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RESUMO

Cinegaglia, J. P. (2019). Gerenciamento de resultados no setor bancéario: uma andlise
internacional nos periodos de crises financeiras e suas consequéncias (Dissertacdo de
Mestrado). Faculdade de Economia, Administracdo e Contabilidade de Ribeirdo Preto,

Universidade de Sao Paulo, Ribeirdo Preto.

O gerenciamento de resultados nos bancos pode ocorrer pela Provisdo de Créditos de
Liquidacdo Duvidosa (PCLD), que € sujeita a discricionariedade dos gestores. Sabe-se que 0s
gestores se baseiam nos lucros passados para o0 provisionamento e que crises financeiras
impactam o gerenciamento de resultados. A crise de 2008 teve como consequéncia a
obrigatoriedade da adogdo do IFRS 9 a partir de 2018. Faltam evidéncias sobre a interacdo
entre crises financeiras e lucros, como também entre IFRS 9 e lucros com foco no
gerenciamento de resultados através da PCLD, atuando a crise financeira e IFRS 9 como
variaveis exogenas. Assim, as hipdteses deste trabalho foram elaboradas com o objetivo de
corroborar 0 que jA é defendido pela literatura bem como também analisar tais interacdes,
supondo que as crises e 0 IFRS 9 intensificam a utilizacdo da PCLD no gerenciamento de
resultados. Para isso, foram criados modelos econométricos usando as varidveis levantadas na
literatura. Os dados utilizados sdo dos paises que compdem o G20, como aproximacao de uma
amostra mundial, entre os anos de 2005 a 2018. Apos tratamento estatistico, foi aplicado o
modelo de dados em painel por efeitos aleatérios. Como esperado, 0s resultados indicam que
0 gerenciamento de resultados se utiliza dos lucros passados e que as crises financeiras
impactam esse gerenciamento. Os resultados mostram também que a interacdo entre essas
varidveis leva a uma maior utilizacdo do gerenciamento. Por Ultimo, conclui-se que apesar de
haver interacdo entre o IFRS 9 e os lucros, ela é negativa. A robustez dos dados foi feita
atraves de mudanca no critério da variavel de crise como também da exclusdo de bancos

americanos, reforcando, assim, a validade dos resultados encontrados.

Palavras-chave: Gerenciamento de resultados. Crises financeiras. Setor bancério. Provisdo
de créditos de liquidacdo duvidosa. G20. IFRS 9



ABSTRACT

Cinegaglia, J. P. (2019). Earnings management in the banking industry: an international
analysis during financial crisis and their consequences. (Dissertacdo de Mestrado).
Faculdade de Economia, Administracdo e Contabilidade de Ribeirdo Preto, Universidade

de Sdo Paulo, Ribeirdo Preto.

Earnings management at banks may occur through the Loan Loss Provisioning (LLP), which is
subjected to managers’ discretion. According to the literature, managers do provisioning based
on past earnings and financial crises directly impact earnings management. As a consequence
of the 2008 crisis, IFRS 9 became obligatory since 2018. In this context, there is a lack of
evidence on the interaction between financial crises, IFRS 9 and earnings, focused on earnings
management through the LLP, with financial crises and IFRS 9 working as exogenous shocks.
Hypotheses of this study were elaborated to corroborate what has already been defended in the
literature and analyse such interactions, assuming that crises and IFRS 9 intensify the use of
LLP in earnings management. Econometric models were created using the variables
encountered in the literature. The data concerns countries that make up the G20, as an
approximation of a worldwide sample, between 2005 and 2018. After statistical treatment, the
panel data model was applied by random effects. As expected, results indicate that earnings
management is based on past earnings and financial crises impact earnings management.
Results also show that the interaction between these variables leads to higher utilization of
management. Finally, although there is an interaction between IFRS 9 and earnings, it's
negative. Data robustness was granted through changes in crisis variable criterion and exclusion

of American banks, reinforcing results validity.

Keywords: Earnings management. Financial crisis. Banking industry. Loan loss provision.
G20. IFRS 9
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1. INTRODUCAO

1.1.  Introducdo

Ha varias definicbes para as préaticas que envolvem o gerenciamento de resultados, mas
todas convergem para o fato de que os julgamentos e escolhas séo realizados por parte dos
gestores. Estes geram relatorios financeiros com o intuito de influenciar as decisGes de qualquer
interessado por essa informagéo, seja de forma contratual ou regulamentar (Nez, Gollo, Klan,
& Warken, 2017).

Em relagdo ao ambiente das empresas, Filip e Raffounier (2014) explicam que uma
grande mudanca no ambiente econdmico tem impacto sobre a propensdo dos gestores em
praticar gerenciamento de resultados, afetando, assim, a qualidade dos lucros, uma vez que a
informacdo contabil é sensivel ao ambiente em que esta inserida.

Estudos recentes como os de Moraes, Meli e Nakao (2016), Rathke, Santana, Lourengo e
Dalmécio (2016), Moura, Macédo, Mazzioni e Kruger (2016), Figlioli, Lemes e Lima (2017) e
Mota e Paulo (2017) excluiram de sua base de dados as instituicGes financeiras. Tal situacdo
ndo € um problema, uma vez que ndo é possivel comparar setores e regulacdes diferentes, pois
isso acaba por deixar as demonstragcdes financeiras sem o fator da comparabilidade. O intuito
desse estudo é analisar apenas instituicGes financeiras, precisamente o setor bancario.

Olhando para o cenéario internacional, em um ranking desenvolvido pela revista Forbes
(2019), das dez maiores empresas do mundo em relagdo a seus ativos, oito sdo instituicoes
financeiras. Das instituicbes financeiras, 0s dez maiores bancos mundiais cujas bases estdo na
China, Inglaterra, Estados Unidos, Franca e Japdo possuem aproximadamente 25 trilhdes de
ddlares em relacdo aos valores dos ativos totais para o ano de 2018. No mesmo periodo, de
acordo com o FMI (2019), o Produto Interno Bruto (PIB) nominal mundial foi de
aproximadamente 85 trihGes de dolares. Nessa relacdo, mesmo que simploria, é possivel
observar a influéncia das instituiches financeiras, especificamente 0s bancos, na economia
como um todo.

Estudos recentes como os de Barreto (2016), Macedo e Kelly (2016), Nez et al. (2017) e
Welter, Cavalheiro, Victor e Souza (2017) analisaram o0 gerenciamento de resultados
especificamente para instituicbes financeiras brasileiras, utilizando da discricionariedade que a
Provisdo de Créditos de Liquidacdo Duvidosa (PCLD) proporciona. O presente estudo pretende
expandir essa analise, inclusive pelo tamanho da base disponivel, utilizando normas IFRS

(International Financial Reporting Standars) no Brasil (vide nimero de bancos na B3 — Brasil,
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Bolsa, Balcéo), possibilitando, assim, melhor explicacdo dos dados e entendimento do assunto
de forma mundial, pois ha falta de estudos na area, nesse sentido.

Para Beatty e Liao (2014), uma extensa literatura foca na PCLD devido ao seu papel como
o maior accrual e a extensa discricionariedade gerencial proporcionada pelo modelo de perda
incorrida, sendo um importante indicador de desempenho. A literatura sugere que gestores usam
da discricionariedade para atingir diferentes indicadores de benchmarks. O foco atual dos
estudos ¢é a tempestividade da PCLD, em que as provisdes sdo consideradas mais pontuais, se
as perdas forem reconhecidas simultaneamente ou antes dos empréstimos.

Segundo o Grupo dos Vinte (G20, 2018), o G20' é um dos principais foruns das 20
maiores economias do mundo, tendo como objetivo a busca do desenvolvimento de politicas
globais para enfrentar os desafios mais urgentes da atualidade. Nesse grupo, 0s paises sao
representados por seus ministros de finangas e presidentes de bancos centrais e tém como
finalidade analisar, revisar e promover politicas que estabilizem a economia mundial, pois as
crises financeiras criam lacunas econbmicas no cendrio internacional, seja nos paises
desenvolvidos ou emergentes

De acordo com informacgdes sobre o G20, atualmente, 0 grupo estd presente em todos 0s
continentes do mundo, correspondendo a 85% do PIB Mundial. Além disso, representa 75% do
comércio internacional, 66% da populacdo mundial e 80% do investimento global. Esses dados
mostram que o G20 tem grande influéncia sobre as atividades econbmicas realizadas na
comunidade internacional e, por isso, foi escolhido para ser analisado, 0 que enriquece a
discussdo e também abrange um maior numero de dados.

Segundo Frankel e Saravelos (2012), nos ultimos anos, as crises financeiras afetaram

tanto o nivel de atividade econdmica como o ambiente das empresas em todo o mundo. Eles

10 G20 é composto por: Africa do Sul, Alemanha, Arabia Saudita, Argentina, Australia, Brasil, Canada, China,
Coreia do Sul, Estados Unidos, Franga, india, Indonésia, Italia, Japo, México, Reino Unido, Russia, Turquia e
Unido Europeia. O G20 foi criado em 1999, a partir de um encontro dos ministros de finangas e presidentes dos
bancos centrais do G7, que sentiram a necessidade de um érgdo mais inclusivo, com uma maior representacéo,
para assim ter um impacto mais forte na abordagem dos desafios financeiros no mundo, principalmente apés as
crises da Asia, México e RUssia. Entdo o G7 convidou as principais economias, tanto desenvolvidas quanto
emergentes, para a formagdo de um novo férum: o G20. Esse convite surgiu do entendimento da importancia dos
paises emergentes para a estabilidade da economia mundial. Assim se viu a importancia da unido desses paises
como objetivo de estabilizar a economia global. Em abril de 2016 foi publicada uma pesquisa realizada pelo Fundo
Monetério Internacional (FMI), que divide os paises membros do férum em dois grandes grupos: economias
emergentes ou em desenvolvimento (Africa do Sul, Arabia Saudita, Argentina, Brasil, China, india, Indonésia,
México, Russia e Turquia) e economias avangadas (Alemanha, Australia, Canada, Coreia do Sul, Estados Unidos,
Franca, Itlia, Japdo, Reino Unido e Unido Europeia). Para Menezes Junior (2017), de acordo com a Divisdo
Estatistica das Na¢des Unidas, os adjetivos “emergente” e “avan¢ado” sdo utilizados apenas para fins estatisticos
e ndo, necessariamente, para descrever o grau de desenvolvimento de determinado pais e, comeste proposito, o
FMI realizou esta pesquisa que divide os membros do G20 em dois grupos, para facilitar a organizacdo e analise
de dados.
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argumentam que o declinio do PIB é uma das caracteristicas mais importantes do efeito das
crises financeiras no ambiente econdmico. latridis e Dimitras (2013) reforcam essa ideia de que
as crises financeiras podem diferir entre os paises, e a variagdo do PIB é um indicador para um
periodo de recessao.

