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FATORES EXPLICATIVOS DA RENDIBILIDADE DO SETOR BANCARIO: EVIDENCIA EMPIRICA EM PORTUGAL

RESUMO
A atual conjuntura econémica em que o sistema
financeito  vem  apresentando  rendibilidades
divergentes nos dltimos anos motivou o
desenvolvimento da tematica relacionada com o
estudo dos fatores explicativos da rendibilidade
bancaria. Assim, o principal objetivo foi analisar e
determinar as varidveis explicativas da rendibilidade
das institui¢bes financeiras que operam em Portugal,
medida dada pela rendibilidade dos seus ativos. No
estudo empirico utilizou-se uma amostra composta
por 29 bancos portugueses e os resultados estimados
foram  obtidos pela aplicagio do método
econométrico OLS e reportam ao periodo de 2002 a
2012.
Os resultados estimados sugerem que as vatidveis
concentragdo, racio de  capital, riacio de
endividamento e crédito e juros vencidos revelaram-
se estatisticamente significativas na explica¢do da
rendibilidade bancaria. Assim, parece existit uma
relagdo positiva entre o grau de concentracio do
sistema bancario portugués e a sua rendibilidade. Por
sua vez, existird uma relacio inversa entre o ricio de
capital dos bancos, o ricio de endividamento e o
crédito e juros vencidos e a rendibilidade bancaria.
Todavia as varidveis macroecondémicas, inflacio e
Produto Interno Bruto, assim como o ricio de
solvabilidade ~ nfo se  apresentam  como
estatisticamente  significativas na explicagio da
rendibilidade bancaria em Portugal.
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ABSTRACT

The current economic situation in which the
financial system has been showing divergent
returns in recent years has led to the development
of themes related to the study of factors
explaining the profitability of the banking sector.
Thus, the main objective was to analyze and
determine the explanatory variables in the
profitability of financial institutions operating in
Portugal, as provided by the profitability of their
assets. In the empirical study it was used a sample
of 29 Portuguese banks and the estimated results
were obtained by using the econometric method
OLS and were related to the period from 2002 to
2012.

Results suggest that the variables concentration,
capital ratio, debt ratio and credit and accrued
interest proved to be statistically significant in the
banking profitability explanation.
Therefore, there seems to be a positive
relationship between the degree of concentration
of the Portuguese banking system and its
profitability. In turn, there is an inverse
relationship between the capital ratio of banks,
debt ratio and credit and accrued interest and their
profitability. However macroeconomic variables,
inflation and gross national product, as well as the
solvency ratio did not show statistically significant
in explaining bank profitability in Portugal.
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1. INTRODUGAO

Ao longo dos tempos os bancos mantiveram sempre a mesma func¢o, a captagdo de poupangas
em agentes econémicos com excesso ¢ a aplicacio em investidores com caréncia de poder econémico,
pagando e recebendo por essa intermediagdo os respetivos juros. A diferenca dos juros pagos e cobrados é
a denominada margem financeira que deve ser suficiente, segundo Caiado e Caiado (2008), para fazer face
a finalidades como os encatrgos de funcionamento, o risco e desgaste das imobiliza¢Ges, a tributacio sobre
os lucros, a constituicdo de reservas e o pagamento de dividendos aos acionistas.

Os bancos tém-se deparado por uma mudanca na sociedade, que provoca uma alteracio das
necessidades do mercado financeiro. Como resposta surgiram novos produtos e novas operagoes
especializadas. Com isso surgiram os produtos que nos dias de hoje fazem parte da oferta de qualquer
institui¢ao de crédito, tais como o lkasing, o factoring, entre outros. Regista-se também uma evoluc¢io a nivel
tecnologico, em tempos passados os clientes tinham que ir a um banco para fazer opera¢des comerciais, a
outro para operagbes de investimento e a outro para fazer opera¢des com o estrangeiro. Hoje em dia, os
clientes tém a possibilidade de fazer qualquer operacio no mesmo banco, em casa, no trabalho, no
estrangeiro ou até mesmo em viagem, gragas aos avancos da tecnologia, tais como, o telefone e a internet.

Em Portugal, os bancos tém apresentado rendibilidades divergentes nos ultimos anos, tornando
numa tematica sobre a qual tem incidido diversos estudos. A evolugio da rendibilidade sofreu, estes
ultimos anos, uma quebra, certos bancos portugueses passaram a ter resultados negativos comparando
com os lucros elevados que detinham. A rendibilidade dos ativos e dos capitais proprios tem sofrido
oscilagdes consideraveis, sendo necessirio estudar quais os fatores que influenciam a rendibilidade. E
neste contexto que se desenvolveu o presente trabalho, apresentando como principal objetivo a analise
dos fatores que explicam a rendibilidade da banca em Portugal.

