância de 10%
Fonte: dados da pesquisa.

4.3. Análise de resultAdos

4.3.1. Análise Univariada

A Tabela 6 apresenta os resultados da análise difference-in-differences univariada que consiste na 
realização de diversos testes de igualdade de médias entre os grupos de estudo e de controlo, antes 
e depois do aumento de frequência do RFI, permitindo analisar a associação entre o aumento da 
frequência do relato e o valor reconhecido como perdas por imparidade do período de AF, PPIt. 
Para esta análise são consideradas 316 observações, tendo sido eliminadas duas observações por 
não apresentarem valores para PPIt.

Todas as variáveis estão definidas na Tabela 3.
*** Nível de significância de 1%; ** Nível de significância de 5%; * Nível de significância de 10%
Fonte: dados da pesquisa.

Tabela 6 
Análise univariada do modelo (1)

PPIt

Antes do aumento da 
frequência do RFI

(Dept=0)

Depois do aumento da 
frequência do RFI

(Dept=1)
Diferenças

Grupo de controlo 
(Tratt=0) 1016,586 848,354 -168,231 (0,75)

Grupo de estudo 
(Tratt=1) 2649,593 1286,095 -1363,498 (2,08)**

Diferenças 1633,008 (3,42)*** 437,741 (1,08) -1195,267 (1,91)*
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Considerando o período anterior ao aumento da frequência do relato, é possível verificar que 
o valor de PPIt do grupo de estudo é superior ao apresentado pelo grupo de controlo, sendo 
essa diferença estatisticamente significativa (nível de significância 1%). Ao analisar o período 
posterior ao aumento da frequência do RFI, conclui-se que a diferença no valor das perdas por 
imparidade do período de AF entre os dois grupos deixa de ser significativa. Relativamente 
ao grupo de controlo, comparando o valor da variável dependente antes e depois do aumento 
da frequência do RFI, conclui-se a existência de uma diminuição no seu valor, não sendo essa 
diferença significativa. Da mesma forma, no grupo de estudo verifica-se uma diminuição do valor 
reconhecido antes e depois do aumento da frequência, mas nesse grupo a diferença é significativa 
(nível de significância 5%).

Por fim, analisando a diferença das diferenças, que compara as mudanças no grupo de estudo 
com as mudanças no grupo de controlo, verifica-se uma diminuição no valor de PPIt de cerca 
de 1.200 milhões de euros significativa a um nível de significância de 10%, e isso representa 
uma evidência inicial que confirma a hipótese formulada, na medida em que existe uma relação 
significativa entre o aumento da frequência do relato e o valor de PPIt. No entanto, tal valor é 
influenciado por outros fatores incluídos no modelo (1) que não são considerados nesta análise, 
pelo que se revela necessário realizar uma análise multivariada para testar as hipóteses em estudo.

4.3.2. Análise Multivariada

A Tabela 7 apresenta os resultados obtidos para os estimadores do modelo (1) que permite 
analisar a influência que o aumento da frequência do relato provoca no valor das perdas por 
imparidade do período de AF, considerando ao mesmo tempo outros fatores, os quais podem 
também influenciar esse valor. Os resultados obtidos resultam da aplicação dos estimadores de 
efeitos aleatórios. O valor do desvio-padrão é calculado de acordo com o seu valor robusto de 
forma a evitar problemas de heteroscedasticidade, e a análise é realizada considerando clusters por 
banco. Nesta análise, devido à existência de missing values, passaram a ser consideradas apenas 
263 observações de 36 bancos.

O teste de significância conjunta indica que os regressores são conjuntamente significativos e 
relevantes para explicar a variável dependente, PPIt, apresentando um elevado poder explicativo 
como é possível concluir pelos valores de R2 (resultados não tabelados).

