e
Universidade de Brasilia (UnB)
Faculdade de Economia, Administracdo, Contabilidade e Gestdo de Politicas Publicas (FACE)

Departamento de Ciéncias Contabeis e Atuariais (CCA)
Curso de Graduagdo em Ciéncias Contabeis

Lucas Ferreira de Moura

DIVULGACAO DE INFORMACSNDES DE RISCOS NAS NOTAS EXPLICATIVAS
DAS INSTITUICOES FINANCEIRAS NO BRASIL

Brasilia - DF

2025



Professora Doutora Rozana Reigota Naves
Reitora da Universidade de Brasilia

Professor Doutor Marcio Muniz
Vice-Reitor da Universidade de Brasilia

Professor Doutor Tiago Araujo Coelho de Souza
Decano de Ensino de Graduagéo

Professor Doutor José Marcio Carvalho
Diretor da Faculdade de Economia, Administracdo, Contabilidade e Gestéo de Politicas
Publicas

Professor Doutor Wagner Rodrigues dos Santos
Chefe do Departamento de Ciéncias Contabeis e Atuarias

Professora Doutora Francisca Aparecida de Souza
Coordenador de Graduacéao do curso de Ciéncias Contabeis - Diurno

Professor Doutor Edmilson Soares Campos
Coordenador de Graduacéao do curso de Ciéncias Contabeis — Noturno



Lucas Ferreira de Moura

DIVULGACAO DE INFORMA(;NC)ES DE RISCOS NAS NOTAS EXPLICATIVAS
DAS INSTITUICOES FINANCEIRAS NO BRASIL

Trabalho de Conclusdo de Curso (Artigo)
apresentado ao Departamento de Ciéncias
Contdbeis e Atuariais da Faculdade de
Economia, Administracdo, Contabilidade e
Gestdo de Politicas Publicas como requisito
parcial a obtencdo do grau de Bacharel em
Ciéncias Contabeis.

Linha de Pesquisa: Impactos da

Contabilidade na Sociedade

Area: Finangas

Orientador: Eduardo Bona Safe de Matos

Brasilia - DF
2025



CIP - Catalogacao na Publicacdo

D= Moura, Lucas Ferreira.

DLS33md Divulgagdc de Informagdes de Riscos nas Hotas
Explicativas das Instituigdes Financeiras no Brasil / Lucas
Ferreira De Moura;

Orientador: Eduardo Bona Safe De Matos. -- Brasilia, 2025.
ig f£.

Trabalho de Conclus3oc de Curso (Graduagdc - Ciéncias
Contébeis) -- aqui Universidade de Brasilia, 2025.

1. Divulgagdo. 2. Riscos. 3. Instituigbes Financeiras. 4.
Risco de Crédito e de Mercado. 5. Banco Central do Brasil.

I. De Matos, BEduardo Bona Safe, orient. II. Titulo.




Lucas Ferreira de Moura

DIVULGACAO DE INFORMA(;NC)ES DE RISCOS NAS NOTAS EXPLICATIVAS
DAS INSTITUICOES FINANCEIRAS NO BRASIL

Trabalho de Concluséo de Curso (Artigo) apresentado
ao Departamento de Ciéncias Contébeis e Atuariais da
Faculdade de Economia, Administragéo,
Contabilidade e Gestdo de Politicas Publicas como
requisito parcial a obtencdo do grau de Bacharel em
Ciéncias Contébeis, sob a orientacdo do Prof. Dr.
Eduardo Bona Safe de Matos.

Prof. Dr. Eduardo Bona Safe de Matos

Orientador

Prof. Dr. Vitor Hideo Nasu

Professor - Examinador

Brasilia - DF, 11 de fevereiro de 2025



"O conhecimento nao ¢ dado, é conquistado com esfor¢o, paciéncia e dedicacdo."

Paulo Freire



AGRADECIMENTOS

Agradeco, em primeiro lugar, ao meu orientador, Eduardo Bona, por toda a dedicacéo,
paciéncia e orientagdo ao longo deste trabalho. Sua experiéncia e apoio foram fundamentais
para que eu pudesse desenvolver esta pesquisa com qualidade e profundidade.

A minha namorada, Paloma Lima, ao meu irm&o, aos meus amigos e a minha familia,
sou imensamente grato pelo apoio incondicional e pelo incentivo constante ndo me deixando
desistir do objetivo final de me formar.

Um agradecimento especial aos meus pais, que sempre acreditaram em mim e
proporcionaram todas as oportunidades que me trouxeram até este momento. Sem o suporte, 0s
ensinamentos e todo o esforco que fizeram por mim, ndo seria possivel chegar até aqui.

A todos que, direta ou indiretamente, contribuiram para a realizacdo deste trabalho,
meus mais sinceros agradecimentos.



RESUMO

Este estudo tem como objetivo mapear e analisar o nivel de disclosure das informagdes de riscos
evidenciadas nas demonstragoes financeiras das institui¢des financeiras atuantes no Brasil. Para
tanto, foi elaborado um checklist desenvolvido com base nas diretrizes da Resolugdo n°
4.557/2017 e no estudo de Basto e Marques (2024). A analise concentrou-se nas notas
explicativas presentes nas Demonstracoes Contabeis Consolidadas (IFRS) das instituigoes
financeiras classificadas nos segmentos S1 ¢ S2 do BACEN, abrangendo o periodo de 2017 a
2023, totalizando 84 documentos analisados. Os resultados apontam que os riscos mais
relevantes divulgados pelas organizagdes foram: Risco de Mercado (78%), Risco de Crédito
(52%) e IRRBB (47%). Além disso, observou-se o comportamento dos niveis de disclosure
apods a entrada em vigor da resolugdo, constatando-se um aumento nos dois primeiros anos,
seguido de uma estabilidade com alguma diminui¢ao com o passar dos anos. Os resultados
apontam para uma variedade na divulga¢do entre periodos e institui¢des, mostrando que nao
esta claramente definido o padrdo de divulgacdo de riscos para o setor de forma que ainda ha
possibilidades de desenvolvimento e criagdo de critérios acerca das informagdes relevantes ao

usuario no que se refere a divulgagdo de riscos.

Palavras-chave: Divulgacdo; Riscos; Instituicdes Financeiras; Risco de Crédito; Risco de

Mercado; Banco Central do Brasil.



ABSTRACT

This study aims to map and analyze the level of disclosure of risk information in the financial
statements of financial institutions operating in Brazil. To this end, a checklist was developed
based on the guidelines of Resolution No. 4.557/2017 and the study by Basto and Marques
(2024). The analysis focused on the explanatory notes present in the Consolidated Financial
Statements (IFRS) of financial institutions classified in segments S1 and S2 of BACEN,
covering the period from 2017 to 2023, totaling 84 documents analyzed. The results indicate
that the most relevant risks disclosed by organizations were: Market Risk (78%), Credit Risk
(52%) and IRRBB (47%). Furthermore, the behavior of disclosure levels after the resolution
application date was observed, showing an increase in the first two years, followed by stability
with some decrease over the years. The results point to a variety in disclosure between periods
and institutions, showing that the risk disclosure standard for the sector is not clearly defined,
so that there are still possibilities for developing and creating criteria regarding information

relevant to the user when needing risk disclosure.

Keywords: Disclosure; Risks; Financial Institutions; Credit risk; Market Risk; Central Bank of

Brazil.
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1. INTRODUCAO

Os riscos devem ser mapeados e evitados para que ndo impactem as principais operagoes
de uma organizagdo, principalmente os riscos de institui¢des financeiras, dado seu porte e
relevancia para a sociedade (Acharya et al., 2017; Adrian & Brunnermeier, 2016; Biondi &
Zhou, 2019; Serri et al., 2017).

Nesse caso, os riscos sao entendidos de forma ampla e podem impactar diversas areas,
incluindo riscos de crédito, mercado, liquidez, operacionais, ambientais, entre outros. Para isso,
a gestdo e a divulgacdo de riscos desempenham papéis relevantes na garantia da
sustentabilidade das institui¢des financeiras (Linsley & Shrives, 2006).

A divulgagdo e o gerenciamento inadequados de riscos podem causar impactos
negativos a organizagdo e aos stakeholders. Por isso, no caso de institui¢des financeiras que
operam no Brasil, o Conselho Monetirio Nacional (CMN) e o Banco Central do Brasil
(BACEN) exigem um relatorio especifico para a divulgacdo detalhada dos riscos por parte
dessas institui¢des, que ¢ o Relatorio Integrado de Riscos (BACEN, 2017). No entanto, as
instituicdes financeiras também realizam a divulgacdo voluntaria sobre esses assuntos em suas
demonstragdes financeiras anuais, onde geralmente ¢ explicitado apenas o que ¢ considerado
mais relevante na visdo da organizagdo (Alves & Graga, 2013; Barbosa et al., 2016; Rufino &
Monte, 2015).

Dessa forma, os aspectos de gestdo e divulgacdo adequadas dos riscos sdo essenciais
para manter a confianca e servir como suporte na tomada de decisdes dos principais usuarios,
reduzir a assimetria informacional, prevenir crises e atender a normas e regulamentos como o
CPC 40 (R1) e a Resolugao n° 4.557/2017.