Estruturamos o presente trabalho em 4 secgdes. Na sec¢do 2 apresentamos a revisao da literatura.
Na secgido 3 apresenta-se o modelo empirico a estimar, a base de dados, as varidveis empiricas usadas, os
resultados obtidos e respetiva discussao. Por ultimo, a sec¢io 4 contempla as principais conclusdes obtidas
bem como as limitagGes do estudo e as sugestdes de investigacio futura.

2. LITERATURA REVISTA

Na revisio da literatura versamos sobre diversos estudos empiricos que apresentam objetivos
similares ao do presente trabalho. Na Grécia Mamatzakis e Remoundos (2003) estudaram os
determinantes da rendibilidade dos bancos gregos no periodo de 1989 a 2000, medindo a rendibilidade
dos bancos comerciais gregos através da rendibilidade dos ativos e da rendibilidade dos capitais préprios.
No mesmo modo que Bourke (1989), Molyneux ¢ Thornton (1992) e Remoundos (1995), foram utilizados
fatores internos a organizacio, nomeadamente o peso dos gastos com pessoal no ativo, as provisGes para
petdas e o racio de endividamento, e fatores externos, como o indice de concentra¢io e o indice de pregos
no consumidor. Os resultados obtidos por Mamatzakis e Remoundos (2003) permitem concluir que a
rendibilidade dos bancos gregos é essencialmente influenciada pelas vatiaveis internas ao banco. Contudo,
as variaveis externas, como as mudangas no ambiente econémico, também exercem influéncia significativa
na rendibilidade bancaria, apesar de ser uma influéncia de menor magnitude.

Kosmidou ¢# al. (2005), investigaram o impacto das caracteristicas dos bancos, as condigdes
macroecondmicas e a estrutura do mercado financeiro sobre a margem financeira liquida dos bancos e a
rendibilidade sobre os ativos (ROA) no Reino Unido, no periodo de 1995 a 2002. Os resultados do estudo
demonstram que o racio cost fo income, que se traduz na relagdo entre os custos e o produto bancario,
permitindo avaliar a percentagem de custos de estrutura no total do produto bancario de cada instituigdo
financeira, tem uma influéncia significativamente negativa na rendibilidade bancaria, contrariamente as
variavels macroeconomicas taxa de inflagdo e PIB que evidenciam um impacto positivo e estatisticamente
significativa no desempenho do banco.

Incidindo sobre uma amostra de paises do Leste Europeu, nomeadamente Albania, Bésnia-
Herzegovina, Bulgaria, Croacia, Macedonia, Roménia e Sérvia-Montenegro, para estudar os fatores que
determinam a rendibilidade dos bancos ao longo do periodo de 1998 a 2002 temos o estudo de
Athanasoglou ¢ al. (2006). Das concluses obtidas destaca-se a existéncia de uma relagio positiva da
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rendibilidade com a inflagio e com a concentragio medida pelo Indice de Herfindahl-Hirschman (IHH)!.
Os resultados empiricos obtidos apontam para a necessidade de os paifses apresentatem um sistema
bancario estavel, rentavel e eficiente a fim de financiar investimentos privados e publicos. Além disso,
evidenciaram que bancos estrangeiros instalados naqueles pafses apresentavam maiores niveis de
rendibilidade que os bancos nacionais.

Matffili ez al. (2007) por sua vez estudaram os fatores explicativos da rendibilidade dos capitais
préprios (ROE) de 20 bancos brasileiros no petfiodo de 1999 a 2005 e concluiram que a rendibilidade dos
bancos era significativamente e positivamente influenciado pelo spread bancario, com o indice de
referéncia, medido pelas receitas de prestagdo de setvico e as receitas administrativas e com o indice de
endividamento dos bancos. O estudo concluiu ainda que as aplicacdes em titulos apresentam mais
rendibilidade do que o crédito concedido.

Tapia et al. (2008) estudaram os fatores determinantes na rendibilidade anormal dos bancos da
Organizacio para a Cooperacio e Desenvolvimento Econémico (OCDE) no periodo de 1997 a 2003 nos
3 grupos distintos de varidveis, especificas a instituigdo, especificas do setor e macroecondémicas. A partir
de variaveis chaves da literatura sobre a banca e da contabilidade concluiram que a competitividade dos
bancos e do sistema de contabilidade desempenham um papel importante na rendibilidade.