Outro aspecto importante que pode mudar o modo como funciona o gerenciamento de
resultados com a utilizagdo da PCLD é a adogdo do IFRS 9 (Financial Instruments —
Instrumentos Financeiros) de forma obrigatdria, a partir de 2018, por recomendacdo do Banco
Mundial, através do acordo Basileia 111.

A PCLD foi historicamente baseada no modelo de perdas incorridas e aumentava apos
desaceleracbes econdmicas. Cummings e Durrani (2016) mostram que essa abordagem levou a
uma gestdo ndo transparente dos provisionamentos e da suavizacdo de resultados. Entdo, o
IASB (International Accounting Standards Board, 2014) e o FASB (Financial Accounting
Standards Board, 2016) decidiram substituir os padrdes existentes por uma abordagem voltada
para o futuro, com base nas perdas esperadas de instrumentos financeiros. O IFRS 9 contribui,
assim, para um reconhecimento mais adequado dos valores econdmicos. As novas normas tém

como objetivo garantir maior transparéncia e menor prociclicidade.

1.2. Justificativa

Esta pesquisa se justifica por analisar a importancia que as crises financeiras globais vém
tendo sobre diversos paises e 0 modo como as empresas reagem a isso. Para este estudo, foi
escolhido o G20, a fim de representar a andlise sobre os paises, dada sua relevancia na economia
mundial. Além disso, analisa-se periodos de crises financeiras e da-se o seu maior exemplo, a
crise do Subprime em 2007-2008, por ser esta a grande crise financeira mundial do século XXI
e, deste modo, a que apresentou efeitos diretos sobre a liquidez dos mercados financeiros e a
operacao dos bancos ao longo dos ultimos anos. O foco nos bancos se justifica por estes nao
serem analisados em grande parte dos estudos sobre gerenciamento de resultados, devido as
suas particularidades operacionais, que se diferenciam das particularidades das demais
empresas.

Para entender a importancia do gerenciamento de resultados no setor bancario durante as
crises financeiras, Buchner, Mohamed e Schwienbacher (2016) explicam que a persisténcia dos
lucros bancérios desempenha um papel importante em manter a estabilidade do sistema
financeiro como um todo e, por esse motivo, tem atraido um debate crescente sobre os fatores

que impulsionam tal fendmeno. Ha um consenso de que a persisténcia dos lucros é o resultado
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da escolha do gerenciamento de resultados ou da manipulagdo dos lucros (Skinner & Soltes,
2011).

Hameed, Kang e Viswanathan (2010) afirmam que a confianca do investidor ¢ menor
durante periodos de crises econbmicas e, por esse motivo, as empresas se esforcam para manter
essa confianca e estabilizar o mercado. Arthur, Tang e Lin (2015) mostram que uma
consequéncia dessa decisdo das empresas em manter a confianca do investidor é que os gestores
tendem a melhorar a qualidade das informagdes contabeis de modo estratégico, com o intuito
de restabelecer a confianca e a liquidez durante periodos de crises financeiras.

Uma importante consequéncia da crise de 2008 foi a evolugcdo do Basileia 1l para Basileia
I11, que instituiu para 2018 a obrigatoriedade do IFRS 9. Apesar de apenas um ano de dados
disponiveis, espera-se analisar esse impacto no gerenciamento de resultados através do uso da
PCLD, de forma analoga ao trabalho de Hamadi, Heinen, Linder e Porumb (2016), que analisou
0 impacto do Basileia 1. Os autores explicam que as mudancas geradas pelo Basileia 11 ndo
receberam a devida atencdo nas pesquisas e eles mostraram que a nova regulacdo teve impacto
significativo quanto ao uso do gerenciamento de resultado por parte dos bancos.

Desta forma, a utilizacdo dos periodos de crise e da adogdo do IFRS 9 atuam como
choques exdgenos na discricionariedade do gerenciamento dos lucros em bancos por meio da

PCLD, possibilitando uma andlise mais assertiva sobre a relagdo causal existente.

1.3.  Objetivos

O objetivo geral do presente estudo é realizar uma andlise do gerenciamento de
resultados no setor financeiro, em bancos de capital aberto dos paises-membros do G20,
e verificar o impacto de crises financeiras e suas consequéncias sobre o gerenciamento de
resultados.

Para atingir o objetivo geral mencionado, é necessario entender sua construcdo através de

guatro objetivos especificos:

I Anélise do gerenciamento de resultados em bancos
Além da revisdo bibliografica de gerenciamento de resultados, é importante entender seu
papel no foco desta pesquisa. Através de estudos como os de Kanagaretnam, Lobo, & Yang
(2005), Agarwal, Chomsisengphet, Liu e Rhee (2007), Cornett, McNutt e Tehranian (2009),
Leventis, Dimitropoulos e Anandarajan, (2011), Balboa, Lopez-Espinosa e Rubia (2013),
Ashraf, Hassan e Putnam (2014), Skala (2015) e Andreou, Cooper, Louca e Phillip (2017) sdo
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identificados definicdes, incentivos e formas para o gerenciamento de resultados em bancos.

il Andlise dos efeitos de crises financeiras
Em completude as definicbes de crises financeiras de Mishkin, o foco é analisar como
esses movimentos sazonais da economia afetam o gerenciamento de resultados por parte dos
gestores. Estudos como os de Buga, Gherghinescu e Vanatoru (2010), Filip e Raffounier (2014),
Cohen, Cornett, Marcus e Tehranian (2014) e Arthur et al. (2015) demonstram as atitudes e

motivagdes dos gestores na atuacdo de cenarios de instabilidade.

iii. Relagédo entre crises financeiras e gerenciamento de resultados nos bancos

Dado o cenario de crise financeira, 0s bancos podem gerenciar seus resultados para
passarem despercebidos por tais periodos, pois hd o risco de perder a confianga do investidor,
por exemplo. As pesquisas de El Sood (2012), Huizinga e Laeven (2012), latridis e Dimitras
(2013), Beatty e Liao (2014), Curcio, Gallo e Gianfrancesco (2014), Kar (2015) e Ozili e Outa
(2017) analisam o comportamento dos bancos, através do gerenciamento de resultados, em

periodos de crises financeiras.

Iv. Impacto do IFRS 9 no gerenciamento de resultados nos bancos
Como consequéncia da crise de 2008, o IFRS 9 tornou-se obrigatério desde 2018. Com
isso, ainda ndo é claro se tal medida possibilitara maior discricionariedade por parte dos
gestores. Como base, a pesquisa de Hamadi et al. (2016) mostrou o impacto significativo apds

adocéo do acordo Basileia 11.

1.4.  Problema de Pesquisa

Para Matsumoto e Parreira (2007), gerenciamento de lucros, manipulacdo (de dados
contabeis), contabilidade criativa e gerenciamento de resultados sdo expressfes referentes a um
mesmo fendmeno, sendo essa temética cada vez mais discutida no cenario nacional e
internacional, com o objetivo de tentar entender suas caracteristicas. A origem destas
expressdes vem do termo anglo-saxdnico earnings management.

O tema ganha cada vez mais importancia atualmente porque o resultado das empresas €
um dos produtos da contabilidade utilizado para analise de desempenho e, assim, da tomada de
decisdo pelos usuarios das informagfes contabeis. A relevancia do tema se amplifica quando

colocadas tais praticas em conjunto com as crises financeiras, pois 0s gestores podem tentar
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ocultar o verdadeiro desempenho da empresa nestas ocasioes.

Da mesma forma, outro tema que tem gerado bastante discussdo entre 0s académicos se
refere aos impactos de crises financeiras no gerenciamento de resultados nas empresas,
conforme estudos de Cohen et al. (2014) e Arthur et al. (2015). Ha também exemplos focados
em grandes crises, como 0 debate sobre os impactos da crise de 2008 (Gontijo, 2008; El Sood,
2012).

Coloca-se também como um problema de pesquisa entender a principal consequéncia
regulatoria para a PCLD, através do IFRS 9. Dada a sua recente obrigatoriedade, ndo h4 base
bibliografica para responder a essa pergunta na atualidade.

Assim, a pesquisa tem como fator determinante responder a seguinte questdo: “COmoO as
crises financeiras e sua consequente alteracdo na norma contébil (IFRS 9) alteraram as

praticas de gerenciamento de resultados no setor bancario internacional?”

1.5. Contribuicdo da Pesquisa

A fundamentacdo teorica para o estudo baseia-se no entendimento de gerenciamento de
resultados em instituicbes financeiras, focada nos bancos, nas crises financeiras e suas
consequéncias internacionalmente. Nesse quesito, como fato pouco tratado pela literatura,
conforme mostrado pelo extenso levantamento bibliografico de Ozili e Outa (2017), uma lacuna
é exposta ao se buscar entender o comportamento do setor bancario nesse cenario de incerteza,
o meio pelo qual elas se utilizam de mecanismos discricionarios para controlar seus lucros,
principalmente através da PCLD.

Barth e Landsman (2010) chegaram a conclusdo de que, na média, empréstimos
correspondem a uma significativa parte dos ativos de um banco e, portanto, informacGes
financeiras de bancos para empréstimos, principalmente PCLD, sdo de elevada importancia
para determinar a saude financeira de um banco. Alto valor de PCLD em periodos de pré-crise
pode significar que os gestores do banco sdo mais conservadores em suas estimativas ou que 0s
gestores estdo mais preparados para reconhecer as perdas dos empréstimos antecipadamente.
De forma alternativa, também pode significar que problemas futuros ocorrerdo, dado que
gestores tém informacdo privada sobre a qualidade dos empréstimos e do risco de néo
pagamento, assim postergando o prejuizo.