Apesar de regulacdes sobre o assunto, ainda ha criticas acerca da qualidade e da forma
de divulgacao de informacgdes por empresas de setores diversos, incluindo as do setor financeiro
(Barbosa et al., 2016; Leuz & Wysocki, 2016). Entre potenciais problemas na divulgacdo, pode
haver suavizagdo dos riscos para que sejam ocultados detalhes de maior relevancia a fim de
evitar panico. Tal comportamento acaba por induzir o usudrio a uma interpretagao incorreta do
cenario apontado, além de esconder outros impactos que possam ser negativos a instituicao
(Wang et al., 2017). Nesse sentido, as dificuldades diante da identificacdo e quantifica¢do de
maneira precisa para a divulgacao adequada pode levar a decisdo pela nao divulgagdo de riscos
identificados ou a0 mau uso da ferramenta de disclosure (Beretta & Bozzolan, 2004; Healy &

Palepu, 2001; Linsley & Shrives, 2006).
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Considerando a relevancia do assunto, o objetivo da pesquisa ¢ mapear e analisar o
nivel de disclosure das informacdes de riscos evidenciadas nas demonstracdes financeiras
das instituicoes financeiras atuantes no Brasil.

Para cumprir o objetivo, foram utilizados os relatérios anuais divulgados nas
Demonstracdes Contabeis Consolidadas — IFRS das institui¢des financeiras que compdem 0s
segmentos S1 e S2 do ranking do BACEN, no periodo de 2017 a 2023, de forma a avaliar os
niveis de divulgacdo realizados por essas organizagdes. Para medir o nivel de disclosure, foi
elaborado um checklist contendo as principais categorias de riscos para instituigdes financeiras
jé descritas em estudos anteriores (Linsley & Shrives, 2006; Pinto Basto & Marques, 2024) ¢
na Resolugdo BACEN 4.557/2017 (BACEN, 2017).

Dentre os principais resultados encontrados, os niveis de disclosure apresentaram um
aumento a partir de 2018, quando a Resolucdo 4.557/2017 passou a vigorar. Entretanto, esse
comportamento nao foi observado nos anos seguintes, com uma sutil diminui¢do dos numeros.
Além disso, os riscos financeiros sao mais divulgados que os riscos ndo financeiros, assim como
informacdes qualitativas sao mais utilizadas do que dados quantitativos. Desta forma, observou-
se que os riscos mais presentes na divulga¢do foram os riscos de mercado e o de crédito, além
da disparidade encontrada entre os niveis de divulgagdo entre as instituicdes observadas,
demonstrando haver um caminho a percorrer para que haja maior padronizagdo das divulgagoes
de risco de forma a atender aos mais diversos usuarios.

A pesquisa contribui para a demonstragdo do impacto regulatorio, podendo auxiliar
debates sobre a eficacia das normas e regulamentacdes divulgadas, além de apresentar os niveis
de transparéncia encontrados apresentando a existéncia de disparidade entre a quantidade de
informacdes divulgadas pelas instituigdes.

Este artigo esta organizado em cinco se¢des. Apos a presente introdugdo, ¢ apresentada
a fundamentacao teorica, com discussoes sobre os riscos e disclosure de riscos em instituicoes
financeiras, seguida pelas se¢des de procedimentos metodoldgicos e apresentagdo dos

resultados. Por fim, sdo apresentadas as consideragdes finais.
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2. FUNDAMENTACAO TEORICA

2.1. Riscos em Instituicoes Financeiras

Riscos em instituicdes financeiras envolvem quaisquer oportunidades, prospectos,
ameagas, perigos, danos, exposi¢des ou eventos que ja impactaram ou podem impactar a
organizacgdo (Linsley & Shrives, 2006). Esses riscos surgem de diversas maneiras ¢ podem
atingir areas diferentes ao mesmo tempo, o que faz com que sejam importantes as suas
identificacdes, mensuragdes e gestdo, de modo a garantir a sustentabilidade do sistema
financeiro e a competitividade adequada entre as instituicdes que compdem o mercado
(Chernobai et al., 2011; Imbierowicz & Rauch, 2014; Khlif & Hussainey, 2016; Linsley &
Shrives, 2006)

Nesse contexto, os riscos podem ser divididos em duas categorias, que sdo os riscos de
origem financeira e os riscos de origem n&o financeira. Os riscos financeiros normalmente
envolvem os principais riscos das instituicdes financeiras, como risco de crédito, de mercado,
de liquidez e risco de variacdo das taxas de juros para instrumentos financeiros classificados na
carteira bancaria (IRRBB), podendo afetar a estabilidade financeira, a rentabilidade ¢ a
solvéncia (Altman & Saunders, 1997; Diamond & Rajan, 2001; Imbierowicz & Rauch, 2014).
J& os ndo financeiros, como o risco operacional, social, ambiental e reputacional, entre outros,
podem impactar a operacdo, competitividade e reputacdo da empresa frente a seus usuarios e
demais stakeholders (Chernobai et al., 2011; Clarkson et al., 2008; Coombs, 2007).

Além disso, 0s riscos podem ser gerados internamente ou externamente, 0 que ocasiona
uma preocupacao envolvendo as atividades da organizacao, ja que seus tratamentos podem ser
variados e sem controle direto por parte da instituicdo financeira, como a exposicao as variagdes
impostas pelo mercado, as quais influenciam diretamente as suas atividades e resultados
(Mendonga & Souza, 2023). A elevacdo das taxas de juros, por exemplo, pode resultar na
reducdo da demanda por crédito, j que aumenta o custo de captacao por clientes e pode elevar
a inadimpléncia por parte dos tomadores de recursos, além de afetar os valores dos titulos de
renda fixa. Ja as oscilagdes nos precos de acdes afetam carteiras de investimentos e a confianca
dos investidores. As flutuagdes cambiais impactam financiamentos internacionais, como o
comércio exterior, e a volatilidade nos precos de commodities pode comprometer a saude
financeira de clientes em setores como agricultura e energia (Hofmann et al., 2020).

Com base nisso, dentre os principais riscos relatados pelas institui¢cdes financeiras esta

0 risco de crédito (Haveroth et al., 2018), o qual esta relacionado & possibilidade de perdas
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financeiras decorrentes do ndo cumprimento de termos acordados junto a contraparte, podendo
levar & desvalorizacdo do contrato de crédito, a reducdo dos ganhos financeiros devido a
vantagens concedidas em uma renegociagdo, aos custos de recuperagdo e outros valores que
possam decorrer do descumprimento das obrigacGes pactuadas entre a instituicdo e o tomador
de crédito.

Outros riscos de destaque sdo os de mercado, que envolvem a possibilidade de haver
perdas decorrentes das variages nos precos de mercado dos instrumentos financeiros mantidos
pela instituicdo; o risco de liquidez, que decorre da possibilidade de a instituicdo ndo ser capaz
de honrar com seus compromissos financeiros; e o risco de variagao das taxas de juros para 0s
instrumentos classificados na carteira bancaria (IRRBB), que é o risco, presente ou futuro, de
que variacOes desfavoraveis nas taxas de juros afetem negativamente o capital e os resultados
da instituicdo financeira, em relacdo aos instrumentos alocados na carteira bancéria (Alessandri
& Drehmann, 2010).

Além desses, outro risco relevante é o risco operacional, o qual é caracterizado pela
possibilidade de perdas resultantes de fatores externos ou por falhas nos processos internos,
podendo ser humanas, de sistemas ou tecnoldgicas. Este também abrange o conceito de risco
legal, que esté relacionado a problemas em contratos estabelecidos pela organizagdo, os quais
apresentem penalidades e indenizagdes devido ao descumprimento de normas e/ou
regulamentos (BACEN, 2017).

Os riscos em institui¢Bes financeiras ja foram alvo de pesquisas sob 0s mais diversos
panoramas, sendo enfatizada a importancia de praticas integradas de gestdo de riscos e
divulgacdo para a estabilidade e sustentabilidade do sistema financeiro (Linsley & Shrives,
2006).

Cardoso et al. (2019), por exemplo, analisaram o impacto do risco de liquidez e sua
relacdo com normas e regulamentos, evidenciando como a regulacdo influencia a estabilidade
financeira, ja Alves e Matias (2014) analisaram a gestdo e divulgacao dos riscos operacionais,
destacando a necessidade de alinhamento com as exigéncias regulatorias. Muller et al. (2020)
investigaram a relacdo entre variaveis contingenciais e 0s processos de gestdo de riscos,
demonstrando que fatores como ambiente, estratégia e tecnologia influenciam a forma como as
instituicdes financeiras gerenciam riscos. Korontai e Fonseca (2020) desenvolveram um estudo
envolvendo as praticas de governanca corporativa para a mitigacdo dos riscos, no qual se
constatou que esta préatica influencia positivamente o desempenho da organizacéo e reduz os

riscos de liquidez e operacional.
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O ponto em comum destes estudos é a defesa da relevancia da gestéo e evidenciagdo de
riscos como fator de transparéncia e de qualidade da informacdo contébil, beneficiando os
usuarios, a estrutura do mercado e da prépria instituicdo financeira.