Gonzalez ef al. (2009) analisam os determinantes da rendibilidade dos bancos comerciais
colombianos no periodo de 2000 e 2007, nomeadamente os efeitos da alteracdo da taxa de cimbio,
eficiéncia operacional, grau de alavancagem e exposi¢do ao risco de crédito sobre a rendibilidade dos
bancos. O estudo realizado conclui que o efeito da alteracdo da taxa de cimbio sobre a rendibilidade,
apesar de significativa, ¢ de magnitude reduzida. Conclui ainda que fatores como a eficiéncia operacional,
o grau de alavancagem e a exposi¢do ao risco de crédito tém um efeito significativamente positivo sobre o
desempenho dos bancos na Colémbia.

Estudar a rendibilidade dos bancos brasileiros, analisando quais os fatores que determinavam a
rendibilidade de 71 institui¢des financeiras brasileiras no periodo de 2000 a 2008, foi o objetivo de
Vinhado (2010). Utilizou a ROE, o ROA e inovou utilizando também a rendibilidade da carteira de
crédito e rendibilidade da tesouraria. Os resultados sugerem um impacto negativo das fusGes e ou
aquisi¢coes na rendibilidade, a influéncia positiva do nivel de capitalizacio, a relevancia da gestdo das
despesas e cobrancas na rendibilidade, o impacto das politicas e cenarios macroeconémicos, destacando a
inflacio, juros e nivel de atividade e a relagdo entre o grau de concentracio e a lucratividade dos bancos.

Relativamente aos bancos americanos Hoffmann (2011) procurou analisar os determinantes da
rendibilidade desses bancos durante o periodo de 1995 a 2007. O estudo conclui que existe uma forte
relacdo negativa entre os niveis de capital proprio e a rendibilidade, existindo uma forte cautela nos niveis
de capitais proprios o que prejudica a rendibilidade dos bancos americanos. O estudo afirma que existem
deseconomias de escala na industria bancaria norte-americana, na medida em que sé os bancos de
pequena dimensdo tiram proveito do seu tamanho ao nivel da rendibilidade. O estudo conclui ainda que
nio s6 os fatores endégenos tém relevancia na rendibilidade dos bancos, mas também os fatores exégenos
ao0s mesmos influenciam a sua rendibilidade.

O estudo de Zhang e Dong (2011) pretende averiguar quais as determinantes da rendibilidade
bancaria nos bancos norte-americanos no periodo de 2000 a 2008. Os autores concluem que as variaveis
racios de capital, empréstimos e depésitos estao positivamente relacionados com o desempenho do banco.
A variavel macroeconémica PIB estd também positivamente relacionado com a rendibilidade do banco
enquanto as alteragdes das taxas de juros estdo negativamente relacionados com o ROA e ROE.

Ommeren (2011) debrucou-se no estudo dos determinantes da rendibilidade do setor bancario
europeu. A sua andlise descritiva indica que este é um setor com carateristicas diferenciadoras de outros
setores da industria. Uma das razdes prende-se com a sua forte regulagdo e sobretudo por se tratar de uma
area com estrutura de contas distintas. Hsta area de investigacdo engloba também o estudo de Dietrich e
Wanzenried (2011), o qual analisou determinantes adicionais da rendibilidade dos bancos centrando-se no
sector bancario europeu.

' O IHH consiste numa medida da dimensdo das empresas relativamente ao setor de atividade, traduzindo-se
assim num indicador do grau de concorréncia entre empresas do setor.
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O seu trabalho envolveu ainda os potenciais impactos que a crise financeira causou na
rendibilidade bancaria. Nesta analise os autores utilizaram um painel de 354 bancos entre 2000 e 2009,
tendo concluido que a persisténcia de lucros ainda existe no setor bancario. Além disso, os resultados
obtidos sugerem que a relacdo capital e os ativos esta positivamente relacionada com a rendibilidade dos
bancos, seguindo a hipdtese de custo de faléncia ou de sinalizagio.