Ozili e Outa (2017) fizeram uma extensa revisdo bibliografica das pesquisas que
relacionam PCLD no setor bancéario. As praticas de PCLD dos bancos, em contextos

internacionais, permanecem inexploradas na literatura, e hd oportunidades para pesquisas em
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examinar tais contextos. Por exemplo, alguns contextos de blocos econdmicos, como o G20,
podem fornecer evidéncias sobre o comportamento das provisbes bancarias, em resposta as
mudancas nas condicGes econdmicas, ao comparar-se esses paises em blocos econdmicos.
Hamadi et al. (2016), em suas consideracOes finais, explicam que sdo os primeiros a
investigar e contribuir para a literatura com as implicacfes da adocdo do Basileia I1 para o uso
da PCLD por bancos. Eles reforcam a necessidade de examinar como o IFRS 9 impactara os
bancos, dada a sua importancia regulatoria, o que os autores chamaram de mudanca de Basileia
Il para Basileia 1lI.
A contribuicdo dessa pesquisa se da de trés maneiras:
e Ampliacdo e aprofundamento do estudo sobre gerenciamento de resultados no
setor bancario em crises financeiras e suas consequéncias, pois ainda é um
campo a ser mais bem-explorado devido as especificidades do setor e a
dificuldade de se encontrar pesquisas analogas, tanto nacionais como
internacionais;
e Andlise de um grupo econbmico (G20) que é significativo para a economia
mundial no contexto em questdo, como sera visto na escolha da amostra;
e Analise sobre o impacto da principal consequéncia regulatéria da crise de 2008,
o0 IFRS 9, e se ja é possivel observar impactos no gerenciamento de resultado

pelos bancos.

1.6. Estrutura do Trabalho

O trabalho esta dividido em 5 se¢Bes: 1) a primeira apresenta a introducgéo,
justificativa, objetivos, problema de pesquisa e contribuicdo da pesquisa; 2) a segunda contém
o referencial tedrico e as hipoteses com as subse¢des: gerenciamento de resultados; crises
financeiras; estudos sobre gerenciamento de resultados e crises financeiras e impacto do IFRS
9 na PCLD; 3) aterceira mostra 0s aspectos metodoldgicos da dissertacdo, com apresentacao
dos modelos, amostra e varidveis utilizadas; 4) a quarta constitui-se da analise dos resultados,
contendo a aplicacdo dos testes e interpretagdo, de acordo com a logica dos modelos; e 5) a

quinta e altima faz as consideracdes finais e ressalta as principais limitacoes.
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2. REFERENCIAL TEORICO E DESENVOLVIMENTO DE HIPOTESES

2.1. Gerenciamento de Resultados

McNichols e Wilson (1988) explicam que o uso de um componente discricionario
dificilmente é desfeito, ou seja, 0 usuario externo ndo consegue fazer uma analise sem colocéa-
lo em consideracdo. Entretanto, se as mudancas estdo na politica contabil ou nas transacdes de
facil visualizagdo, tém maiores chances de serem percebidas por tais usuarios.

Schipper (1989) define gerenciamento de resultados como a gestdo de divulgacdo feita
pelos gestores, ou seja, como estes intervém propositalmente ao divulgar as informagoes
financeiras para 0 mercado externo, visando a obtencdo de algum ganho particular, ndo sendo
simplesmente uma facilitagdo natural do processo.

De acordo com Healy e Wahlen (1999), gerenciamento de resultados ocorre quando 0s
gestores se utilizam de decisdes proprias para elaborar as informagdes financeiras, assim como
a estruturacdo de transacdes; isso € possivel pois estes conseguem modificar 0 modo como
ambas sdo divulgadas. Essa préatica ocorre para iludir alguns dos stakeholders a respeito do real
desempenho da empresa e também para influenciar resultados contratuais que estejam ligados
aos numeros contabeis divulgados.

Para McNichols (2000), a literatura em gerenciamento de resultados tenta entender as
razbes pelas quais 0s gestores manipulam os resultados, como eles fazem e quais as
consequéncias desse comportamento. Segundo o autor, essas questdes sdo o foco de uma area
de pesquisa significante dentre as pesquisas em divulgacdes financeiras.

Martinez (2001) diz que é de suma importancia entender que gerenciamento de resultados
ndo é fraude contdbil. Deste modo, tem-se que as alteragbes dos gestores estdo dentro da
legislacdo contabil. Porém, quando as normas contibeis deixam a critério alguma
discricionariedade para o gerente, este acaba por optar ndo por aquilo que representa a realidade
do negdcio, mas sim por direcionar a informacdo a algo que se relacione a outros incentivos,
levando-0 a informar um resultado diferente.

Assim, essa manipulacdo contdbil tem a funcdo de distorcer o real desempenho das
empresas. Como 0s gestores conseguem influenciar na decisdo das escolhas contabeis, é de se
esperar que optem pelas politicas que maximizem sua utilidade ou deixem a empresa com maior
valor de mercado. O gerenciamento de resultados também é feito de forma operacional, ou seja,
quando os gestores tomam decisbes de forma intencional em relacdo a propria pratica do

negdcio, com o intuito de atingir os resultados desejados (Comiskey & Mulford, 2002;
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Roychowdhury, 2006).

Shrieves e Dahl (2003) analisaram o uso da PCLD em bancos japoneses no periodo de
1989 a 1996. Eles concluiram que ha uma relacdo com o lucro e que os bancos utilizaram essa
provisdo para gerenciamento de resultados, principalmente na determinagdo da magnitude
dessas contas, assim como no tempo utilizado para divulgar os resultados.

Goulart (2007) define gerenciamento de resultados como um conjunto de acgdes
intencionais, realizadas por aqueles que preparam as informagOes financeiras e que tém
influéncia sobre a situacdo contabil da empresa, mas que estdo dentro dos padrdes da
contabilidade e dos limites legais das normas. Essas a¢Oes visam atender ao interesse proprio
dos gestores da empresa, pois estes fazem a divulgacdo financeira.

Segundo Oliveira, Lemes, Almeida e Ferreira (2008), gerenciamento de resultados é a
modificacdo proposital dos resultados contdbeis, com o intuito de satisfazer motivos préprios
gos gestores, podendo assim prejudicar a qualidade da informacdo contdbil, e
consequentemente, a utilizagdo da mesma.

Para Paulo e Leme (2009), gerenciamento de resultados € a utilizacdo de técnicas que
alterem o processo de elaboracdo e evidenciagdo das informacBes contabeis, afetando tais
informacdes no tocante a compreensdo sobre a real situacdo econdmica e financeira das
empresas, e, portanto, modificando a analise e o0 processo de decisdo dos usuarios externos
interessados.

Agarwal et al. (2007) explicam que a maioria dos estudos em praticas de gerenciamento
de resultados em bancos foca nas acdes discricionarias dos gestores, para ajustar o tempo de
divulgacdo e o tamanho das transacGes e accruals em seus relatorios financeiros. Segundo eles,
ha trés principais incentivos para gestores de banco reconhecerem e registrarem certas
transacOes financeiras: para atingir o capital regulatorio minimo; para adiar o pagamento de
impostos no lucro ganho; e para disseminar informagOes melhores sobre os lucros aos
stakeholders.

Scott (2003) define gerenciamento de resultados como um ato de escolher politicas
contabeis a partir de um conjunto de regras aceitas para conseguir resultados favoraveis. O autor
apresenta que tal escolha é feita pelos gestores, também realizada por a¢Ges que afetem os lucros
para atingir algum objetivo especifico sobre os resultados divulgados.

Goulart (2007) encontrou que a suavizagdo de resultados ocorre devido a PCLD. Ele
investigou as instituicbes financeiras brasileiras através da contabilizacdo das operacdes de
crédito, titulos e valores mobiliarios e derivativos como forma de gerenciamento de resultados.

Da mesma forma Xavier (2007) encontrou que 30% dos bancos comerciais brasileiros
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utilizavam da PCLD para gerenciamento de resultados. Para isso, ele analisou os bancos
comerciais de 2006.

Cunha, Bezerra, Gubiani e Rengel (2009) analisaram o gerenciamento de resultados em
instituicOes financeiras brasileiras, através da PCLD, visando apenas as que tiveram rodizio das
empresas de auditoria entre 2000 a 2007. Houve evidéncias de que quando ha a troca de
auditoria, o gerenciamento de resultado é menor quando comparado ao ano anterior e com
tendéncia de aumentar no ano seguinte a troca.

Cornett et al. (2009) estimaram uma medida para gerenciamento de resultados em bancos
baseados na discricionariedade, através da PCLD, e encontraram que ela mostra propriedades
razoaveis para ser positivamente relacionada a sensibilidade de se pagar pela performance do
CEO e inversamente relacionada a independéncia do conselho.

Flores (2012) adaptou de Stolowy e Breton (2004) a figura abaixo, que explica que fraude
¢ quando se passa do ponto das praticas de gerenciamento ou manipulacdo contabil. A literatura
usa o termo “fraude” quando se discute a ocorréncia de préaticas ilegais ou que ndo estejam de

acordo com as normas contabeis, impactando, assim, a informacdo apresentada aos USUArios

externos.
Figura 1 — Gerenciamento de Resultados e Fraude
Fraude ) . ) . Fraude
Gerenciamento Gerenciamento
DFs sem
Gerenciamento de
Resultados -
Cdl
<= = Nivel de Gerenciamento
i .
Ty Cd
e — —
.
< >
Prdaticas visando a reducdo dos resultados Prdticas visando o aumento dos resultados
contdbeis contdbeis

Fonte: Flores (2012) — Adaptado de Stolowy e Breton (2004).

De acordo com Bornemann, Kick, Memmel e Pfingsten (2012), os gestores dos bancos
utilizam de certa discricionariedade para elaboragcdo das demonstragfes financeiras, com o
intuito de gerenciar o resultado a ser divulgado. Norden e Stoian (2013) examinaram como 0
gerenciamento de resultados esta relacionado a gerenciamento de risco bancério. Eles
examinaram 85 bancos alemaes, de 1998 até 2012, e encontraram que estes bancos usam PCLD
para diminuir a volatilidade dos lucros, aumentando-os, se 0s lucros estdo muitos altos e
diminuindo-o0s, quando tém baixos indices de capital regulatorio.