Nesse sentido, as informac6es sobre os riscos das instituicdes financeiras possuem um
elevado nivel de importancia aos usuérios externos, ja que auxiliam na reducdo da assimetria
informacional entre gestores e stakeholders, permitindo que o0s usuarios tomem decisées mais
assertivas baseadas em dados quantitativos e qualitativos (Khlif & Hussainey, 2016; Linsley &
Shrives, 2006). Além disso, os dados divulgados permitem que 0s usuarios realizem uma
avaliacdo mais detalhada do perfil de risco da instituigéo, identificando potenciais ameagas e
oportunidades, entendendo melhor quais sdo os principais desafios enfrentados e as praticas e

politicas adotadas para que esses riscos ndao sejam consolidados (Giner et al., 2020).

2.2. Disclosure de Riscos em Instituicoes Financeiras

Disclosure é o processo em que as empresas compartilham informacdes para reduzir a
assimetria informacional entre os gestores, reguladores e os investidores (Healy & Palepu,
2001). Essa assimetria informacional existe em virtude das diferencas em relacdo ao acesso a
informacdo entre pessoas inseridas dentro da organizacdo (como diretores, funcionarios,
colaboradores etc.) e usuarios externos a organizacdo, que sem as devidas divulgacdes ficam
aquém do que se passa internamente nas institui¢des (Giner et al., 2020; Hooi, 2007; Khlif &
Hussainey, 2016).

Além da diminui¢do da assimetria, entre os principais objetivos do disclosure estdo o
atendimento a necessidades informacionais de investidores, credores e reguladores (Khlif &
Hussainey, 2016), o aumento da transparéncia ao mercado (Hooi, 2007) e a elevacdo da
relevancia e dos niveis de detalhamentos das demonstragdes financeiras para a tomada de
decisdes dos usuarios (Giner et al., 2020).

Especificamente com relacdo ao disclosure de riscos, entende-se que é essencial em
empresas e, principalmente, em institui¢fes financeiras, devido a relevancia que as incertezas
possuem diante da necessidade de tomadas de decisdo por parte dos gestores, na confianca e
transparéncia que transmitem para os usuarios da informacéo, além da estabilidade necessaria
que se deve ter no sistema econdmico (Linsley & Shrives, 20006).

Nesse sentido, o disclosure de riscos se faz necessario por caracteristicas e necessidades

das préprias empresas, como o seu tamanho, tendo como impacto uma gestéo transparente sobre
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suas politicas de condutas operacionais, sua rentabilidade e os perigos que percorrem o caminho
de crescimento (Diamond & Verrecchia, 1991; Healy & Palepu, 2001; Linsley & Shrives, 2006)

O disclosure de riscos em instituigdes financeiras ¢ caracterizado pela divulgagdo de
informacdes qualitativas e quantitativas, baseada em normas e regulamentos, tendo foco na
apresentacdo dos principais riscos que afetam os diferentes segmentos de determinada
instituicdo, podendo ser financeiro, operacional, estratégico ou de governanca (Linsley &
Shrives, 2006)

As instituicGes financeiras estdo expostas a diversas normas e regulamentos que impdem
obrigacbes no desenvolvimento de suas atividades, ndo sendo diferentes quando o assunto é
riscos bancéarios. Como forma de garantir o maior nivel de transparéncia aos stakeholders, as
instituicBes financeiras sao instruidas a divulgarem em suas demonstracBes contébeis
informac@es descritas nas notas explicativas referente aos riscos aos quais estdo sujeitas, sendo
eles de origem financeira ou ndo financeira.

No Brasil, as normas e regulamentacdes sobre os riscos financeiros para instituicoes
financeiras sdo estabelecidas principalmente pelo BACEN e pelo CMN, as quais seguem
alinhadas as diretrizes internacionais, feitas as adaptacdes para o cenario nacional, como a do
acordo de Basileia Ill, o qual estabelece padrdes para a regulagédo, supervisdo e gestdo dos
riscos, buscando promover a maior estabilidade do setor bancério.

Entre outras normativas existentes sobre o assunto, cita-se a Resolugéo n° 4.557/2017,
a qual trata da estrutura de gerenciamento de riscos e de capital das institui¢cbes financeiras,
detalhando a forma como deve ser tratado cada tipo de risco nos relatérios financeiros; a
Resolucdo CMN n° 4.606/2017, que desenvolve sobre o gerenciamento do risco de mercado,
definindo métodos e controles para avaliar as exposi¢des das organizacfes no mercado, entre
outras as quais tratam especificamente de cada tipo de risco, detalhando suas caracteristicas,
exigindo tratamentos padrdes e formas de se evitarem que esses riscos se consolidem.

Essas normas exigem a realizacao do relatorio de gestéo integrada de riscos e de capital.
Apesar de haver regulacdo, nas demonstragdes financeiras anuais, o disclosure de riscos acaba
por ter um papel de divulgacdo voluntéria, j4 que dados de riscos sdo exigidos, mas ndo
descritos de forma a detalhar seus contetidos especificos. Com isso, deve-se observar as
regulamentacfes na parte contabil, em especial o CPC 40 (R1) - Instrumentos Financeiros:
Evidenciacdo, o qual estabelece diretrizes para que as entidades, especialmente as instituicoes
financeiras, por possuirem um maior ndmero de instrumentos financeiros, fornegam

informacdes detalhadas sobre os riscos associados a instrumentos financeiros em suas
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demonstracfes contabeis, por meio de notas explicativas. Além desta, € importante a
observacgdo do CPC 00 (R2) — Estrutura Conceitual para Relatério Financeiro.

Considerando a importancia das informacdes de riscos nas demonstracdes financeiras
anuais das instituic@es financeiras, pesquisas ja foram realizadas com o intuito de compreender
melhor os conteudos evidenciados. Oliveira et al. (2011) analisaram quais 0s pontos que
influenciavam para que os bancos portugueses realizassem divulgagdes voluntarias de riscos
seguindo como regra 0s requisitos expostos no acordo de Basileia Il. Os autores constataram
que o principal fator era a busca de legitimidade, sendo este um aspecto mais comum em bancos
maiores, listados em bolsa e com maior reputacao.

De forma mais abrangente, Khlif e Hussainey (2016) investigaram 0s pontos crucias
para o disclosure de riscos por meio de uma meta-analise. Os autores avaliaram como as
caracteristicas de cada organizacdo, sistemas, regimes de divulgacdo e fatores culturais, entre
outros, influenciaram o costume de divulgacdo de informagdes de riscos. Os resultados
demonstram que organiza¢fes maiores e com melhores niveis de rentabilidade possuem maior
emprego na préatica de divulgacdo, além disso as questBes de regulamentacdes e normativas
também possuem grande influéncia nessa pratica.

J& Linsley e Shrives (2006) analisaram as préticas de divulgacdes de riscos em relatorios
anuais de empresas do Reino Unido, tendo como principal objetivo testar a relagdo entre o
namero de divulgacOes de risco e caracteristicas especificas das empresas, como o tamanho e
nivel de riscos, além de avaliar como eram as caracteristicas das divulgacfes. A pesquisa chega
a concluséo de que ha uma relacéo positiva entre o tamanho da empresa e a quantidade e o nivel
de detalhamento de informacdes divulgadas sobre os riscos. Além disso, percebeu-se que nas
divulgacGes se predomina o uso de informagdes qualitativas e dispersas, com pouca
profundidade em informacdes mais relevantes ou dados monetarios.

Ha diversas outras pesquisas que analisam a pratica de divulgacao de riscos em cenarios
especificos e por meio da utilizacdo de notas explicativas constantes nas demonstraces
financeiras (Clarkson et al., 2008; Diamond & Verrecchia, 1991; Dye, 1985; Kothari et al.,
2009; Linsley & Shrives, 2006; Magnis et al., 2024; Verrecchia, 1983), assim como pesquisas
especificas em instituicdes financeiras (Giner et al., 2020; Hooi, 2007; Khlif & Hussainey,
2016; Nahar & Jahan, 2021; Oliveira et al., 2011a; Pinto Basto & Marques, 2024; Wang et al.,
2017). No caso especifico de instituigdes financeiras, percebe-se sua importancia ao se analisar
0 resultado dessas pesquisas, que demonstram que as informac6es de riscos tendem a ser mais
relevantes em empresas e setores em que ha exigéncias regulatorias, assim como pelo seu nivel

de exposi¢do aos riscos e tamanho.
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Com base nisso, observa-se que o disclosure de riscos vai além da obrigagao regulatoria
e se configura como um elemento estratégico para que se construa um nivel de confianca,
transparéncia e legitimidade diante das informacdes divulgadas (Healy & Palepu, 2001; Linsley
& Shrives, 2006). Nesse sentido, as utilizacbes de préaticas consolidadas de divulgagéo
fortalecem a percepgdo do mercado frente a solidez do sistema financeiro e da responsabilidade
adotada pelas organizagbes, demostrando, assim, uma maior sustentabilidade e

desenvolvimento das instituicdes financeiras (Healy & Palepu, 2001).
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3. PROCEDIMENTOS METODOLOGICOS

3.1. Composiciao da Amostra

Com o propdsito de cumprir o objetivo da pesquisa, analisou-se por meio das
Demonstracdes Contabeis Consolidadas — IFRS as notas explicativas das maiores institui¢des
financeiras autorizadas a funcionar no Brasil no periodo de 2017 a 2023.