Considerando a significância estatística individual dos regressores, é possível verificar que as 
variáveis Dept, ROAt e ∆PIBt são estatisticamente significativas a um nível de significância de 
10%. As variáveis Tratt, Trat * Dept e ln(TA)t são significativas a um nível de 5%. Por fim, PPIt–1 
apresenta significância estatística a 1%.

Relativamente à variável de interesse do modelo (1), Trat*Dept, é significativa, o que confirma 
a hipótese formulada, existindo desta forma, uma associação significativa entre o aumento da 
frequência do RFI e o valor das perdas por imparidade do período de AF. É ainda importante 
destacar que essa relação é negativa, ou seja, o aumento da frequência do relato provoca uma 
diminuição no valor reconhecido como PPI. Tal conclusão está de acordo com Mindak et al. 
(2016) e Halaoua et al. (2017), defensores da existência de maior incentivo para atingir os 
resultados esperados quando a frequência do relato é maior, o que conciliado com o facto de 
existir elevada subjetividade no cálculo das perdas por imparidade do período de AF (Gebhardt, 
2008; Curcio & Hasan, 2015; Gebhardt, 2016) justifica a relação obtida. Para além disso, tal 
como defendido por Brown and Pinello (2007), Huu Cuong et al. (2013) e King (2018), existe 
maior flexibilidade na construção do RFI, quando comparado com o relatório anual, o que 
suporta também a obtenção dessa relação significativa. Tais conclusões suportam os resultados 
obtidos anteriormente na análise univariada do modelo (1).
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Nas variáveis de controlo, verifica-se que PPIt–1 é relevante na explicação do valor do período 
t, e isso corrobora os valores obtidos por Fonseca and Gonzalez (2008) e Norden and Stoian 
(2014). A variável PIB apresenta um coeficiente negativo significativo, o que confirma o que é 
defendido por Laeven and Majnoni (2003), Fonseca and Gonzalez (2008), Leventis et al. (2011) 
e Curcio and Hasan (2015). Por sua vez, ROAt apresenta uma relação negativa com a variável 
dependente, e para ln(TA)t verifica-se a existência de uma relação positiva com a mesma variável. 
Essas conclusões indicam uma tendência para o reconhecimento de perdas por imparidade do 
período de AF superiores, em bancos com menor rendibilidade do ativo e de maior dimensão. 

Assim, conclui-se que, com o aumento da frequência do relato, existe uma diminuição no 
valor reconhecido como PPI. 

Em 2018 entrou em vigor a IFRS 9 – Instrumentos financeiros que substitui a IAS 39 
– Instrumentos financeiros: reconhecimento e mensuração e que vem introduzir alterações 
substanciais no modelo de imparidade de ativos financeiros. Umas das alterações principais 
consiste na passagem de um modelo de perdas incorridas, previsto na IAS 39, para o modelo 
das perdas esperados, contemplado na IFRS 9. No modelo das perdas incorridos, a perda de 
imparidade só é reconhecida caso ocorra um acontecimento (evento de crédito). No modelo 
das perdas esperadas, os bancos devem calcular o valor das perdas de crédito esperadas, mesmo 
antes de ter ocorrido qualquer evento de crédito. Desta forma, o modelo das perdas de crédito 
esperadas antecipa o momento de reconhecimento de perdas por imparidade. De modo a 
testar se a adoção da IFRS 9 tem impacto nos resultados apresentados na Tabela 7, incluiu-se 
no modelo 1 uma variável dummy, IFRS, que assume o valor 1, caso o ano da observação seja 

Variável Sinal esperado Coeficiente Desvio Padrão 
Robusto p-value

Constante +/- -1013.608 833,289 0,224
Tratt +/- 673,968** 335,487 0,045
Dept +/- 322,104* 185,235 0,082
Trat * Dept +/- -897,926** 382,280 0,019
ROAt +/- -21073,13* 11798,420 0,074
∆PIBt + -16106,02* 9505,899 0,090
PPIt–1 + 0,6396*** 0,0846 0,000
CARt +/- -1,418 12,681 0,904
ln(TA)t +/- 69,986** 31,187 0,025
Paíst - -328,988 195,196 0,092
Anot +/- -24,692 204,119 0,904