Dantas, Galdi, Capelletto e Medeiros (2013) analisaram a discricionariedade na
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mensuracdo de derivativos para 0 gerenciamento de resultados em bancos, verificando assim
gue 0s bancos gerenciam o resultado, sendo mais comum entre 0s bancos de menor porte.
Dantas, Medeiros, Galdi e Costa (2013) também chegaram na mesma conclusdo, que bancos de

menor porte gerenciavam resultados, mas com titulos e valores mobilidrios.
2.1.1. Incentivos para o Gerenciamento de Resultados

Watts e Zimmerman (1978) estabeleceram trés grandes motivos pelos quais as empresas
sdo incentivadas a gerenciar resultados:

1. Planos de incentivos = pagamento varidvel baseado no lucro leva os gestores a
gerenciar mais 0s lucros das empresas;

2. Grau de endividamento = empresas com maiores graus de endividamento
gerenciam mais seus resultados para melhorar sua sustentabilidade financeira;

3. Custos politicos = se houver imposi¢cbes normativas em relacdo as atividades
operacionais das empresas, estas reagem utilizando-se de gerenciamento de
resultados.

Segundo Healy e Wahlen (1999), dado que os incentivos para a pratica do gerenciamento
de resultados derivam principalmente do ambiente em que 0s gestores operam, seja no mercado
de capitais, seja em contratos e politica ou em custos regulatdrios, é esperado que alguns eventos
afetem tal ambiente, mudando, assim, as condicfes ou incentivos para as praticas de
gerenciamento de resultados. Destacam-se algumas motivacdes citadas pelos autores:

1. Bonus contratuais sobre a remuneracdo dos gestores;

2. IPO (Initial Public Offering — oferta pulblica inicial de acGes), querendo o
aumento no valor das acoes;

3. Escolhas Contabeis;

4. Submissdo as clausulas de contrato de divida;

5. Investigacdo publica;

6. Troca de gestor.

Para Santos e Grateron (2003), dentre 0s principais incentivos para gerenciamento de
resultados, os incentivos econdmicos sdo 0S mais comuns, tanto para 0s gestores quanto para
as empresas. Eles citam alguns exemplos de incentivos:

1. Remuneracdo direta sobre os resultados;
2. Conquista de concessoes, bonificacbes e prémios extras;

3. Melhor imagem da empresa no mercado financeiro;
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Obtencdo ou manutencdo de subvengdes governamentais;

4
5. Alcance de medidas de protecdo;
6. Beneficios fiscais;
7. Controle dos dividendos;
8. Estratégias competitivas e de mercado.

Segundo Fuji (2004), o gerenciamento de resultados pode ocorrer quando os lucros estdo
acima ou abaixo do que tém sido nos Ultimos anos, quando se deseja um nimero alvo ou quando
existem efeitos extraordinarios sobre os lucros, os gestores tendem a suavizar os resultados com
0 intuito de evitar que seja interpretado como aumento de risco.

Para Burgstahler, Hail e Leuz (2006), com a assimetria de informacOes entre gestores e
investidores, as empresas suavizam os lucros para fins de minimizacdo de impostos (salvo
alguns paises), pagamento de dividendos, alcance de metas, ocultacdo de desempenhos fracos
OuU mesmo para evitar covenants. Gestores também sdo motivados a suavizar lucros durante o
tempo para obter uma bonificacdo relativamente constante (Bergstresser & Philippon, 2006).

O incentivo dos bancos quanto a se usar a PCLD para suavizar os lucros reportados ao
longo do tempo é para que estes parecam estdveis, com o intuito de satisfazer objetivos
regulatérios, ou para tornar os relatorios financeiros favoraveis (Greenawalt & Sinkey, 1988).

Quando os lucros bancérios estdo altos, faz sentido para os reguladores que os bancos
reservem parte desses lucros como provisdes em antecipacdes de perdas com empréstimos,
durante anos ruins, baseados na nocdo de poupar para tempos dificeis. Eles argumentam que,
guando os lucros estdo baixos, os bancos manterdo menores provisdes naquele presente periodo
a que se referem e se utilizardo das provisGes ou reservas do periodo anterior para cobrir as
perdas reais de empréstimos no periodo em curso (Skala, 2015).

Balboa et al. (2013) argumentaram que 0 incentivo para bancos americanos suavizarem
lucros reportados e o modo pratico de fazé-lo dependem do tamanho dos ganhos pré-
provisionados. Eles examinaram 15.268 bancos durante 1996 a 2011 e encontraram que 0S
bancos usam PCLD para suavizar os resultados reportados, quando os lucros sdo positivos e
substanciais. Usando estimacdo de painel ndo linear, eles também encontraram que a PCLD
tem uma relacdo ndo linear com os lucros reportados.

Os bancos tém incentivos em gerenciar resultados ao se utilizarem das mudancgas
anormais na PCLD para sinalizar informacGes sobre as perspectivas futura das empresas,
implicando que os gestores podem relatar estimativas anormais em antecipacdo a lucros futuros
ou a empréstimos inadimplentes. Para estender tal debate, os bancos podem relatar as provisGes

anormais para mitigar perdas decorrentes da perda de confianca do investidor ou perda de
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rentabilidade, ap6s a saida de um CEO, cuja influéncia esta vinculada a essa maior fidelidade
do investidor e a maiores negdcios para o banco.

O mercado de capitais cria incentivos para bancos suavizarem lucros reportados. Essa
visdo argumenta que se lucros suavizados reduzem sua variagdo, entdo baixa variagdo dos
lucros causaria uma baixa flutuacdo no preco das agdes, que reduziria a volatilidade do retorno
das acOes, sendo que os investidores preferem baixa volatilidade nos retornos, pois aumenta seu
poder de previsdo (Leventis et al., 2011).

A arbitragem regulatoria pode criar incentivo para suavizar resultados, a medida que os
bancos podem tirar vantagens das fraquezas ou lacunas existentes na regulamentacdo como uma
oportunidade para suavizar lucros reportados. Kilic, Lobo, Ranasinghe e Sivaramakrishnan
(2012) mostraram que bancos americanos usam PCLD para suavizar lucros, quando a regulacéo
de divulgacdo contébil torna dificil o uso de derivativos para suavizacao.

O trade-off entre padrbes contabeis baseados em regras versus principios cria incentivos
para os bancos suavizarem resultados. Ashraf et al. (2014) investigaram se mudancas nos
padrdes contdbeis e nos regimes regulatorios prudenciais influenciam o uso da PCLD para
suavizar lucros. Os autores analisaram 7343 bancos de 118 paises, durante o periodo de 1999 a
2010. Eles descobriram que os bancos que se encontram sob um regime contabil baseado em
regras exibem niveis mais altos de suavizacdo de resultados do que aqueles que se encontram
sob um regime contabil baseado em principios.

Os eventos econdmicos transitorios podem criar um incentivo adicional para bancos
suavizarem resultados. Liu e Ryan (2006) encontraram que bancos americanos usam PCLD
para suavizar resultado durante a crise econdémica dos anos 90. Balboa et al. (2013) encontrou
gue bancos americanos usam mais a PCLD para suavizar lucros quando eles sdo rentaveis e,
para complementar, El Sood (2012) conclui que os bancos se utilizam mais da PCLD durante
periodos de auséncia de recessdo econdmica.

Devido a discricdo que 0s gestores apresentam ao estimar a PCLD, ha preocupacfes de
gue eles possam explorar a politica de provisionamento dos bancos para atingir objetivos
diferentes do proposito pretendido pela PCLD, que é estimar perdas de crédito esperadas. Tais
objetivos podem ser: necessidade de reduzir o risco de colapso da economia (Andreou et al.,
2017); suavizar o resultado (Leventis et al, 2011); gerenciar o capital regulatorio (Ahmed,
Takeda, & Thomas, 1999), e necessidade de sinalizar informacGes sobre as perspectivas futuras
das empresas (Kanagaretnam et al., 2005).

Estudos como os de Balla e Rose (2015), Dou, Ryan e Zou (2016), Morris, Kang e Jie

(2016) sugerem que a propensdo dos bancos a usarem a PCLD para fins de suavizar resultados
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1. O tamanho dos lucros ou sua distribuicdo;

30

2. O estado da economia, particularmente durante recessdes ou periodos de crise;

3. Regras rigidas de divulgacdo contdbil que sdo destinadas a desestimular a

manipulacdo dos accruals bancérios;

4. Exigéncias de capital regulatorio.

Abaixo

gerenciarem resultado:

segue quadro-resumo dos principais incentivos que levam o0s gestores a

Quadro 1 — Resumo dos Incentivos para o Gerenciamento de Resultados

Tipo de Incentivo

Descricéo

Autores

Politica de Bonificacao

Ao atrelar o lucro da empresa ao desempenho
do gestor, este pode gerenciar da maneira que
melhor Ihe convier.

Watts e Zimmerman (1978); Healy e Wahlen
(1999); Santos e Grateron (2003); Burgstahler
et al. (2006); Bergstresser e Philippon (2006)

Regulatorio

Com a imposicdo de regras as atividades da
empresa, estas podem reagir, gerenciando
resultado para satisfazer tal obrigatoriedade

imposta seja pelo governo seja por contratos.

Watts e Zimmerman (1978); Greenawalt e
Sinkey (1988); Ahmed, Takeda e Thomas
(1999); Healy e Wahlen (1999); Santos e
Grateron (2003); Burgstahler et al. (2006),
Kilic etal. (2012); Ashraf, Hassan e Putnam
(2014); Balla e Rose (2015); Dou et al.
(2016); Morris, Kang e Jie (2016)

Mercado de Capitais

O gestor pode gerenciar como intuito de
valorizar a agdo, manter a confianca do
investidor, o controle dos dividendos, uma
melhor imagem da empresa presente e futura,
minimizar troca de gestdo, estratégias
competitivas e de mercado.