O grupo amostral compreendeu, portanto, as instituigdes financeiras classificadas pelo
BACEN como do tipo S1 e S2 durante todo o periodo de andlise. A divisdo em segmentos ¢
importante para o setor para que haja maior eficiéncia na legislagdo das instituicdes por meio
de regras mais adequadas de acordo com o porte, relevancia da atividade internacional e perfil
de risco. Ainda, pesquisas demonstram que o tamanho ¢ fator explicativo para o nivel de
divulgagdo de riscos em institui¢des financeiras (Beretta & Bozzolan, 2004; Linsley & Shrives,
2006).

Com isso, foram selecionadas 12 institui¢des financeiras, totalizando 84 documentos

analisados, conforme apresentado na Tabela 1.

Tabela 1
Composicio da Amostra da Pesquisa
Instituicdo 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 Total

Banco do Brasil S1 S1 S1 S1 S1 S1 S1 7
Bradesco S1 S1 S1 S1 S1 S1 S1 7
BTG Pactual S1 S1 S1 S1 S1 S1 S1 7
Caixa S1 S1 S1 S1 S1 S1 S1 7
Itad S1 S1 S1 S1 S1 S1 S1 7
Santander S1 S1 S1 S1 S1 S1 S1 7
Banrisul S2 S2 S2 S2 S2 S2 S2 7
Banco do Nordeste S2 S2 S2 S2 S2 S2 S2 7
BNDES S2 S2 S2 S2 S2 S2 S2 7
Citibank S2 S2 S2 S2 S2 S2 S2 7
Safra S2 S2 S2 S2 S2 S2 S2 7
Votorantim S2 S2 S2 S2 S2 S2 S2 7
Total 12 12 12 12 12 12 12 84

Fonte: Elaborado pelo autor com base na classificagdo por segmentos apresentada no site do Banco Central.

A seleg¢ao do periodo de analise tem como base o surgimento da principal resolucao
abordada dentro do estudo, sendo a 4.557/2017, instituida pelo BACEN, a qual trata sobre a
estrutura de gerenciamento de riscos e a divulgag@o de informagdes, abrangendo os riscos para

as institui¢cdes financeiras autorizadas a funcionar no Brasil. Com isso, analisou-se todo o
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periodo posterior & resolugdo com o objetivo de verificar o comportamento e a adaptagdo das

institui¢des financeiras na forma de divulgar informagdes referente aos riscos.

3.2. Instrumento de Pesquisa

Os documentos utilizados para a andlise foram as Demonstra¢cdes Financeiras (DF)
anuais, em IFRS, das empresas selecionadas. Ainda dentro das DFs, foram analisadas
especificamente as notas explicativas sobre riscos.

A escolha de tais documentos para andlise se deve por serem os relatorios mais utilizados
pelos usuarios da informacao, ja que oferecem de maneira integrada uma visdo completa das
informacodes contéabeis, financeiras e nao-financeiras da empresa. Ressalta-se que ha relatorios
especificos de risco exigidos pelo regulador, entretanto, a escolha das DFs ¢ reforgada pela
caracteristica qualitativa da relevancia, em que devem ser divulgadas aquelas informagdes que
a entidade entende que farao diferencga na opinido dos usudrios externos (citar CPC 00 aqui).

Além disso, por meio de leis e regulamentos, as empresas de capital aberto sdo obrigadas
a exercerem essa divulgagdo, sendo elas asseguradas por auditoria independente, o que valida
de alguma forma as informacdes ali inseridas, fazendo com que tenham um maior nivel de
credibilidade. Por fim, estudos similares também utilizaram as DFs como base para analise
(Linsley & Shrives, 2006; Oliveira et al., 2011a; Wang et al., 2017; Weber & MiiB3ig, 2022) por
razdes como o facil acesso aos documentos e padronizacdo da divulgagdo e do contetido, o que
aumenta o grau de comparabilidade ao longo dos anos e o nivel de relevancia para os
stakeholders.

Para o desenvolvimento do instrumento de andlise, partiu-se de pesquisa anterior em
que se analisou a associagdo entre a cultura nacional presente nos bancos da Unido Europeia
(UE) e as divulgagdes voluntarias sobre o risco operacional (Pinto Basto & Marques, 2024).
Nesse estudo, a investigacdo ocorreu por meio do desenvolvimento e da utilizagdo de um
checklist que foi, posteriormente, utilizado como fonte para anélise e coleta manual de dados
das divulgacdes por meio de andlise de conteudo.

Desta forma, na presente pesquisa foi realizada a adaptacdo da técnica empregada para,
primeiramente, definir os critérios de divulgacao de riscos com base da Resolugao 4.557/2017,
na qual sdo detalhadas as divulga¢des necessarias por parte das instituicdes financeiras,
entretanto, a divulgacdo completa de todas as exigéncias ¢ realizada por meio do Relatério
Integrado de Riscos das instituigdes. Nas DFs ha uma nota de riscos em que sao divulgadas as

informacdes que a companhia julgou como necessarias € mais relevantes por cada empresa.
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Assim, por meio dessa adaptagao, o critério de construcdo do checklist da presente pesquisa foi

a utilizagdo dos itens e riscos dispostos dentro da resolu¢ao.

Com isso, chegou-se ao seguinte checklist, conforme Tabela 2.

Tabela 2
Descricio do Instrumento de Pesquisa
Risco Céd Descricéo
1.0 Definigdo do que é risco de crédito.
1.1 N&o cumprimento pela contraparte de suas obrigaces nos termos pactuados
1. Risco de Desvalorizagdo, redugdo de remuneracfes e ganhos esperados em instrumento
.cre’ dito 1.2 financeiro decorrentes da deterioracdo da qualidade crediticia da contraparte, do
interveniente ou do instrumento mitigador

1.3 Reestruturagdo de instrumentos financeiros
1.4 Custos de recuperagdo de exposic¢des caracterizadas como ativos probleméticos
2.0 Definicdo do que é risco de mercado.

2.Riscode 2.1

O risco da variacao das taxas de juros e dos precos de a¢Ges, para 0s instrumentos
classificados na carteira de negociacdo

mercado
2.2

O risco da variagdo cambial e dos precos de mercadorias (commodities), para 0s
instrumentos classificados na carteira de negociagdo ou na carteira bancéria.

3. Risco de

s 3.0
variagdo das

Definicdo do que € risco de variacdo das taxas de juros para 0s instrumentos
classificados na carteira bancéria (IRRBB).

taxas de

juros para os 31

Avaliacdo e controle de seus principais determinantes, incluindo o descasamento entre
ativos e passivos, em relacdo a prazos, taxas, indexadores e moedas

instrumentos

classificados

nacarteira 32
bancéria
(IRRBB)

Identificacdo, mensuragdo e controle desse risco com base em metodologias que sejam
consistentes com as caracteristicas da carteira bancéaria e que considerem a maturidade,
a liquidez e a sensibilidade ao risco dos instrumentos classificados nessa carteira.

4.0

Definicdo do que é risco operacional.

4.1

Fraudes internas

4.2

Fraudes externas

4.3

Demandas trabalhistas e seguranca deficiente do local de trabalho

4.4

Préticas inadequadas relativas a usuérios finais, clientes, produtos e servicos

4. Risco 45

Danos a ativos fisicos proprios ou em uso pela instituicdo;

operacional
4.6

SituacBes que acarretem a interrupcao das atividades da instituicdo ou a continuidade
dos servigos prestados, incluindo o de pagamentos

4.7

Falhas em sistemas, processos ou infraestrutura de tecnologia da informacéo

4.8

Falhas na execucéo, no cumprimento de prazos ou no gerenciamento das atividades da
instituicdo, incluindo aquelas relacionadas aos arranjos de pagamento.

5.0

Definicdo do que é risco de liquidez.

5.1

Possibilidade de a instituicdo ndo ser capaz de honrar eficientemente suas obrigacGes
esperadas e inesperadas, correntes e futuras, incluindo as decorrentes de vinculagéo de
garantias, sem afetar suas operacdes diarias e sem incorrer em perdas significativas.

5. Risco de
liquidez 5.2

Possibilidade de a instituicdo emissora de moeda eletrénica ndo ser capaz de converté-
la em moeda fisica ou escritural no momento da solicitagdo do usuario

53

A possibilidade de a instituicdo ndo conseguir negociar a pre¢o de mercado uma
posicdo, devido ao seu tamanho elevado em rela¢do ao volume normalmente
transacionado ou em razdo de alguma descontinuidade no mercado.

6.0

Definicdo do que € risco social.