Rouissi ef al. (2011) procuraram identificar as determinantes internas da rendibilidade dos bancos,
diferenciando os bancos franceses dos bancos estrangeiros, utilizam uma amostra de 171 bancos
franceses, repartidos em 104 bancos nacionais e 67 estrangeiros no periodo entre 2000 e 2007. Os
resultados do estudo demonstram uma rendibilidade superior dos bancos franceses face aos estrangeiros,
assim como permitem concluir o efeito positivo e estatisticamente significativo do racio de liquidez na
rendibilidade bancaria.

A nivel nacional o estudo de Tembe (2011) estuda o impacto dos fatores especificos dos bancos,
especificos da industria e fatores macroeconémicos sobre a rendibilidade dos bancos no petriodo de 1998
a 2009, tendo como amostra 29 bancos que operam em Portugal. O estudo conclui que o capital ¢ a
eficiéncia bancaria tém impacto sobre a taxa de rendibilidade dos ativos médios (ROAA) e o risco de
crédito e a eficiéncia bancaria afetam a taxa de rendibilidade dos capitais médios (ROAE). Os resultados
do estudo concluem ainda que a inflacdo tem um efeito negativo sobre o ROAA e a taxa de crescimento
do PIB real tem o efeito positivo esperado sobre a rendibilidade.

Ponce (2013) estudou os fatores que explicam a rendibilidade dos bancos em Espanha no periodo
entre 1999 e 2009. O setor bancirio espanhol encontra-se entre os cinco mais importantes da Europa ao
nfvel do ativo, nimero de institui¢des de crédito e empregados e tendo sido, no periodo em analise,
significativamente mais rentavel que os do resto da Unido Europeia. Este estudo concluiu que uma
quantidade baixa de ativos de m4 qualidade num balanc¢o de um banco ¢ significativamente favoravel a sua
rendibilidade e que os bancos mais capitalizados tendem a ser mais rentaveis face ao ROA. No entanto,
um aumento do capital préprio em relacdo aos ativos reduz o ROE dos bancos devido a queda da
alavancagem. Consequentemente o alto nivel de capitalizagdo dos bancos espanhoéis pode ter favorecido o
seu ROA em detrimento da sua ROE. O estudo revela ainda que a taxa de inflacdo e a taxa de juro
também influenciam a rendibilidade dos bancos espanhéis. O autor esperava que a taxa de inflacdo
influenciava a rendibilidade dos bancos espanhdis, no entanto nio esperava que a taxa de juro tinha essa
mesma influéncia, provavelmente devido as diferencas temporais na aplicagido de varidveis nas taxas de
juros para depositos e empréstimos. Por fim, o estudo concluiu que carteiras de empréstimos e poupancas
com maior eficiéncia favorecem a lucratividade dos bancos.

3. ESTUDO EMPIRICO
3.1. ESPECIFICACAO DO MODELO EMPIRICO

Ap0s a analise dos varios estudos optamos por trabalhar as nossas varidveis com base no modelo
escolhido por outros autores que tiveram como objetivo principal o estudo dos fatores que determinam a
rendibilidade dos bancos, nomeadamente autores como Bourke (1989), Molyneux e Thorton (1992),
Remoundos (1995), Athanasoglou ef al. (2006), Tapia ez al. (2008) e Zhang e Dong (2011).

Para testar empiricamente em que medida as diferentes variaveis escolhidas determinam a
rendibilidade de um banco, o estudo definimos um modelo com a seguinte especificacio:

Yi=oa+ XiBi+ Ziki+ wiZi+ei 1)
Onde,
Yi ¢ a rendibilidade do banco 7 no periodo 4 com 7=7,..,N. a é o termo constante da regressio, isto &, a
estimativa da rendibilidade para todos os bancos i, no momento t. Xi, Zi e wi representam,
respetivamente, a matriz dos indicadores macroeconémicos, sectoriais e especificos a cada banco. &i é o
termo residual, com efeitos especificos do banco, que representa os fatores ndo observados que mudam
a0 longo do tempo e que, para alem das variaveis explicativas, afetam a variavel dependente.
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3.2. AMOSTRA E BASE DE DADOS

O presente estudo incide sobre a rendibilidade dos bancos portugueses, como tal recorremos a
uma amostra de 29 bancos associados da Associagdo Portuguesa de Bancos (APB). A APB ¢ a principal
entidade que representa o sector bancario portugués. Foi criada em 1984 para fortalecer o sistema
financeiro, bem como o seu relacionamento com a sociedade e contribuir para o desenvolvimento de um
sector bancario mais sélido, reunindo a maioria dos bancos nacionais e dos bancos estrangeiros que
exercem a atividade bancaria em Portugal. Os associados da APB representam cerca de 94% do ativo do
sistema bancéario portugués, tendo a APB como finalidade representar os seus associados junto das
autoridades responsaveis do desenvolvimento da atividade bancaria em Portugal, bem como a elaboracio
de politicas econémicas. Além disso desenvolve medidas para formar e informar o piblico em geral sobre
a atividade bancaria e incentiva a um melhor relacionamento entre a banca e os seus clientes.