Watts e Zimmerman (1978); Greenawalt e
Sinkey (1988); Healy e Wahlen (1999);
Santos e Grateron (2003); Fuji (2004);

Kanagaretnam, Lobo, e Yang (2005);
Burgstahler et al. (2006); Leventis et al.
(2011); Balboa et al. (2013); Ashraf, Hassan e
Putnam (2014); Balla e Rose (2015); Skala
(2015); Dou et al. (2016); Morris, Kang e Jie
(2016)

Cenario Econdmico

Flutuagdes econdmicas podem levar o gestor
ao gerenciamento para manutencéo da
rentabilidade da empresa e reducdo do risco
de colapso na economia.

Liu e Ryan (2006); El Sood (2012); Balboa
(2013); Balla e Rose (2015); Dou et al.
(2016), Morris, Kang e Jie (2016); Andreou et
al. (2017)

Fonte: Elaboracdo propria (2019).

2.1.2. Formas de Gerenciamento de Resultados

Martinez (2001) apresenta trés formas de gerenciamento de resultados: target earnings,

income smoothing e big bath ou take a bath.

Em relagcdo ao target earnings ou gerenciamento dos lucros visando a determinadas

metas, este ocorre quando estas estdo acima ou baixo do resultado do periodo, entdo levando os

gestores a algum tipo de manipulagcdo para atingir 0 alvo desejado. Martinez (2001) destaca

como exemplo disso 0 lucro necessario para gque 0s gestores recebam bbnus ou o nivel de




31

satisfagdo esperado pelo mercado.

Gestores se utilizam da discricionariedade para gerenciar os lucros para baixo, quando
seus bonus ja tiverem atingido um nivel maximo, e para possibilitar o reconhecimento futuro
de lucros, ou direcionar o gerenciamento do lucro para cima, caso precisem atingir um certo
nivel para ser elegivel a um plano de bo6nus. Sujeitos a exigéncias de capital regulatorio, os
bancos com menor capital regulatério sdo motivados a aumenta-lo. Consequentemente, podem
gerenciar os lucros para atingir esse objetivo (Barth, Landman, & Lang, 2008).

O income smoothing, ou suavizagdo de resultados, tem como objetivo deixar o lucro
estavel ao longo do tempo, passando, assim, uma imagem de confianca ao mercado, pois isso €
atil para melhorar a marca da empresa em relacdo a sua solidez financeira e a seu bom
desempenho. Moraes et al. (2016) definem suavizacdo de resultados como amortizacdo
intencional dos resultados da empresa, feita pelo gestor, em ordem de reduzir a variagdo dos
lucros e transmitir para 0 mercado consisténcia entre passado, presente e futuro versus
desempenho.

Menezes Junior (2017) define income smoothing como a préatica discricionaria dos
gestores para diminuir a variagdo dos lucros, sendo que um alto resultado implicara,
futuramente, em resultados consequentemente menores, de tal forma que seja considerado
melhor um nivel normal pela administracdo do que o aparecimento de resultados que
extravasem este nivel. Sendo assim, esse procedimento suaviza o resultado entre os periodos,
visando a estabilidade ao longo do tempo, uma vez que variagdes no resultado podem ser vistas
como medida de risco pelo mercado.

Kilic et. al. (2012) mostraram que os bancos americanos suavizam resultado para evitar
fiscalizagGes regulatorias. Eles examinaram se a regulacdo de derivativos, — que tem requisitos
de reconhecimento rigorosos e assim reduzem a habilidade dos bancos de suavizarem resultado
—, encoraja 0s bancos americanos a usarem a PCLD para suavizar os resultados reportados, em
vez de depender de derivativos. Eles encontraram evidéncias de que bancos americanos usam
PCLD para suavizar resultado, quando a regulamentacdo da divulgacdo contabil dificulta o uso
de derivativos para isso.

Ja 0 big bath ou take a bath, ou reduzir os lucros correntes pensando nos lucros futuros,
Martinez (2001) define como o conjunto de acBes que geram a piora dos resultados no presente,
pensando na melhora dos resultados futuros. Essa pratica pode ocorrer quando uma empresa
ndo consegue mais recuperar seu resultado mesmo através do gerenciamento de resultados;
entdo, escolhe por piora-lo ainda mais, para que a proxima apresentacdo de demonstragdes

contabeis seja melhor que a atual. 1sso ocorre através do adiantamento das despesas ou do
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adiamento das receitas. Essa medida é tomada levando-se em conta que, no futuro, o mercado
entendera isso como melhora, apos um resultado negativo.

Menezes Junior (2017) resume tal estratégia como a intencdo de reduzir o resultado de
uma empresa por um determinado periodo, dado que os gestores ndo conseguiriam alcangar sua
meta de qualquer maneira; entdo, os valores usados para piorar o0 resultado serdo reservas
futuras para melhorar os proximos e, assim, auxiliardo no alcance das metas.

Um tema emergente na literatura sobre PCLD é o confiito entre os objetivos regulatorios
prudenciais e normas contabeis. Depois da crise financeira de 2008, reguladores bancérios
exigem que 0s bancos adotem medidas proativas ou prospectivas para provisionamento que
incluam manter provisdes suficientes (ou altas) mesmo quando o risco de crédito esperado for
aparentemente baixo. Assim, 0s bancos podem ter reservas suficientes para amortecer a
iminente perda de empréstimos que ocorrerdo em maus momentos.

A prética de manter as provisdes acima do nivel proporcional ao risco de crédito esperado
dos bancos é consistente com o objetivo de estabilidade e seguranca bancéria dos reguladores
sob a perspectiva de regulacdo prudencial. Entretanto, essa pratica é criticada pelas normas
contabeis porque consiste em manipulacdo de risco dos nimeros contabeis que reduzem a
confiabilidade das estimativas de PCLD, relatada nos relatorios financeiros, e pode enganar as
partes interessadas no banco assim como os analistas de mercado.

Abaixo segue quadro-resumo das principais formas utilizadas pelos gestores quando

gerenciam resultado:

Quadro 2 — Resumo das Formas de Gerenciamento de Resultados

Forma Descricéo Autores

Quando o lucro esté acima ou abaixo do esperado, o gestor|  Martinez (2001), Barth et al.

T t Earni X o .
arget =arnings pode gerenciar para atingir o alvo desejado. (2008)

Martinez (2001), Kilic et al.
(2012), Morares, Meli e Nakao
(2016), Menezes Junior (2017)

A suavizacdo de resultados tem o principal objetivo de

Income Smoothin : .
9 deixar o lucro estavel ao longo do tempo

Quando o lucro ja esta abaixo do esperado e ndo é mais
Big Bath possivel atingir o que se espera, 0 gestor pode piorar o
lucro presente, visando ao futuro

Martinez (2001), Menezes Junior
(2017)

Fonte: Elaboragdo prépria (2019).

Dado o contexto do primeiro topico da literatura sobre gerenciamento de resultados, seus
incentivos e formas de se fazer, designa-se formalmente a primeira hipotese deste trabalho, a

fim de reforcar os achados prévios da literatura apresentada:

Hz: Os lucros s&o positivamente relacionados com a PCLD do ano subsequente.
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2.2.  Crises Financeiras

De acordo com Mishkin (1999), uma instabilidade financeira se caracteriza pela
ocorréncia de algum choque no mercado financeiro que, por provocar sua quebra do fluxo
informacional, faz com que se torne muito dificil que ocorra o direcionamento de recursos entre
poupadores e demandantes de recursos.

A ocorréncia de uma crise financeira em paises desenvolvidos tem se mostrado existente
a partir de algumas etapas recorrentes. Primeiramente, tem-se uma maior abertura ao crédito
seguida de uma reducdo em restricOes institucionais e regulatorias acerca do mercado financeiro
(Mishkin & Eakins, 2012). O incentivo de longo prazo é o de geracdo de um ambiente com
melhor alocacdo de capitais entre emprestadores e tomadores de recursos, mas, no curto prazo,
tendem a ser observados descasamentos de precos de ativos (também conhecidos como boom)
em funcdo deste aumento sensivel no montante de empréstimos.

Essa variacdo considerdvel no preco de ativos, como acBes e imdveis, traz consigo
também um ganho de valor cambial que leva a perda da competitividade e a uma reducdo na
velocidade do crescimento. Com esses efeitos negativos sobre a economia real, com uma grande
guantidade de empréstimos em circulacdo, os bancos ficam mais propensos a uma crise,
justamente pela dificuldade maior enfrentada no recebimento destes valores emprestados
(Kaminsky, 2003).

Existe, em grande parte das economias modernas, um sistema de garantia dos
empréstimos por parte do governo. Se, por um lado, essa garantia estabiliza o sistema e evita
que existam novos incidentes de “corrida aos bancos”, por outro lado, acaba por inserir um risco
moral. Isto porque, se ha a garantia do governo, gestores tendem a mirar em projetos mais
arriscados do que o fariam sem que essa garantia existisse (Velasco, 1987).

O risco potencialmente aumentado pela protecdo governamental, pela desregulamentacdo
e pela abertura maior ao créedito, faz com que perdas comecem a ser percebidas, geralmente em
decorréncia de empréstimos concedidos a quem ndo tinha condicdo de pagé-los. Essa perda
resulta em reducdo da alavancagem das instituicGes financeiras através da elevacao dos juros e,
com esse risco percebido pelos poupadores (aqueles que disponibilizam recursos ao sistema de
empréstimos), estes decidem retirar seus recursos das instituicdes, 0 que impacta na reducdo da
quantidade de recursos disponiveis para empréstimo suficiente para reduzir as atividades dos
bancos e, consequentemente, toda a atividade econémica (Mishkin, 1999; Mishkin, 2001).

Durante o0 processo de expansdo do valor dos ativos através da expansdo dos empréstimos,

forma-se a chamada “bolha”. O “estouro da bolha” é justamente a readequagdo dos precos dos
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ativos diante da realidade, logo apds a retracdo no nivel de empréstimos, quando se percebe que
ao menos parte deles ocorreu sob infundadas bases.