6. Risco
social

6.1

Ato de assédio, de discriminacdo ou de preconceito com base em atributos pessoais,
tais como etnia, raca, cor, condi¢do socioecondmica, situacio familiar, nacionalidade,
idade, sexo, orientagdo sexual, identidade de género, religido, crenca, deficiéncia,
condigdo genética ou de salde e posicionamento ideolégico ou politico;
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6.2

Pratica relacionada ao trabalho em condi¢des analogas a escravidao;

6.3

Exploracéo irregular, ilegal ou criminosa do trabalho infantil

6.4

Pratica relacionada ao trafico de pessoas, a exploragdo sexual ou ao proveito criminoso
da prostituico

6.5

Néo observancia da legislagdo previdenciaria ou trabalhista, incluindo a legislagdo
referente a salide e seguranca do trabalho

6.6

Ato irregular, ilegal ou criminoso que impacte negativamente povos ou comunidades
tradicionais, entre eles indigenas e quilombolas, incluindo a invasdo ou a exploracédo
irregular, ilegal ou criminosa de suas terras

6.7

Ato lesivo ao patrimdnio publico, ao patrimdnio histdrico, ao patriménio cultural ou a
ordem urbanistica

6.8

Préatica irregular, ilegal ou criminosa associada a alimentos ou a produtos
potencialmente danosos a sociedade, sujeitos a legisla¢do ou regulamentacgéo
especifica, entre eles agrotoxicos, substancias capazes de causar dependéncia, materiais
nucleares ou radioativos, armas de fogo e municdes

6.9

Exploracdo irregular, ilegal ou criminosa dos recursos naturais, relativamente a
violacdo de direito ou de garantia fundamental ou a ato lesivo a interesse comum, entre
eles recursos hidricos, florestais, energéticos e minerais, incluindo, quando aplicavel, a
implantacéo e o desmonte das respectivas instalacfes

6.10

Tratamento irregular, ilegal ou criminoso de dados pessoais

6.11

Desastre ambiental resultante de interven¢do humana, relativamente a violacéo de
direito ou de garantia fundamental ou a ato lesivo a interesse comum, incluindo
rompimento de barragem, acidente nuclear ou derramamento de produtos quimicos ou
residuos nas aguas

6.12

Alteragdo em legislacdo, em regulamentagdo ou na atuacéo de instancias
governamentais, associada a direito ou garantia fundamental ou a interesse comum, que
impacte negativamente a instituicdo

6.13

Ato ou atividade que, apesar de regular, legal e ndo criminoso, impacte negativamente
a reputacdo da instituicdo, por ser considerado lesivo a interesse comum.

7. Risco
ambiental

7.0

Definicdo do que é risco ambiental.

7.1

Conduta ou atividade irregular, ilegal ou criminosa contra a fauna ou a flora, incluindo
desmatamento, provocacao de incéndio em mata ou floresta, degradacdo de biomas ou
da biodiversidade e prética associada a tréfico, crueldade, abuso ou maus-tratos contra
animais

7.2

Poluicéo irregular, ilegal ou criminosa do ar, das guas ou do solo

7.3

Exploracdo irregular, ilegal ou criminosa dos recursos naturais, relativamente a
degradacdo do meio ambiente, entre eles recursos hidricos, florestais, energéticos e
minerais, incluindo, quando aplicavel, a implantagdo e o desmonte das respectivas
instalacbes

7.4

Descumprimento de condicionantes do licenciamento ambiental;

7.5

Desastre ambiental resultante de intervengdo humana, relativamente a degradagéo do
meio ambiente, incluindo rompimento de barragem, acidente nuclear ou derramamento
de produtos quimicos ou residuos no solo ou nas dguas

7.6

Alteracdo em legislacdo, em regulamentacdo ou na atuacdo de instancias
governamentais, em decorréncia de degradacdo do meio ambiente, que impacte
negativamente a instituicéo;

7.7

Ato ou atividade que, apesar de regular, legal e ndo criminoso, impacte negativamente
a reputacdo da instituicdo, em decorréncia de degradacdo do meio ambiente

8. Risco
climatico de
transicéo

8.0

Definicdo do que é risco de transigdo.

8.1

Alteracdo em legislacdo, em regulamentacdo ou em atuacdo de instancias
governamentais, associada a transicao para uma economia de baixo carbono, que
impacte negativamente a instituicdo
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Inovacéo tecnoldgica associada a transicdo para uma economia de baixo carbono que

impacte negativamente a institui¢do

Alteracdo na oferta ou na demanda de produtos e servicos, associada a transicao para

uma economia de baixo carbono, que impacte negativamente a instituicdo

Percepcéo desfavoravel dos clientes, do mercado financeiro ou da sociedade em geral

8.4 que impacte negativamente a reputacdo da instituicdo relativamente ao seu grau de
contribuicdo na transicdo para uma economia de baixo carbono

9.0 Definicédo do que é risco climatico fisico.

8.2

8.3

9. Risco 91 Condicédo climética extrema, incluindo seca, inundagdo, enchente, tempestade, ciclone,
climatico '~ geada e incéndio florestal
fisico 9.2 Alteragdo ambiental permanente, incluindo aumento do nivel do mar, escassez de
" recursos naturais, desertificagdo e mudanca em padréo pluvial ou de temperatura.
10.0 Definicéo do que é risco de pais e o risco de transferéncia.
10.1 Exposicdo assumida perante governo central de jurisdicdo estrangeira
10. Risco Evento relacionado a jurisdicéo estrangeira diversa dagquela onde esta localizada a
paiseorisco 1qo Contraparteouo er_nis:sgr de instrumento mitigador de risco associado a exposicao
de assumida pela institui¢do, quando a contraparte ou 0 emissor possam ser
transferéncia significativamente impactados pelo respectivo evento
Possibilidade de ocorréncia de entraves na converséo cambial dos recursos necessarios
10.3 aliquidacao de obrigacdo perante a institui¢cdo, no caso em que esses recursos estejam
localizados em jurisdicdo diversa daquela onde serd realizada a respectiva liquidacdo
. 11.0 Definigdo do que é apetite a risco.
11. Apetite a —— —— —— -
riscos 111 Aprgsgnta a forma como é c_ieflnldo 0 apet.lte arisco na instituicao, alem Qe como é
administrado para que as atividades exercidas ndo superem o valor definido.
. 12.0 Definigdo do que é risco reputacional.
12. Risco

Desenvolve formas de prevenir e controlar o risco de reputagéo, apresentando fatores
gue podem ser agravantes para a ocorréncia desse tipo de risco.

13. 13.0 Defini¢éo do que é compliance.

Compliance 13.1 Desenvolve formas de prevenir e controlar o risco de compliance.
Fonte: Elaborado pelo autor.

reputacional 121

Por meio das informagdes descritas na Resolugdao 4.557/2017 do Banco Central do
Brasil foram criadas e descritas categorias para que se avaliasse o que estava sendo divulgado
de forma voluntaria nas notas explicativas das institui¢cdes financeiras. A analise foi realizada
seguindo as premissas de analise de conteudo (Bardin, 2018) e a constru¢ao do instrumento foi
retroalimentada pela propria andlise dos materiais, seguindo as seguintes etapas: (i) organizagao
da analise e exploracdo do material; (i1) codificagdo; (iii) categorizacdo; e (iv) inferéncia.

Nesse sentido, foram criadas as categorias de Apetite a Riscos, Risco Reputacional e
Compliance, acreditando ser relevante a apresentacao e justificativa para esses itens em virtude
da observacao de tais temas nas notas explicativas.

A categoria de Apetite a Riscos foi incluida pela sua presenga na resolugdo utilizada
como base para o estudo, além de sua frequéncia constante nas demonstragdes divulgadas pelas
institui¢des financeiras. As outras duas categorias se fizeram presentes pela importancia e
ligacdo com outros fatores abordados. A divulgacao voluntéria de informagdes pode contribuir

para a redu¢do do Risco Reputacional, enquanto o Compliance esta responsavel pela pratica de
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obrigagoes estabelecidas por normas e regulamentos, assim sendo, exatamente o que seria a
base de aplicagdo da pesquisa.

Com base no checklist final, foi realizada a coleta e tabulagao dos dados por meio da
leitura e analise de cada uma das DFs divulgadas, anotando a presencga de cada subitem desde
que tratasse de forma direta o ponto ali apresentado. A presenca apenas de graficos e/ou tabelas
sem complementos textuais suficientes para contextualizacdo do ponto ali desenvolvido foi

desconsiderada.



4.

4.1.

RESULTADOS E ANALISES

Analise do Disclosure por Tipo de Risco
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Com base nos procedimentos descritos e na aplicagdo do checklist nas empresas

selecionadas, determinados tipos de riscos apresentaram maior nivel de disclosure,

demonstrando uma heterogeneidade na distribui¢ao do disclosure entre as categorias. A seguir,

na Tabela 3, ¢ apresentado o ranking e a frequéncia, em percentual, de presenca que cada risco

possui na soma de suas subcategorias.

Tabela 3
Ranking de Frequéncia por Categoria de Riscos

Caod Categoria/Anos 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 Total Ranking
2  Risco de Mercado 72% 83% 78% 81% 81% 81% T72% 78% 1°
Risco de Crédito 45% 50% 58% 55% 55% 52% 47% 52% 2°
IRRBB 44% 56% 56% 56% 50% 39% 31% 47% 3°
Risco de Liquidez 31% 48% 44% 46% 46% 40% 35% 41% 4°
11  Apetite a Riscos 33% 38% 33% 38% 38% 25% 8% 30% 5°
4 Risco Operacional 15% 29% 28% 24% 24% 20% 18% 22% 6°
13 Compliance 8% 13% 13% 13% 13% 13% 13% 12% 7°
12  Risco Reputacional 4% 4% 17% 13% 13% 8% 8% 10% 8°
Risco Climatico Fisico 6% 6% 6% 3% 0% 0% 0% 3% 9°
Risco Ambiental 4% 3% 3% 2% 1% 2% 3% 3% 10°
10 Risco Pais e de Transferéncia 2% 2% 2% 2% 2% 4% 2% 2% 11°
Risco Climatico de Transicdo 3% 3% 3% 2% 0% 0% 0% 2% 12°
Risco Social 2% 2% 1% 2% 1% 1% 1% 1% 13°

Total 16% 21% 21% 20% 19% 17% 15% 18%

Fonte: Elaborado pelo autor.