R2: Within=0,5008 N.º de observações=263
Between=0,9468 N.º de grupos=36
Overall=0,7228

Wald
2 χ (11)=364,88

Corr(vi, X)=0 (assumido) p-value=0,0000

Tabela 7 
Análise multivariada do modelo (1) de EA

Todas as variáveis estão definidas na Tabela 3.
*** Nível de significância de 1%; ** Nível de significância de 5%; * Nível de significância de 10%
Fonte: dados da pesquisa.
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2018, e 0 caso contrário. Os resultados (resultados não tabelados) mantêm-se, continuando as 
variáveis Trat e Dep a apresentarem coeficientes positivos e estatisticamente significativos, com 
um nível de significância de 5% e 10%, respetivamente. A interação da variável Trat com a 
variável Dep continua a apresentar um coeficiente negativo e estatisticamente significativo, para 
um nível de significância de 5%. A variável IFRS apresenta um coeficiente negativo, mas não é 
estatisticamente significativa.

Por último, alterou-se o modelo 1 de modo a considerar como variável dependente a variável 
PPIt, deflacionada pelo total do ativo. Os resultados (resultados não tabelados) evidenciam que 
a variável Trat mantém o coeficiente positivo e estatisticamente significativo, para um nível de 
significância de 10%, e isso significa que os bancos do grupo de estudo apresentam um valor de 
PPI superior aos do grupo de controlo. Contudo, a variável Dep deixa de ser estatisticamente 
significativa. As variáveis PPIt-1 deflacionada pelo total do ativo e País apresentam coeficientes 
positivos e estatisticamente significativo para um nível de significância de 1%.

5. CONCLUSÃO
Com o objetivo de isolar o efeito que o aumento da frequência do relato tem sobre o valor 

das perdas por imparidade do período de AF, foi utilizado o método difference-in-differences 
aplicado a uma amostra emparelhada de 36 bancos europeus de 2009 a 2018. Os resultados 
obtidos mostram que, ao aumentar a frequência do relato, se verifica uma diminuição do valor 
reconhecido como perdas por imparidade do período de AF, suportando Mindak et al. (2016) e 
Halaoua et al. (2017), que demonstram existir maior incentivo para atingir os resultados esperados 
quando a frequência do relato é maior, sendo tais resultados suportados pela análise adicional 
realizada. Esse resultado mostra também a elevada subjetividade a que o cálculo das perdas por 
imparidade do período de AF está sujeito (Gebhardt, 2008; Curcio & Hasan, 2015; Gebhardt, 
2016), de tal forma que permite a diminuição no valor reconhecido nessa rubrica quando se 
verifica o aumento da frequência do relato.

Desta forma, o presente estudo contribui para a literatura que analisa os efeitos da apresentação 
do RFI, nomeadamente os efeitos provocados pelo aumento da frequência desse tipo de relatórios, 
literatura essa que é ainda muito limitada de acordo com Yee (2004) e King (2018). Os resultados 
obtidos permitem também suportar os estudos existentes, os quais evidenciam a subjetividade 
inerente ao cálculo das perdas por imparidade do período de AF, sendo o presente estudo, tanto 
quanto se sabe, pioneiro na análise da relação entre o aumento da frequência do relato e o valor 
dessa rubrica, o que por um lado dificulta a obtenção de suporte teórico para as conclusões 
obtidas, mas por outro, representa uma oportunidade para a realização de um estudo relevante.

A principal limitação deste estudo centra-se no número reduzido de observações analisadas, 
devido, por um lado, à dificuldade na obtenção de dados válidos relativamente à frequência do 
relato, e por outro ao processo de emparelhamento da amostra. Consequentemente, alguns países 
da EU-15 deixaram de ser representados na amostra final.
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