No que concerne a obtencido da informacio financeira, nomeadamente os relatérios e contas, a
mesma foi fornecida pela APB. O presente estudo empirico versa sobre os relatorios de contas relativos
ao petriodo compreendido pelos anos de 2002 e de 2012.

Os dados macroeconémicos foram retirados do site do Instituto Nacional de Estatistica,
nomeadamente o PIB e a Inflagdo. O INE tem como missdo produzir e divulgar informacio estatistica de
qualidade, promovendo a coordenacio, o desenvolvimento e a divulgacio da atividade estatistica nacional.

3.3. VARIAVEIS DO ESTUDO

A analise das varidveis que permitem explicar a rendibilidade dos bancos tém vindo a ser
estudadas por indimeros autores a nfvel mundial. A rendibilidade dos bancos pode ser analisada por dois
racios diferentes como o ROA e o ROE. Segundo Rouissi ¢ a/. (2011), a rendibilidade dos capitais
préprios € definida como a relagdo entre o lucro antes de imposto e os capitais proprios. Esta relacdo
também ¢é chamada de retorno antes de impostos sobre o capital préprio para avaliar o desempenho dos
fundos investidos pelos investidores no banco. A rendibilidade dos ativos ¢ definida como o lucro antes
de impostos dividido pelo total dos ativos. Segundo o mesmo autor este racio ¢ o mais utilizado para
comparar a rentabilidade dos bancos pois mostra a rendibilidade gerada pelos bens financiados pelo
banco. Assim no presente estudo optamos por utilizar como variavel dependente a ROA, que consiste na
rendibilidade dos ativos, tal como foi utilizada na literatura por autores como Bourke (1989), Zhang e
Dong (2011), Rouissi ¢7 al. (2011), Tembe (2011) e Ponce (2013).

Na revisio da literatura empirica efetuada foi possivel constatar a existéncia de diversos fatores
suscetiveis de explicar a rendibilidade dos bancos, agrupados em varidveis macroeconémicas, setoriais e
especificas a banca. Assim, tendo em consideragio os estudos empiricos revistos, foi possivel escolher os
fatores que consistem nas variaveis independentes utilizadas neste estudo empirico.

Iniciando pelo conjunto de variaveis independentes de cariz macroeconémico, a variavel PIB,
consiste no Produto Interno Bruto sendo que representa a soma de todos os bens e servicos finais
produzidos num determinado local e periodo. O PIB é uma das medidas mais comuns no total da
atividade econémica num pafs, por isso utilizada por varios autores tal como Kosmidou ez a/ (2005) e
Zhang e Dong (2011). Estes autores concluiram que a varidvel macroeconémica PIB tem um efeito
positivo na rendibilidade dos bancos, isto porque com o crescimento real da economia, os bancos nio
terdo dificuldades em cobrar os empréstimos e em financiar a atividade econémica. Como tal é expectavel
que esta variavel tenha um impacto significativamente positivo na rendibilidade da banca em Portugal.

A variavel Inf consiste na Taxa de Inflagdo, é importante para determinar o aumento dos pregos
num determinado periodo. A taxa de inflacio é uma varidvel macroeconémica que pode também
influenciar a rendibilidade do setor bancario. Assim foi utilizada por varios autores como Kosmidou ef 4/.
(2005), Athanasoglou e# al. (2006), Tembe (2011) e Ponce (2013). Em todos estes estudos a variavel taxa
de inflagdo teve significancia na explicagdo da rendibilidade dos bancos, no entanto e contrariamente a
Kosmidou ez al. (2005), Athanasoglou ez al. (2006) e Ponce (2013) no estudo de Tembe (2011) a varidvel
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teve um efeito significativamente negativo. Deste modo, no presente estudo o efeito esperado da variavel
inf na explicacio da rendibilidade dos bancos ¢ indeterminado.