Observa-se um aumento da frequéncia de disclosure, tanto nas categorias quanto no

total, apds o primeiro ano de aplica¢do da resolucdo 4.557/2017 (BACEN, 2017), entretanto,

volta a haver diminui¢do logo apds o ano de 2019. Nesse sentido, percebe-se que a adogao

inicial aumentou a quantidade de disclosure, porém sem continuidade temporal de longo prazo.

A diminui¢do no percentual de disclosure em algumas categorias ao longo do periodo

pode trazer uma limitagdo ao se criar um padrao de divulgag@o em que tais informagdes seriam

esperadas pelo mercado, mas ndo estdo mais presentes. De outro modo, pode-se defender que

tais informacgdes eram excessivas e existe um modelo mais eficiente de divulgagao.
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As categorias de Risco de Mercado, Risco de Crédito, IRRBB, Risco de Liquidez,
Apetite de Riscos e o Risco Operacional s3o os principais riscos divulgados pelas institui¢des
financeiras. Isso demonstra que esses sao os riscos considerados como os mais relevantes pelas
organizagdes financeiras. Estudos defendem que o risco de crédito € o risco mais divulgado de
forma voluntdria, motivados pela necessidade de transparéncia, reducdo da assimetria
informacional e relevancia para a saide financeira (Beretta & Bozzolan, 2004; Linsley &
Shrives, 2006). Entretanto, também se observa no cendario de institui¢des nao financeiras que
os riscos de mercado e de liquidez sao os mais divulgados (Elshandidy et al., 2013), com
intencdo de demonstrar ter uma gestdo consolidada. J& considerando diversos tipos de
organizagdes, percebeu-se que o risco de mercado e de crédito sdo os mais relevantes (Hassan
& Marston, 2010), assim como encontrado na pesquisa aqui desenvolvida, a qual aponta a
necessidade de atrair investidores e reduzir o custo de capital como motivagdes para a
divulgagdo desses riscos.

Os resultados encontrados na pesquisa podem se justificar pelo mercado brasileiro ainda
ser incipiente e estar em um estagio de desenvolvimento, assim como apresentar uma
instabilidade no mercado, trazendo um padrao de informacdes diferentes dos cenarios avaliados
por outras pesquisas, por isso dando foco a possiveis riscos externos a institui¢ao.

Por outro lado, categorias como o Compliance, Risco Reputacional, o Risco Climatico
Fisico e de Transicao, o Risco Ambiental, o Risco Pais e de Transferéncia e o Risco Social
foram menos aparentes no nivel de disclosure. Isso pode se justificar pela falta de
obrigatoriedade de divulgagdo por normas e regulamentos, pelo baixo volume de pressdao por
parte dos usuarios para a divulgacdo sobre esses riscos que geralmente ja sao divulgados em
relatorios especificos como relatérios de sustentabilidade ou de Environmental, Social, and
Governance (ESG), pela dificuldade na mensuracdo e padronizacdo das informagdes por
limitacdes técnicas e de recursos e pela preferéncia por informagdes que impactam diretamente
a parte financeira a curto prazo (Gray, 2006; Hahn & Kiihnen, 2013; Kolk, 2008).

Nos ultimos anos, com a evolugdo e debate sobre o movimento ESG, a abordagem
desses assuntos tem se tornado cada vez mais relevante, mas apesar disso, pesquisas apontam
que o nivel de disclosure relacionados a essa questao ainda estd abaixo quando comparados a
divulgacao referente a riscos financeiros (Eccles & Klimenko, 2019; Khan et al., 2016; Kolk,
2010).

Ap0s a andlise agregada, passou-se a analise por categorias. O risco de crédito esteve

presente em todas as demonstragdes financeiras analisadas, tendo sido desenvolvido em pelo
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menos uma das subcategorias listadas. Na Tabela 4, estdo discriminadas as subcategorias

utilizadas para analise do risco de crédito.

Tabela 4
Anilise de Frequéncia das Subcategorias do Risco de Crédito

Subitem/Anos 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 Total Rank
1.0 Definicéo risco de crédito 67% 67% 75% 67% 67% 67% 67% 68% 2°

1.1 Inadimpléncia da contraparte em obrigacdes 83% 92% 92% 92% 92% 92% 92% 91% 1°
1.2 Perdas por deterioracdo da qualidade crediticia 50% 58% 67% 67% 67% 58% 50% 60% 3°
1.3 Reestruturacédo de instrumentos financeiros 17% 25% 42% 42% 42% 25% 17% 30%  4°
1.4 Custos de recuperacdo de ativos probleméaticos 8% 8% 17% 8% 8% 17% 8% 11% 5°

Total — Risco de Crédito 45% 50% 58% 55% 55% 52% 47% 52%

Fonte: Elaborado pelo autor.

Por meio dos dados, percebe-se que, dentro da categoria de riscos de crédito, em geral,
as subcategorias 1.1 e 1.2 foram as mais abordadas pelas institui¢cdes financeiras. Tal fendmeno
pode ser justificado pelo fato de que o ndo cumprimento das obrigacdes acordadas em contrato
pelo tomador de crédito geram relevantes impactos financeiros para as organizagdes, podendo
a instituicdo nao recuperar o valor do principal e dos juros, afetando diretamente a margem de
lucro. Essa ¢ a atividade principal das instituigdes financeiras e, por isso, vista como a atividade
de maior risco ou impacto (Altman & Saunders, 1997; Drehmann et al., 2010).

Outro ponto relevante ¢ que hd normas e regulamentos, como o IFRS 9 (CPC 48), que
exigem o registro das provisdes para perdas estimadas de crédito de liquidacao duvidosa, em
que ¢ preciso langar uma estimativa confiavel de valores para possiveis clientes inadimplentes.
Nesse caso, hé relagdo direta do risco com as contas contabeis, o que refor¢a sua necessidade
de disclosure em notas explicativas nos relatorios anuais das instituicdes financeiras.

Os outros dois critérios (1.3 e 1.4) referem-se a renegociacdo ou modificacdo de
condi¢gdes contratuais e aos custos envolvidos na tentativa de recuperagdo de crédito e, na
analise realizada, apresentaram um percentual inferior de disclosure. Nesses casos, entende-se
que a reestruturacdo envolve a renegociacdo dos termos acordados em contrato para ajudar a
contraparte diante das dificuldades enfrentadas de cumprir com suas obrigagdes. Tais pontos
sd0 mais especificos e representam uma parcela menor de exposi¢do. Ademais, assim como
observado em pesquisas anteriores, as organizagdes optam mais pela divulgagdo de dados
qualitativos, evitando o uso de dados quantitativos para apontar custos e gastos, que entram na
parte operacional e sdo gerados apos a identificacdo de um cliente inadimplente (Beretta &

Bozzolan, 2004; Linsley & Shrives, 2006).
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As categorias 2 (risco de mercado) e 3 (IRRBB) representam outros dois riscos
relevantes e reforgados pelos resultados da pesquisa. Enquanto a primeira esta relacionada as
flutuagdes nos valores das taxas de juros e pregos de agdes na carteira de negociagdo e a variagao
cambial e precos de mercadorias na carteira de negociagdo ou carteira bancaria; a segunda sofre
impacto apenas das variagdes de juros na Carteira Bancaria (Banking Book). Na Tabela 5

apresentam-se os niveis de disclosure de tais categorias.

Tabela 5
Analise de Frequéncia das Subcategorias do Risco de Mercado e IRRBB

Subitem/Anos 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 Total Rank
2.0 Definicdo risco de mercado 67% 83% 75% 75% 75% 75% 67% 74% @ 3°
2.1 Variacdo de taxas na carteira de negociagdo 75% 83% 83% 83% 83% 83% 75% 81% 1°
2.2 Variagdo cambial 75% 83% 75% 83% 83% 83% 75% 80% @ 2°

Total — Risco de Mercado 67% T77% 72% 74% 74% 74% 67% 78%

3.0 Defini¢do IRRBB 25% 33% 33% 33% 17% 0% 0% 20% 3°

3.1 Avaliacgdo e controle de seus determinantes  42% 58% 58% 58% 58% 50% 42% 52% 2°
3.2 Controle e mensuracgdo através de métodos  67% 75% 75% 75% 75% 67% 50% 69% 1°

Total - IRRBB 67% 75% 75% 75% 75% 67% 50% 47%
Fonte: Elaborado pelo autor.