Outra base motivacional para a ocorréncia e dissipagdo de movimentos de “bolha” reside
na assimetria informacional. Segundo Stiglitz e Weiss (1981), tal situacdo pode ser tdo notavel
que, mesmo agentes que estejam dispostos a pagar um grande diferencial de juros para obter
um empréstimo, ficam sem conseguir, diante de um momento de forte assimetria de informacao.
Bernanke e Gertler (1995) vdo além. Afirmam que tais momentos resultam em forte aumento
nas taxas de juros e, consequentemente, reduzem a atividade econdmica, dado que isso impacta
reduzindo os fluxos de caixa (por aumentar o valor de pagamento de juros), 0 que gera a
deterioracdo de balangos empresariais.

A identificacdo certa de uma crise financeira se da apds alguns tipicos fatos geradores
associados a uma alta na incerteza sistémica: o inicio de uma recessdo econdmica, a faléncia de
uma grande instituicdo financeira ou a quebra do mercado acionario. Quando isso ocorre,
observa-se que h& notavel dificuldade sobre a solvéncia das instituicbes que compdem o
mercado financeiro, levando algumas, inclusive, a declaracdo de faléncia. O espiral negativo da
crise resulta em um aumento da assimetria informacional (esta que ja estava em niveis criticos)
e do tacito impedimento a novos empréstimos, fazendo com que a recessao continue (Mishkin,
1999; Mishkin & Eakins, 2012).

O processo de crises financeiras em paises em desenvolvimento ocorre de maneira
diferente a daquele que ocorre nos paises desenvolvidos. De acordo com Mishkin e Eakins
(2012), no caso destes paises, a crise estd relacionada a um dos dois seguintes caminhos: méa
administracdo da alocacdo de crédito liberalizado com a globalizacdo, ou desequilibrios fiscais
sensiveis.

Quanto ao primeiro motivo, 0 da globalizacdo, alguns estudos indicam que o problema
ocorre em duas etapas. Primeiramente, sdo abertos fluxos financeiros advindos de outros paises,
sem a necessaria regulamentacdo para assegurar como isso se dard de forma préatica (Radelet &
Sachs, 1998; Wade, 1998). Em segundo lugar, ha um desconhecimento sobre a capacidade de
pagamento dos tomadores de crédito, o que resulta em diversas perdas com esses emprestimos.
Retomando o ponto inicial, verifica-se que a possibilidade de emprestar recursos do exterior
demanda que taxas mais altas sejam praticadas (para tentar suprir a falta de informacdes sobre
os credores). Tal movimento foi percebido em paises emergentes da Asia, pouco antes da
ocorréncia da crise naquele continente, em 1997 (Reinhart & Khan, 1995).

Em relacdo ao segundo motivo, o da problemética fiscal, observa-se que em paises com

dificuldade em fechar suas contas publicas, os bancos sdo estimulados a participar como
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credores desta. A reducdo da confianca dos agentes privados sobre a capacidade deste
pagamento da divida por parte do governo faz com que estes agentes vendam seus titulos e,
quanto as instituicbes que carregam tais titulos, passam a apresentar lacunas em seus balancos,
especificamente em seus patrimonios liquidos (Mishkin & Eakins, 2012).

A presenca de capital estrangeiro, unida a essas dificuldades fiscais de paises em
desenvolvimento, também pode levar ao chamado ataque especulativo (Radelet & Sachs, 1998),
uma vez que os detentores de “moedas fortes” observam uma grande oportunidade de ganho
através ndo sé do diferencial de juros como também da questdo cambial. Este aspecto também
diferencia fortemente as crises financeiras de paises desenvolvidos das que ocorrem em paises
em desenvolvimento. Nestes Ultimos, devido a essa possibilidade de ataque especulativo
cambial, tem-se que a crise pode ser ndo apenas financeira como também monetaria.

Uma crise monetaria advinda de um cenario de crise financeira pode ocorrer porque,
diferentemente dos paises onde a alavancagem realizada é em moeda local, o endividamento
ocorrido nos paises em desenvolvimento tem como base essas “moedas fortes” (como o doélar);
com os ativos sendo negociados em moeda local e os passivos em moeda estrangeira, um ataque
especulativo sinaliza que sérios danos poderdo ocorrer aos balangos das empresas (Mishkin,
2001).

A demonstracdo de perdas geradas por uma crise financeira, segundo Kaminsky (2003),
se da pela observacdo de perdas em diferentes situacfes: na producdo; nas reservas do Banco
Central; na depreciagdo da moeda nacional; no nivel de restricdo do crédito internamente e
também na dificuldade de obtencdo de crédito internacional apos a crise em Si.

Crises financeiras sdo momentos em que 0s ciclos econdmicos estdo em recessdao. Os
ciclos econdmicos séo originados a partir das flutuagdes dos niveis de atividade econdémica de
um pais, geralmente expressas pelo Produto Interno Bruto (PIB). Em Knoop (2010), o autor
cita o National Bureau of Economic Research (NBER), que é um Orgdo norte-americano
responsavel por datar os ciclos econdmicos, como forma de explicar a divisdo de um ciclo
econdmico completo em duas fases: recessdo e expansdo. Uma recessdo é detectada quando
ocorrem dois ou mais trimestres de crescimento negativo do PIB de forma consecutiva; de
forma contraria, a expansdo ocorre quando ha dois ou mais trimestres de crescimento positivo.

Knopp (2010) ainda explica as medicdes dos ciclos econdmicos baseadas em seus picos
e vales, dado que o pico da expansdo econdmica € 0 momento em que o PIB atinge seu auge
antes de comecar a declinar. Entdo, o pico de uma expansdo marca o inicio de uma recesséo e,
de forma contréria, o vale de uma recessdo marca o inicio de uma expanséo.

Buga et al. (2010) dao importancia a crise financeira de 2008, no sentido de que aumentou
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0 uso das informacgdes contabeis, pois, na teoria, poderia ter servido para se ter uma avaliacdo
real do desempenho econbmico das empresas envolvidas nesse periodo. Davis-Friday e Gordon
(2005) explicam que, durante periodos de crises financeiras, as demonstragdes contabeis podem
perder valor informacional.

De acordo com Cheng, Dhaliwal e Neamitu (2010), os efeitos da crise financeira de 2008
tiveram como consequéncia um aumento na relevancia de se estudar a atuacdo dos gestores no
gerenciamento de resultados nas instituicGes financeiras, dada a relevancia dos bancos na
formacgdo da economia.

Cohen et al. (2014) explicam que os shareholders de bancos tém uma preocupacdo antiga
com o tailrisk, ou seja, caidas extremas no preco das acbes dos bancos. A crise financeira
ocorrida entre 2007 e 2009 apenas aumentou isso. Enquanto os reguladores estdo mais
preocupados com performance operacional do que com o preco das acbes por si SO, 0S
shareholders estdo preocupados demais com essa queda, pois isso acarreta a deterioracdo da
performance futura, assim afetando um possivel bonus.

Cohen et al. (2014) mostraram que assim como em outras empresas, bancos também
exibem uma relacdo positiva entre gerenciamento de resultados e tailrisk. Entretanto, em
contraste com essas empresas, esse risco bancario normalmente ndo é evidente em periodos
“normais”, ou seja, fora de recessdo da economia. Assim, ¢ complicado avaliar, mesmo com
longos periodos de amostra. Mesmo assim, gerenciamento de resultados aparenta ter uma
associacdo substancial com tailrisk em periodos de crise. Esse padrdo impde um desafio dificil
para os reguladores, que estdo mais preocupados com grandes perdas. O estudo sugeriu que
gerenciamento de resultados é uma boa proxy para exposicdo a grandes perdas durante periodos
de crises financeiras.

Silva, Weffort, Flores e Silva (2014) possuem um referencial para proxies de crises
financeiras. Os autores citam grandes economistas como Kuznets, Mitchell, Schumpeter e
Lucas para compreender que ciclos financeiros séo flutuagdes da economia medidas através do
PIB, sendo que os periodos de expansdo ocorrem quando a maioria dos setores da economia
tem crescimento positivo, e a recessdo, quando estes comecam a cair de forma negativa e, assim,
continuam esse movimento de subida e queda, caracterizando ciclos. Os periodos de crises
financeiras sdo esses periodos de recessdo, ou seja, queda do PIB. De acordo com Chauvet
(2002, citado por Silva et al., 2014), adotou a definicdo de recessdao do NBER, que é a reducéo
geral do PIB em varios setores da economia pelos ultimos seis meses (dois trimestres), como ja

fora explicado por Knopp (2010).
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2.2.1. Crise de 2007-2008 — subprime — e efeitos sobre 0 mundo

O século XXI ainda ndo completou sua segunda década, mas ja apresentou a maior crise
financeira apds a Grande Depressdo de 29.

A combinacdo entre a reducdo da taxa de juros a patamares minimos, o direcionamento
de crédito para o setor imobilidrio e a desregulamentacdo deste setor (os primeiros dois itens
sdo decorrentes diretamente dos ataques de 11 de setembro de 2001) foi responsavel pela crise
de 2008, conhecida como “crise do subprime” (Gontijo, 2008).

Outro fator se soma a esta arriscada mistura: 0 avanco no mercado de securitizagdo
financeira. Esta securitizagdo é, em termos diretos, o transformar de uma divida imobiliaria
contraida por um agente em um titulo de rendimento a outro agente. O problema é que a
apresentacdo destes titulos a quem os adquiria fazia parecer que o risco era minimo, quando, na
realidade, era imenso.

O documentério Inside Job (2011), vencedor do Oscar desta categoria em 2011, apresenta
a questdo. Antigamente, aqueles que hipotecavam suas casas o0 faziam pagando diretamente aos
bancos. Como este pagamento ocorria de maneira estavel, segura e ao longo de muitos anos,
estes bancos passaram a vender essas obrigacGes de recebimento a maiores instituicdes
financeiras e de seguros que, por sua vez, uniam estes pagamentos a outros de menor seguranca
(como dividas de cartdo de crédito, parcelamentos de veiculos e até o pagamento de anuidades
estudantis em faculdades), transformavam essa obrigacdo de recebimento nos duvidosos CDO’s
(Collaterized Debt Obligation) e os vendiam a investidores como sendo titulos de baixo risco e
alto retorno.