Relativamente ao grupo de variaveis independentes consideradas especificas ao setor de atividade
bancaria, criou-se a variavel Come. A semelhanga de autores como Bourke (1989) e Athanasoglou ef al.
(20006) ¢ utilizado o IHH para criar a variavel Cone. Estes autores concluiram que a concentragdo tem um
efeito significativamente positivo na explica¢do da rendibilidade dos bancos, assim no presente estudo é
esperado que a variavel Cone tenha um efeito significativamente positivo na rendibilidade dos bancos
portugueses.

Outro dos grupos de varidveis independentes considerados no estudo é o que considera as
variaveis especificas a cada banco. No que respeita a variavel Rac_Cap, utilizada por autores como Bourke
(1989), Tembe (2011), Zhang e Dong (2011) e Ponce (2013), é calculada pelo racio capital sobre o total do
ativo. Hspera-se que tenha um efeito positivo na rendibilidade na medida em que bancos com elevados
racios de capital sdo considerados relativamente mais seguros quando comparados com bancos que
apresentam racios mais baixos.

Quanto a variavel de adequacio de niveis de capital, varidavel Rac_Soly, esta corresponde ao racio
do capital préprio do banco sobre o passivo total do mesmo. Segundo Barbudo (2011) os racios de
solvabilidade representam uma das vertentes mais importantes da regulacdo bancaria, permitindo as
institui¢des financeiras transparecer credibilidade. Assim, espera-se um efeito positivo desta varidvel na
explicacio da rendibilidade dos bancos sobre os quais versa o presente estudo empirico.

No que respeita a variavel Rac_End que traduz o montante de capital alheio que a empresa utiliza
para financiar a sua atividade, esperando-se que tenha um efeito significativamente positivo tal como
aconteceu também no estudo de Malffili ez o/ (2007). Berger e Patti (2005) testaram algumas hipoteses
sobre o custo de agéncia no setor bancario norte-americano e concluitam que o aumento do nfvel de
endividamento, ou reduc¢io da relacdo entre capital proprio e ativo total aumenta a rentabilidade bancaria.

Por fim, foi incluido no estudo empirico o crédito e juros vencidos, variavel Cred_Jur_1enc, para
medir o risco de crédito, conforme utilizou no seu estudo Gonzalez e al. (2009), concluindo que o risco
de crédito influéncia positivamente a rendibilidade dos bancos. Assim espera-se que o crédito e juros
vencidos no mercado de capitais portugués tenha um efeito significativamente positivo na rendibilidade
bancaria.

Na Tabela 1 apresentam-se as estatisticas descritivas das varidveis empiricas consideradas no
estudo. Da sua andlise salienta-se o facto das institui¢des financeiras inseridas na amostra apresentarem
um ROA minimo negativo de 6% e maximo positivo de 11%. Por outro lado, o PIB médio centra-se
aproximadamente nos 160 milhdes de euros. No que concerne a taxa de inflagio o valor minimo
constante da amostra ¢ de aproximadamente de — 1% no ano de 2009 sendo o maximo de
aproximadamente de 4% em 2011. O racio de concentragdo de setor bancario no periodo em analise foi
em média de 35%. Quanto aos racios especificos ao setor bancario, ricio de capital, solvabilidade e
endividamento, estes atingiram um valor médio de 7%, 9,5% e 91%, respetivamente. Por dltimo, o valor
do crédito e juros vencidos atingiu um valor maximo de 3,8 milhoes de euros.

Tabela 1 — Estatistica descritiva das variaveis

Média Desvio-Padrao Minimo Maxcimo
ROA 0.0045695 0.0139641 -0.06 0.11
PIB 161000000 11300000 141000000 173000000
Inf 0.0236364 0.0136881 -0.01 0.04
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Cone 0.0347557 0.0634070 0 0.27
Rac_Cap 0.0708609 0.0827793 0 0.84
Rac_Soly 0.1051656 0.3564514 0 5.44
Rac_End 0.9119868 0.0958752 0.16 1

Cred_Jur_Venc 251540.9 518181.9 1 3833855

Fonte: Elaboracio Prépria

3.4. RESULTADOS OBTIDOS E SUA DISCUSSAO

Nesta seccao procedeu-se a analise e discussdo dos resultados obtidos, confrontando-os com a
literatura tedrica e empirica relevante. Os resultados da estima¢ido do modelo sio apresentados na Tabela
2.