Por meio dos subitens 2.1, 2.2, e 3.2 ¢ possivel observar que o que se destaca na
prevencdo desses dois tipos de riscos ¢ o uso por técnicas de mensuragao aplicadas, sendo
utilizadas metodologias como testes de estresse, Value at Risk (VaR), Economic Value of Equity
(EVE) e Analise de Sensibilidade, além de limites de Gestdo de Resultados e de Exposi¢ao
Financeira. Dessa forma, durante o desenvolvimento da abordagem desses riscos, sdo expostas
explicagdes sobre o funcionamento de tais técnicas de mensuragdo, metodologias e controle,
assim como a exposicao aos diferentes indexadores a depender da carteira utilizada (Alves &
Graga, 2013).

A relevancia de tais itens se mostrou presente ao se observar que os percentuais de
disclosure das subcategorias dos riscos de mercado e IRRBB sdo superiores a divulgag¢ao de
outros riscos de até mesmo modo agregado.

Em geral, a abordagem do risco operacional por instituicdes financeiras ¢ baseada em
dados qualitativos. Considerando o exposto, apresenta-se, na Tabela 6, as representatividades

das informacgdes sobre o risco operacional.
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Tabela 6
Analise de Frequéncia das Subcategorias do Risco de Operacional
Subitem/Anos 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 Total Rank
4.0 Definicdo risco operacional 50% 67% 67% 58% 58% 58% 42% 57% 1°
4.1 Fraudes internas 33% 58% 50% 50% 50% 50% 42% 48% 2°
4.2 Fraudes externas 17% 25% 17% 25% 25% 25% 25% 23% 3°
4.3 Riscos trabalhistas 0% 17% 17% 17% 17% 17% 17% 14% 6°
4.4 Praticas inadequadas com usuarios 0% 8% 8% 8% 8% 0% 0% 5% 7°
4.5 Danos a ativos fisicos 0% 8% 8% 8% 8% 0% 0% 5% 7°
4.6 Interrupc¢des das atividades 17% 33% 33% 17% 17% 8% 8% 19% 4°
4.7 Falhas tecnoldgicas 17% 25% 33% 17% 17% 8% 8% 18% 5°
4.8 Falha na execucéo de atividades 0% 17% 17% 17% 17% 17% 17% 14% 6°
Total — Risco Operacional 15% 29% 28% 24% 24% 20% 18% 23%

Fonte: Elaborado pelo autor.

Entre as subcategorias mais frequentes, encontram-se assuntos em que abordam as
fraudes internas e externas (4.1 e 4.2), pontos que geralmente sdo as principais causas de crises,
como a ocorrida com a Enron. Além disso, com o passar dos anos, subitens como o 4.6, 4.7 e
4.8, os quais podem causar problemas que ocasionem a interrup¢ao de atividades por falhas em
sistemas e processos tecnoldgicos, passaram a ser mais requisitados, ja que houve um aumento
por atendimento digital. Entretanto, observou-se que durante e ap6s a pandemia as instituigdes
consideraram tal risco menos relevante do que no periodo anterior.

Seguindo a analise das categorias mais relevantes, apresentam-se, na Tabela 7, os niveis

de disclosure de cada subcategoria de risco de liquidez.

Tabela 7
Analise de Frequéncia das Subcategorias do Risco de Liquidez

Subitem/Anos 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 Total Rank
5.0 Definigdo risco de liquidez 50% 75% 75% 67% 67% 67% 58% 66% @ 2°
5.1 Incapacidade de honrar obrigacdes 67% 83% 83% 83% 83% 83% 75% 80% 1°
5.2 Problemas na conversdo de moedas 0% 8% 0% 8% 8% 0% 0% 4% 4°
5.3 Dificuldade em negociar ativos 8% 25% 17% 25% 25% 8% 8% 17% 3°

Total — Risco de Liquidez 31% 48% 44% 46% 46% 40% 35% 41%

Fonte: Elaborado pelo autor.

Apesar das exigéncias legais e normativas, a qualidade da divulgacdo do risco de
liquidez apresenta variagdo na forma de divulgacao entre as instituigdes. Em muitas divulgacdes
¢ notada a insuficiéncia das informacgoes, tendo a auséncia de detalhes suficientes referente as
fontes de financiamento disponiveis nos casos de escassez de liquidez, além do uso

predominante de dados qualitativos, que por fim limitam a compreensao dos usuarios (Lemos
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et al., 2024; Passoni et al., 2018). Entretanto, observa-se a relevancia do risco, especialmente
relacionado as obrigagdes, pelo percentual de 80% de disclosure presente no subitem 5.1.

Por fim, mesmo nao sendo uma categoria de divulgacdo obrigatoria, observou-se a
presenca do disclosure sobre o apetite aos riscos de forma mais representativa do que outras
categorias abordadas pela Resolucao 4.557/2017. Nesse sentido, apresentam-se, na Tabela 8, os

niveis de disclosure com relagdo as informagdes referentes ao apetite a riscos das instituigdes.

Tabela 8
Anilise de Frequéncia das Subcategorias do Apetite a Riscos
Subitem/Anos 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 Total Rank
11.0 Definigéo apetite a riscos 33% 33% 33% 33% 33% 25% 8% 29% 2°
11.1 Defini¢do do valor e como é administrado  33% 42% 33% 42% 42% 25% 8% 32% 1°
Total 33% 38% 33% 38% 38% 25% 8% 30%

Fonte: Elaborado pelo autor.

Diversas institui¢des financeiras nao apresentam detalhes dos parametros que utilizaram
no processo de defini¢dao de seu apetite de riscos, fornecendo apenas informagdes limitadas e
genéricas. A falta de padronizacdo na forma de divulgar essa categoria pode dificultar tentativas
de comparagao por parte dos usudrios, mas sua presenga demonstra que as institui¢des
entendem ser relevante. Portanto, faz-se necessaria uma critica acerca do que deve ser
divulgado e que realmente é relevante ao usuario, ja que parece incongruente considerar
relevante, porém ndo trazem maiores detalhamentos como a forma de defini¢do dos valores de
apetite a riscos, além da forma de controle e mitigacao.

Por fim, apresentam-se, na Tabela 9, as subcategorias que foram observadas como mais

frequentes dentro da analise realizada, independente da categoria de risco a que se refere.

Tabela 9
Analise das Subcategorias Mais Frequentes no Estudo

Cod 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 Total Rank
1.1 Inadimpléncia da contraparte em obrigagbes 83% 92% 92% 92% 92% 92% 92% 91% 1°
2.1 Variaco de taxas na carteira de negociagdo 75% 83% 83% 83% 83% 83% 75% 81% 2°

2.2 Variagdo cambial 75% 83% 75% 83% 83% 83% 75% 80% @ 3°
5.1 Incapacidade de honrar obrigagdes 67% 83% 83% 83% 83% 83% 75% 80% 4°
2.0 Definigéo risco de mercado 67% 83% 75% 75% 75% T75% 67% 74% @ 5°
3.2 Controle e mensuracdo através de métodos  67% 75% 75% 75% 75% 67% 50% 69% @ 6°
1.0 Definicéo risco de crédito 67% 67% 75% 67% 67% 67% 67% 68% 7°
5.0 Definicdo risco de liquidez 50% 75% 75% 67% 67% 67% 58% 66% @ 8°
1.2 Perdas por deterioragdo da qualidade crédito 50% 58% 67% 67% 67% 58% 50% 60% 9°
4.0 Definicdo risco operacional 50% 67% 67% 58% 58% 58% 42% 57% 10°

Fonte: Elaborado pelo autor.
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Observa-se a presenca da defini¢do de cada risco como introdugdo aos assuntos,
representando quatro dos dez subitens mais relevantes da pesquisa. A apresentacdo da defini¢ao
por si s6 ndo traz grande incremento informacional, ja que hé definigdes na Resolu¢do BACEN
4.557/2017. Entretanto, possui relevancia em virtude da quantidade de apari¢des. Ressalta-se
que essa ndo ¢ uma informacdo exigida nem mesmo nos relatorios especificos de Gestao
Integrada de Riscos (BACEN, 2017), porém foi incluida na andlise em virtude da
retroalimentagao de informagdes decorrente da percepcao do pesquisador.

Pode-se dizer que, na visao do disclosure das DFs, os riscos mais relevantes para o
usuario seriam aqueles relacionados a operacao central das instituigdes financeiras, sendo
subcategorias de risco de crédito e de mercado, fato este similar ao observado em pesquisas
aplicadas em mercados diferentes do brasileiro (Beretta & Bozzolan, 2004; Khlif & Hussainey,
2016; Linsley & Shrives, 2006; Oliveira et al., 2011a), em que se observou que 0s riscos
financeiros possuem um maior nivel de disclosure em comparacdo aos riscos nao financeiros.
Especificamente com relag@o ao risco de mercado, todas as suas trés subcategorias encontram-
se presentes no ranking final das dez mais frequentes, o que pode ser justificado pelos proprios

riscos de atuacao no cendrio brasileiro, representado por uma economia em desenvolvimento.

4.2.  Analise Disclosure por Instituicio

Por meio da andlise, também foi possivel gerar dados que indicassem o nivel de

disclosure de riscos divididos por institui¢do financeira, conforme apresentado na tabela 10.