A situagdo fica ainda mais complicada quando se observa também, a época, que houve
negligéncia entre as agéncias de rating (que devem avaliar a seguranca dos ativos financeiros e
atribuir notas a eles) e as empresas emissoras destes titulos (Portes, 2008), um claro problema
de agéncia. Na pratica, as empresas de rating ndo avaliavam os titulos, apenas atribuiam altas
notas de qualidade (o famigerado AAA ou triplo A) para ndo perderem sua clientela. O filme
The Big Short (2016) apresenta uma cena que representa muito bem o que ocorria: titulos que
ndo tinham valor real tal qual eram apresentados eram avaliados como 6timos, apenas para que
ndo se perdesse a parceria com grandes instituicdes financeiras.

Ha um fator agravante em relagcdo ao ocorrido: o fato de que, devido a remuneracdo por
estes empréstimos gerar bonus a quem praticava as corretagens de acordo com o risco (quanto
maior o risco, maior o retorno), aqueles que concediam 0s empréstimos e representavam

diretamente a ultima escala que poderia fazer uma adequada andlise de crédito optavam por
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fazer vista grossa, em relacdo a capacidade de pagamento destes empréstimos. Também ha o
fato de que seguradoras vendiam um titulo reverso, que serviria para o caso de um CDO ndo
ser pago: o chamado Credit Default Swap — CDS (Mizen, 2008). Estes CDS’s ndo estavam sob
regulacdo e, portanto, as empresas que 0S geravam ndao tinham nenhuma obrigacdo legal de
manter alguma quantia financeira em caixa para eventuais perdas. Quando as perdas
comecaram, a maior seguradora do mundo, a época, AlG, quebrou.

Com todo este risco envolvido, bastou um aumento na inadimpléncia dos empréstimos
que lastreavam todo o sistema para observar uma crise financeira de impacto global. Pode ser
observado um declinio de 50% entre outubro de 2007 (quando eclodiram as informacgdes sobre
a crise) e marco de 2009. Isso teve influéncia ndo apenas sobre a queda dos pregos dos imoveis

como também sobre o enfraquecimento de balancos de empresas e financas pessoais.

Figura 2 — Historico do indice Dow Jones
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Fonte: Elaboracdo prépria com dados retirados do IPEA Data (2019).

Os efeitos da crise de 2008 foram globais (salvo poucos paises como o Brasil), justamente
devido a complexidade resultante do envolvimento dos titulos com diversos setores. Conforme
afirma Gontijo (2008), ter dispersado o risco nos titulos ndo poupou tais setores do risco
sistémico dos mercados financeiros e, uma vez que estavam todos interligados por estes titulos,
a crise em um mercado especifico (no caso, o imobiliario) tinha impactos consideraveis sobre
todos os outros.

Essa grande crise do século XXI resultou dos aspectos apresentados anteriormente:
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assimetria informacional, complexidade de investimentos financeiros e grande abertura de

crédito.

Dado o contexto do segundo tdpico da literatura sobre crises financeiras, 0 que caracteriza

e como é determinada uma crise, designa-se formalmente a segunda hipétese deste trabalho:

H2: Durante periodos de crises financeiras, o gerenciamento de resultado através da

PCLD aumenta nos bancos.
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2.3. Gerenciamento de Resultados e Crises Financeiras

Crises financeiras afetam o andamento de atividades de empresas financeiras diretamente.
De acordo com Cimini (2015), o efeito é de um maior conservadorismo e reducdo na
“criatividade” do gerenciamento contabil durante e imediatamente apds uma crise, uma vez
gue, diante de uma imensa assimetria informacional que gera uma crise, 0 objetivo de médio e
longo prazo passa a ser justamente o de reduzir tal assimetria, a fim de encontrar um novo
equilibrio. Melhoram-se tanto a qualidade dos resultados apresentados em relatorios como
também a qualidade das auditorias.

O gerenciamento de resultado tem efeitos positivos ou negativos para a estabilidade do
sistema financeiro, e esse efeito depende do tipo de gerenciamento utilizado. A suavizacdo de
resultados € um tipo de gerenciamento de resultado que pode ter efeitos positivos para a
estabilidade do sistema financeiro, caso ajude os bancos a permanecerem estaveis, reduzindo a
volatilidade dos lucros ou efeitos negativos ao contribuir para a quebra do sistema e distress
risk (Kim, Li, Ma, & Song, 2016).

Recentemente, o debate sobre a estabilidade do sistema financeiro focou-se na
estabilidade dos bancos cuja falha (ou instabilidade) pode ter sérias consequéncias para a
estabilidade do sistema como um todo, exigindo, assim, um exame excessivo dos indicadores
de desempenho financeiro bancarios, numa perspectiva regulatria. (Black, Correa, Huang, &
Zhou, 2016)

A PCLD ¢ o principal accrual para o banco, porque ela transmite informacdo sobre a
futura deterioracdo da qualidade da carteira de empréstimos do banco. Entretanto, as normas
contabeis tém prestado menos aten¢do ao papel da PCLD como um nimero contébil e se voltado
para a estabilidade do sistema financeiro. Isso s6 se tornou mais relevante para o atual debate,
pois substituiu 0 modelo de provisionamento de perdas incorridas por um modelo de
provisionamento de perdas esperadas, para garantir a estabilidade do sistema financeiro
(Andreou et al., 2017, Marton & Runesson, 2017).

Olhando para o cenario brasileiro especificamente, Mota e Paulo (2017) analisam, entre
2000 e 2015, a luz da teoria dos ciclos econbmicos de Schumpeter e do estudo das variacbes do
PIB no periodo, que o gerenciamento de resultados varia conforme a fase de ciclo econdémico
em que a empresa se encontra. Nas fases de expansdo e recuperacao, utilizam-se dos accruals
discricionarios e, em fases de contracdo e recessdo, de decisbes operacionais.

Ainda sobre o cenéario brasileiro, mas agora especificamente em relacdo ao mercado de

capitais, Silva et al (2014), ao analisar o periodo de 1997 a 2009 e utilizar a ocorréncia de
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accruals discricionarios como proxy de gerenciamento de resultados, mostraram que existe uma
relacdo significativa entre a existéncia de uma crise e a utilizacdo desta prética.

El Sood (2012) analisou 878 bancos americanos durante o periodo de 2001 a 2009. Para
ele, os bancos utilizam mais PCLD para suavizar resultados quando atingem seu capital
regulatério minimo, quando ndo estdo em periodos de recessdo e quando sdo mais lucrativos.
Ao comparar 0s anos de pré-crise entre 2002 e 2006 com os de crise entre 2007 e 2009, ele
encontrou que 0s bancos se utilizam da PCLD mais extensivamente durante o periodo de crise
para suavizar resultados para cima.

Flores (2012) fez uma comparagdo dos mercados acionarios brasileiro e norte-americano,
gue também utilizaram como proxy de gerenciamento de resultados os accruals discricionarios.
Novamente, a analise estatistica indicou que os periodos de crise, tanto no Brasil quanto nos
EUA, levam empresas a fazerem mais gerenciamento de resultados do que em periodos de
estabilidade ou crescimento.

Para Huizinga e Laeven (2012), bancos geralmente tém um incentivo para usar
discricionariedade sobre as regras contabeis para minimizar alteracbes nas informacgdes
contabeis e aumentar o capital. Esse incentivo é particularmente forte em tempos de crises
financeiras, quando o0s balancos estdo sob pressdo. Quando a dificuldade bancaria é
generalizada, os reguladores geralmente sdo mais pacientes para evitar uma possivel faléncia
dos bancos e seu efeito sobre a economia e o sistema financeiro e, assim, aprimoram a
habilidade dos bancos de gerenciar 0s resultados.

Analisando o cenario europeu, o trabalho de latridis e Dimitras (2013) analisou as
consequéncias das crises financeiras nas empresas europeias, em conjunto com o0 gerenciamento
de resultado. Para o estudo, os autores utilizaram empresas com dificuldades financeiras
auditadas pelo grupo Big Four (composto pelas quatro maiores firmas de auditoria do mundo).
Os resultados mostraram que as empresas da Grécia e da Espanha reduzem o gerenciamento de
resultados durante a recessdo. Em contraste, empresas de Portugal, Irlanda e Italia mostraram
resultados mistos, ou seja, tendem a reduzir a pratica de gerenciamento, mas ha razbes que
influenciam o comportamento dos gestores no sentido de aumenta-la.

De acordo com Francis, Michas e Yu (2013), as crises financeiras do século XXI
forneceram subsidios para que mudancas no tocante a qualidade das informacbes contabeis
fossem colocadas como prioridade, com o objetivo de reduzir a assimetria informacional
existente e aumentar o conteudo informacional das informacdes contabeis.

A ocorréncia desta grande crise no século XXI acaba por gerar um impacto enfim positivo

para a contabilidade: esta tem de se atentar ao grau de transparéncia que pode oferecer aos
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gestores da empresa e também a todos os stakeholders, pois, como visto, a assimetria
informacional consegue causar grandes danos que vdo muito além das empresas que gerenciam
seus resultados, legal ou ilegalmente.

Habib, Bhuiyan e Islam (2013) analisaram o gerenciamento de resultados gerenciais de
empresas com dificuldades financeiras na Nova Zelandia, como também consideraram se estas
praticas mudaram durante as recentes crises financeiras globais. Os resultados encontrados
mostraram que as empresas com dificuldades financeiras se empenhavam mais em gerenciar
resultados comparadas com as que estavam em situagdo estdvel. Os autores também
demonstraram que o0 mercado da Nova Zelandia considera accruals discricionarios
informativos apenas em periodos de auséncia de crise.

Curcio et al. (2014) testaram a hipdtese de suavizacdo de resultados e gerenciamento de
capital para bancos chineses durante periodos de crise. Eles encontraram que 0s bancos usam
PCLD para suavizar lucros, mas ndo para gerenciar niveis de capital. Também observaram que
0s bancos chineses listados exibem menor comportamento de suavizagdo, comparados aos
bancos ndo listados.