Numa primeira analise verificamos o valor do R? e do R? ajustado ¢ igual a 0.3662 e 0.3506
respetivamente. Isto significa que as variaveis independentes explicam em cerca de 36.62% a variavel
dependente do estudo. Este valor é semelhantemente aos estudos de Bourke (1989), Remoundos (1995),
Athanasoglou ez a/. (2006), Hoffmann (2011) e Zhang e Dong (2011).

Inicia-se a analise dos resultados estimados pelas varidveis macroeconémicas utilizadas no estudo.
Assim a variavel PIB apresenta um efeito negativo mas nao estatisticamente significativo na variavel
dependente. O resultado obtido é contrario ao esperado, isto porque o resultado esperado seria um efeito
positivo de acordo com os estudos dos autores Kosmidou ez a/. (2005), Athanasoglou et al. (2006), Tembe
(2011) e Ponce (2013). Deste modo, os resultados obtidos parecem sugerir que o PIB ndo exerce uma
influéncia significativa sobre a rendibilidade dos bancos portugueses.

A segunda varidvel macroeconémica do estudo é a wvaridvel Inf O efeito esperado era
indeterminado dado as diferentes conclusdes dos autores estudados. O estudo indica que a taxa de
inflacio em Portugal influéncia negativamente os resultados dos bancos portugueses, no entanto esta
influéncia nio ¢ significativa. Este resultado volta a contrariar os estudos de Kosmidou, ez a/ (2005),
Athanasoglou e al. (2006) e Ponce (2013). Apesar de contrariar alguns estudos, os resultados obtidos vio
de encontro as conclusoes do estudo de Tembe (2011), que afirma que a inflagdo tem um efeito negativo
no ROA, tendo como base a ideia de que os custos dos bancos aumentaram mais do que as receitas. No
entanto no estudo de Tembe (2011) o efeito é negativo e significativo, no presente estudo o efeito é
somente negativo nio apresentando significancia estatistica relevante.
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TABELA 2: RESULTADOS ESTIMADOS

VARIAVEL DEPENDENTE: RO.A4
n =292

VARIAVEIS INDEPENDENTES OLS
PIB -0,0008(1)?503(;00981
i
Cone 0,0645353 *
(3,43)
Rac_Cap -0,055%15;58 *
Rac_Soly 0,0((1)’3199(; 86
Rac_End ‘0:1((_)52565)33 *
Cred_Jur_Venc -0,00(()?3(388)0726 *
Termo Independente 0’1(3’35111)75
R 0,3662
R2 Ajustado 0,3506

Notas: Estatisticas t entre paréntesis: * nivel de significancia de

1%;

** nivel de significancia de 5%; *** nivel de significincia de 10%

Fonte: Elaboragao prépria
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A semelhanca dos estudos de Bourke (1989) e Athanasoglou ¢ al. (2006) o efeito da varidvel
independente Cone tem um efeito significativamente positivo na defini¢ao da rendibilidade dos bancos que
trabalham em Portugal. Estes resultados parecem querer dizer que a existéncia de um maior poder de
mercado aumenta a rendibilidade no setor bancario.

A variavel Rac_Cap apresenta um efeito significativamente negativo na explica¢do da variavel
dependente. Assim este resultado obsta as conclusdes de Bourke (1989), Tembe (2011), Zhang e Dong
(2011) e Ponce (2013). Este resultado indica que os bancos devem prestar uma grande atengao aos seus
niveis de capital, isto ¢, um nivel baixo de capitalizagio pode influenciar a solidez de um banco. Este
resultado vem de acordo com as indica¢Ges de Basileia III na medida em que os bancos devem ter bons
niveis de capital préprio para evitar o risco defanlt.

A variavel Rac_Soly, o nivel de solvabilidade dos bancos que operam em Portugal, revelou-se,
apesar de positiva, sem significancia estatistica na explica¢do da sua rendibilidade. Este resultado contraria
o esperado pelo estudo de Barbudo (2011). Deste modo, os resultados obtidos parecem sugerir que o grau
de solvabilidade evidenciado pelas instituicdes ndo se mostra significativo na explicagio da varidvel
dependente ROA.

Quanto a variavel Rac_End apresenta-se estatisticamente significativa e com sinal negativo na
explicacio da rendibilidade da banca em Portugal. Este resultado contraria o resultado obtido pelos
autores Berger e Patti (2005) e Maffili ez a/. (2007) e assim o efeito esperado para esta mesma variavel. Isto
parece significar que quanto maior ¢ o nivel de endividamento de um banco pior sera a sua rendibilidade.
Deste modo, os bancos nio devem optar por politicas de sobre-endividamento para financiarem-se visto
que um alto nivel de endividamento prejudica a sua rendibilidade.