Tabela 10
Analise do Nivel de Disclosure por Institui¢oes Financeiras.

Institui¢do Segmento 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 Total Rank
Santander S1 11% 38% 28% 36% 36% 30% 28% 25% 1°
Banco do Brasil S1 6% 33% 38% 38% 38% 25% 25% @ 25% 2°
Banrisul S2 31% 31% 31% 25% 25% 25% 3% 24% 3°
Bradesco S1 20 20% 27% 25% 25% 22% 22% 20% 40
Itadi S1 23% 23% 23% 23% 1% 17% 17% 18% 50
Safra S2 22% 22% 22% 22% 20% 20% 17% 18% 6°
Citibank S2 20% 20% 20% 20% 20% 17% 1% 17% 7°
BNDES S2 22% 20% 19% 17% 17% 17% 17% 16% 8°
Banco do Nordeste S2 17% 17% 17% 17% 16% 16% 14% 14% ge
Votorantim S2 9% 9% 9% 9% 9% 9% 9% 8% 10°
BTG Pactual S1 9% 6% 6% 6% 6% 6% 6% 6% 11°
Caixa S1 0% 8% 8% 0% 0% 0% 0% 2% 12°
Total 16% 21% 21% 20% 19% 17% 15% 18%

Fonte: Elaborado pelo autor.
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Assim como houve heterogeneidade na distribuicdo do disclosure das categorias de
riscos, o fendmeno também pode ser observado entre as instituicdes. Enquanto algumas
apresentam aproximadamente 25% de nivel de disclosure, outras apresentam
representatividades abaixo de 10%.

Apesar de ndo ser um disclosure obrigatério do ponto de vista de integralidade de
informacdes, a discrepancia demonstra uma diferenga de pensamento com relagdo a relevancia
das informagoes sobre riscos. Isso demonstra a necessidade de algumas instituigdes refletirem
sobre a transparéncia e sobre o modo de divulgar suas informagdes, assim podendo elevar o seu
nivel de reputagdo e de qualidade da informacao junto aos stakeholders.

Apesar de algumas instituigdes possuirem um baixo nivel de disclosure quando
comparado a outras, elas apresentam informagoes. Entretanto, para a presente pesquisa foram
desconsiderados quadros e tabelas sem explicagdes, assim como informag¢des meramente
teoricas e sem aplicagdo ao contexto da instituicdo, com excegdo para as subcategorias de
definicdes. Nesse sentido, as instituicdes até estdo divulgando, porém informagdes sem
contextualizagdo ou aplicagdo, levando a uma menor qualidade da informagdo ao usuario.

Por fim, a Tabela 11 apresenta os resultados encontrados por meio da divisdao dos

segmentos S1 e S2 conforme defini¢do do regulador.

Tabela 11
Analise do Nivel de Disclosure por Segmentos Definidos pelo BACEN.
Segmento 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 Total
S1 12% 21% 22% 21% 20% 17% 16% 19%
S2 20% 20% 20% 19% 18% 17% 13% 18%
Total 16% 21% 21% 20% 19% 17% 15% 18%

Fonte: Elaborado pelo autor.

A literatura defende que instituigdes maiores apresentam maior qualidade no nivel de
disclosure de informagdes sobre riscos (Khlif & Hussainey, 2016; Linsley & Shrives, 2006;
Oliveira et al., 2011a). Tal fendmeno ndo foi observado dentro do presente estudo, ja que ndo
se pode dizer que ha uma diferenga relevante que justifique um comportamento distinto entre
os segmentos analisados. Entretanto, ressalta-se que a presente pesquisa possui uma limitagao
ao se considerar que foram analisadas apenas as maiores instituicdes do mercado brasileiro e

nao todas as instituicdes reguladas.
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5. CONSIDERACOES FINAIS

A pesquisa teve como objetivo mapear e analisar o nivel de disclosure das informagdes
de riscos evidenciadas nas demonstragoes financeiras das institui¢des financeiras atuantes no
Brasil. Dessa forma, foi realizada a analise por meio de um checklist criado com base nos
diferentes riscos descritos na literatura e nas resolu¢des do regulador (BACEN, 2017; Linsley
& Shrives, 2006; Oliveira et al., 2011a; Wang et al., 2017; Weber & MiiBig, 2022) para o
periodo de 2017 a 2023.

Por meio da andlise dos dados, observou-se que a partir do ano de 2018, quando a
Resolugdo 4.557/2017 passou a vigorar, os niveis de disclosure de riscos apresentaram um
aumento, muito em virtude da adogdo inicial, porém depois manteve-se estavel com alguma
diminui¢do ao longo dos anos. Esse resultado pode auxiliar os 6rgdos competentes a terem a
percepcao do impacto que as normas possuem sobre as organizagdes e, se necessario, aprimorar
o foco ou as exigéncias das normas.

Observou-se, também, que assim como em outros estudos em cendrios distintos, os
riscos financeiros sdo mais divulgados que os riscos ndo financeiros e que informagdes
qualitativas sdo mais utilizadas do que dados quantitativos (Beretta & Bozzolan, 2004; Khlif &
Hussainey, 2016; Linsley & Shrives, 2006; Oliveira et al., 2011b). Entretanto, também foi
observado que ha diversas informagdes tedricas, sem detalhamentos ou aplicagdes
contextualizadas ao cendrio da instituicdo em questdo. Dessa forma, apesar de a instituicdo com
maior nivel de disclosure apresentar um percentual de 25% frente ao total possivel, ndo se pode
dizer que ela se encontra em ndo conformidade, mas simplesmente que esses sa0 0s riScos
considerados como relevantes para divulgacao pelos preparadores.

Os riscos mais presentes na divulgagdo foram o risco de mercado e o de crédito, assim
como em pesquisas anteriores (Altman & Saunders, 1997; Beretta & Bozzolan, 2004; Linsley
& Shrives, 2006). Entende-se que € coerente com as atividades realizadas pelas instituigdes
financeiras, sendo o risco de crédito o risco mais relacionado as atividades dessas institui¢des
e o de mercado um risco presente nas empresas brasileiras ao estarem em funcionamento em
uma economia em desenvolvimento.

Além disso, observou-se que ha uma disparidade no nivel de divulgagdo entre as
institui¢des. Pesquisas demonstram que existe diferenca na qualidade da divulgagao de riscos
entre empresas maiores ¢ menores (Healy & Palepu, 2001), entretanto, tal fendmeno nao foi
observado no presente estudo. Isso pode ser explicado em razdo da limitagcdo deste artigo que

considerou na analise apenas as instituicdes classificadas pelo BACEN como S1 e S2, que sao
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as maiores. Assim, ndo ha subsidios para inferir se ha diferenga no comportamento de disclosure
para instituicdes de menor porte.

Atualmente, € presente a discussao sobre a divulgagdo de informagdes nao financeiras
nas entidades em geral, entre tais informacdes estdo principalmente questdes sobre
responsabilidade social corporativa e aspectos ESG, por exemplo. Na presente pesquisa, as
divulgagdes dos riscos relacionados a aspectos ndo-financeiros, como ja citado, foram as menos
representativas. Nao se pode afirmar que as instituigdes analisadas nada fazem para mapear tais
riscos, mas, por enquanto, as instituigdes ainda ndo enxergam tal divulgacao como relevante
aos usudrios a ponto de divulga-las em suas DFs. Sugere-se que continuem sendo mapeadas as
divulgagoes para verificar se havera mudanca nessas divulgacdes de acordo com expectativas
do mercado.

Ressalta-se, também, a limitagdo da presente pesquisa que utilizou como base as DFs
anuais das institui¢des financeiras. Tal documento possui uma nota de riscos, mas nao ha
requisitos de divulgacdo mandatéria tdo claros quanto no Relatorio de Gestao Integrada de
Riscos exigido pelo BACEN. Apesar da limitagdo, essa foi a inten¢do do estudo, de mapear nao
o mandat6rio, mas sim os aspectos de riscos que sdo considerados relevantes pelas institui¢des
a ponto de divulga-los em suas DFs anuais. Portanto, os indices de representatividade
observados devem ser lidos com cautela, pois ndo representam, de fato, um descumprimento
normativo, mas sim um indicio do que o setor entende ser relevante ao usuario.

Como contribuigdes para a sociedade, os resultados encontrados podem apresentar os
niveis de transparéncia que as instituigdes julgam como relevantes para apresentar aos usuarios,
quais as categorias de riscos que podem impactar mais a visao dos diferentes stakeholders. Para
as institui¢odes, essa € uma forma de avaliar a melhora nos niveis de disclosure, passando a dar
uma maior importancia para outras categorias de riscos, melhorando sua transparéncia e
reputacdo frente aos usuarios.

Por fim, sugere-se a continuidade de estudos sobre o assunto, como a realizagdo de
analises envolvendo diferentes portes de bancos, de modo a testar as hipoteses sobre esse
assunto propostas pela literatura. Com a utilizagdo do checklist desenvolvido na pesquisa, outra
possibilidade seria medir os impactos de disclosure na percepcdo e na tomada de decisdo por
parte de investidores, credores, clientes e demais usuarios da informagao, de forma a verificar
se realmente os aspectos que as instituigdes consideram como relevantes também sao aqueles

que os consideram.
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