Por sua vez a variavel independente Cred_Jur_1 enc, que representa o risco de crédito, revelou-se
estatisticamente significativa e com sinal negativo como fator explicativo da rendibilidade bancaria. Assim,
os resultados obtidos parecem sugerir que quanto maior for o nivel de crédito em incumprimento menor
serd a rendibilidade bancéria. Este resultado contraria o resultado de Gonzdlez ef a/. (2009).

4. CONCLUSOES, LIMITACOES E SUGESTOES DE INVESTIGAGCAO FUTURA

A rendibilidade do setor bancario e o estudo dos fatores explicativos da mesma tém merecido
uma aten¢do crescente na literatura empirica que versa na area das financas empresariais. O presente
estudo empirico pretende dar um contributo para essa andlise na medida em que apresenta como principal
objetivo averiguar quais os fatores que explicam a rendibilidade da banca em Portugal.

Relativamente aos estudos revistos e que apresentam objetivos similares ao presente, podemos
concluir que, apesar dos aspetos distintos entre 0s mesmos, existe um aspeto concordante entre os varios
autores desses estudos que resulta da importancia dos mesmos para a tomada de decisdo dos gestores e
dos acionistas das entidades bancarias.

Os resultados obtidos no presente estudo empirico permitem-nos alcangar varias conclusdes.
Uma das conclusoes que podemos retirar dos resultados obtidos é que, contrariamente a outros estudos,
as variaveis macroeconémicas ndo parecem ter influéncia estatisticamente relevante na explicacio da
rendibilidade bancaria em Portugal. O PIB e a Inflagdo parecem ndo ser fatores que se apresentem
significativos na explicacdo da rendibilidade. Podemos concluir ainda que o Racio de Capital e o Racio de
Endividamento influenciam a rendibilidade ao contririo do Réicio de Solvabilidade. Deste modo, os
resultados parecem sugerir que para os bancos apresentarem uma boa rendibilidade uma das medidas
devera ser financiarem-se mais internamente aumentando o Racio de Capital e diminuindo os valores do
Réicio de Endividamento. Estes resultados enquadram-se na realidade portuguesa na medida em que o
setor bancario portugués apresenta um excessivo nivel de endividamento, tendo-se verificado, todavia,
recentes aumentos de capital por parte das institui¢oes financeiras portuguesas.

No que respeita as variaveis independentes Concentragiao e Crédito e Juros Vencidos conclui-se
que estas possuem significincia estatistica positiva e negativa respetivamente. Assim, estes resultados
sugerem que a existéncia de elevada concentracdo, tal como acontece em Portugal, influencia a
rendibilidade de todos os bancos, elevando a rendibilidade dos maiores bancos e diminuido a rendibilidade
dos mais pequenos. Relativamente ao efeito estatisticamente significativo negativo da variavel
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independente Crédito e Juros Vencidos poderio dizer que os bancos deverdo ter o maior cuidado com os
créditos mal parados, tendo em conta que o aumento das imparidades do exercicio diminui a rendibilidade
bancaria.

O estudo efetuado constitui o primeiro passo para averiguar os fatores explicativos da
rendibilidade bancaria em Portugal. Porém, naturalmente contem limitacdes que futuras investigacOes
deverdo tentar superar. O presente estudo empirico incide sobre as institui¢des financeiras portuguesas.
Assim, a primeira grande limitagdo prendeu-se com a obtencdo dos dados financeiros dado que nem todas
as instituicbes apresentam da mesma forma os seus resultados. Foi ainda necessario retirar algumas
institui¢des financeiras da amostra inicial por nio ser possivel recolher toda a sua informacio financeira
para o periodo do estudo. Seria assim interessante alargar o estudo a outros pafses de modo a identificar
vatidvels comuns assim como as principais diferencas entre os mercados e o seu nivel de integragdo.

Este estudo versou apenas sobre Portugal e sobre o setor bancirio o que limita a extensdo da
generalidade das conclusdes obtidas a outros paises e outros setores de atividade. Em investigacoes futuras
parece-nos ser interessante efetuar uma anélise por guantis como complemento a andlise efetuada por OLS.
Tal andlise permitira avaliar o efeito das variaveis explicativas da rendibilidade bancaria, tanto nos bancos
que apresentem uma rendibilidade elevada como nos bancos que apresentam uma rendibilidade mais
reduzida.
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