Ozili e Outa (2017) investigaram se 0 modo como o0s bancos africanos usam a PCLD para
suavizar lucros é influenciado pelos incentivos do mercado de capitais, apds controle dos
determinantes ndo discricionarios da PCLD e das flutuacdes dos ciclos econdmicos. Eles
encontraram que: os bancos africanos usam PCLD para suavizar lucros, bancos listados usam
PCLD mais do que os ndo listados e o provisionamento nos bancos é prociclico nas flutuacoes
econbmicas.

Cavallo e Majnoni (2002), preocupados com o efeito prociclico da PCLD na regulacdo
de capital bancério, investigaram se 0s bancos provisionam empréstimos ruins em tempos bons
da economia, enquanto controlam o incentivo dos bancos em relagdo ao uso de PCLD para
suavizar lucros reportados. Eles examinaram 1176 bancos comerciais divididos em paises do
G10 (maioria) e paises fora do grupo, entre 1988 e 1999. Depois de controlar os fatores
macroecondmicos e institucionais dos diferentes paises, eles encontraram evidéncias de
suavizacdo de resultados entre os bancos do G10, mas ndo para os paises fora do grupo.

Kar (2015) realizou uma analise entre paises para investigar o uso da PCLD para suavizar
0s lucros reportados entre 1294 instituicdes de microfinancas de 103 paises, durante 1996 e
2013. O estudo encontrou que tais instituicbes usam PCLD para suavizar ganhos reportados.
Também observou que o comportamento da PCLD nessas instituicbes & prociclico com as
flutuacdes dos ciclos econbmicos.

Ao tilizar o termo prociclico, significa que quando os bancos entram em um periodo de
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recessdo, a resposta racional dos gestores bancérios é diminuir os empréstimos e aumentar as
provisdes. Um aumento no provisionamento bancério durante periodos recessivos reduzird
ainda mais a margem de juros liquida e, em consequéncia, o lucro geral do banco, piorando o
estado dos bancos durante a recessdo. Se a recessdo se prolongar, o capital do banco pode ser
completamente eliminado. Esse é o argumento para 0 comportamento prociclico da PCLD, ou
seja, a relacdo negativa entre a provisdo discriciondria € o crescimento real do PIB apds
controlar para efeitos ndo discricionarios como outros fatores (Ozili & Outa, 2017)

Bikker e Metzemakers (2005) forneceram evidéncias sobre a prociclicidade da PCLD
para suavizar resultados. Liu e Ryan (2006) mostraram que 0s bancos adiantam 0s prejuizos
durante periodos de inflacdo. De acordo com Bikker e Metzemakers assim como para Beatty e
Liao (2014), o comportamento de provisionar dos bancos é amplamente pro ciclico. Assim,
provisionamentos foram usados para ocultar a suavizagdo de resultados durante o boom dos
anos 1990.

Segundo Beatty e Liao (2014), crises financeiras aumentam o recente intenso debate na
associacdo entre mudancas contabeis e crises financeiras. Por exemplo, a acusacdo da
contabilidade de valor de mercado ap6s a crise de 2008, juntamente com a importancia
econdmica dos requisitos de liquidez e exigéncia de capital dos bancos, mostra o papel

econdmico vital da contabilidade bancaria.

Dado o contexto do terceiro topico da literatura sobre crises financeiras e gerenciamento

de resultados e as relagdes entre si, designa-se formalmente a terceira hipotese deste trabalho:

Hs: Durante periodos de crises financeiras, existe uma interacao entre o efeito do lucro
e da crise a0 mesmo tempo, aumentando ainda mais o gerenciamento de resultado através
da PCLD.
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2.4. Basileialll, IFRS 9 e seuimpacto na PCLD pbs crise 2007-2008

Apos os efeitos da crise financeira de 2008 e o criticismo contra o acordo Basileia 11, 0
Comité de Basileia propés uma grande mudanca que levou ao acordo Basileia I1l. A principal
critica contra o Basileia 1l (assim como contra o Basileia I) era a prociclicidade com as variacoes

dos ciclos econdmicos.

2.4.1. Historico

O Comité de Basileia para Supervisdo Bancéria (BCBS) foi criado em 1974 como
resposta ao fim do Sistema Monetario Internacional, baseado em taxas de cambio fixas.
Posteriormente, ocorreu a faléncia de um dos maiores bancos internacionais da época, 0
Bankhaus Herstatt, que causou um efeito domind no mercado financeiro. Como resultado, 0 G-
10 estabeleceu o Comité de Regulamentacdo Bancaria e Praticas de Supervisdo. Posteriormente
renomeado como BCBS, este comitt tem o objetivo principal de assegurar estabilidade
financeira, visando melhorar a qualidade do setor, assim como fortalecer a seguranca do sistema
bancario internacional (BIS, 2019).

Em 1988, o Comité de Basileia criou o acordo Basileia I, que refinou sua estrutura para
lidar com os riscos de mercado, além do risco de crédito. Uma parte crucial foi que os bancos
puderam usar um modelo interno para medir seus pré-requisitos de capital de risco de mercado,
gue estavam sujeitos a diretrizes quantitativas e qualitativas (BIS, 2019). Entretanto, isso levou
a um aumento na reducdo dos reais fatores de ponderacdo dos ativos, ocultando, assim, as reais
exposicdes ao risco de crédito dos bancos e fazendo, assim, com que os resultados comegassem
a ser gerenciados (\Vousinas, 2015).

A criacdo do Basileia 11 foi estabelecida pelas deficiéncias do Basileia I, especificamente
no que se refere aos pesos de risco de crédito reais e aplicados. O Basileia Il reforcou trés
pilares: requisicdo minima de capital, processo de revisdo de supervisdo e disciplina de
mercado. Os trés sdo estreitamente interligados, inter-relacionados e reforcando-se mutuamente
na salvaguarda contra o risco operacional dos bancos.

Mesmo antes da crise de 2008, a exigéncia de fortalecer ainda mais o Basileia Il tornou-
se significativa. Uma quantidade excessiva de alavancagem e insuficiente amortecimento de
liquidez, combinados com uma governanca e gestdo de riscos deficientes, gerou 0s graves
impactos da recessdo mundial e da crise financeira. Métodos criativos de estimativa do risco de

crédito e produtos financeiros complexos como derivativos agravaram a situacdo. (BIS, 2019).



45

Segundo Tanda (2015), a ultima crise financeira evidenciou o quanto a regulacdo de
capital é necessaria para a estabilidade do sistema financeiro. O Basileia 11l foi uma das

respostas a essa crise financeira.

2.4.2. Basileiae PCLD

Conforme resumem Odzili e Outa (2017), o tratamento da PCLD no acordo Basileia |
deveria representar 1,25% dos ativos ponderados pelo risco no capital de Nivel 2. Entretanto,
os reguladores bancarios de cada pais poderiam exercer seu préoprio critério para exceder tal
limite, com o intuito de atender as necessidades regulatorias de seu setor bancario.

Sob o Basileia 11, 0 modelo de provisionamento antecipa as perdas antes que elas ocorram.
De acordo com a abordagem interna baseada no risco, as perdas esperadas sdo totalmente
cobertas pela PCLD, e a diferenca entre a PCLD e as perdas esperadas é alocada ao capital. Por
essa abordagem, exigia-se que 0s bancos escolhessem sua prépria metodologia de avaliacdo de
risco e provisdes, desde que fosse completamente abrangente e sistémica. Entretanto, permitia
0 provisionamento em apenas um momento, por exemplo: no inicio do ano de referéncia. (Ozili
& Outa, 2017).

Os requisitos de capital regulatorio do Basileia 111 sob o Pilar | s&o projetados para cobrir
perdas inesperadas porque as perdas esperadas foram reconhecidas pela PCLD e, portanto,
deduzidas do capital do banco. O BCBS reconhece que o calculo das medidas de risco difere
na definicdo regulatoria e contabil. O Basileia 111 define a PCLD como perdas esperadas para
12 meses, enquanto o IFRS 9 define a PCLD como a perda esperada em 12 meses para ativos
ndo deteriorados e para todo o periodo remanescente para instrumentos financeiros que tiveram
um aumento significativo no risco de crédito. Além disso, o Basileia 111 exclui fatores de risco
macroecondmico, enquanto o IFRS 9 considera o estado econdmico atual e as previsdes de
futuros estados para os instrumentos.

Como mencionado acima, o Basileia Il assume que as provisdes cubram as perdas
esperadas, enquanto o capital regulatorio requerido cobre as inesperadas. A PCLD do IFRS 9 é
baseada em calculos de perdas esperadas que diferem do valor de perdas esperadas sob o
regulamento de Basileia, por algumas razGes especificas. Primeiro, o horizonte de tempo
diferente em quais possiveis perdas precisam ser consideradas. A estrutura do Basileia Il é
baseada em um horizonte de 12 meses, enquanto os padrdes contabeis consideram todo o tempo
de vida restante pelo menos de alguns ou mesmo de todos os ativos financeiros. Segundo, as

condicBes econbmicas sdo tratadas de maneira diferente. O IFRS 9 obriga as instituicbes a
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contabilizar para as condicbes econdmicas atuais. Em contraste, na regulacdo de Basileia, a
PCLD é considerada livre do risco macroecondmico. Apesar dessas diferencas pontuais, 0
conceito de perda esperada foi adotado.

O IASB (2011) e 0 FASB (2011) propuseram substituir 0 modelo de perda incorrida para
perdas esperadas, pois assim essa abordagem reconhece as perdas esperadas que refletem o
valor econbmico dos instrumentos financeiros. O 1ASB (2014) introduziu o IFRS 9 e estipulou-
0 como mandatorio desde 2018. Apesar de os Estados Unidos ndo serem obrigados a aderir ao

IFRS, devem seguir ao FASB, como o Basileia 111 estipulado pelo BCBS.

2.4.3. Perdas Incorridas versus Perdas Esperadas

Giner e Mora (2019) explicam que antes da crise de 2008, a norma contdbil IAS 39
determinava um modelo de perda incorrida para a PCLD. Nesse modelo, a reducdo ao valor
recuperavel do empréstimo era focada em provisGes esperadas em que as perdas ja tinham
acontecido. Considerava que as provisdes esperadas seriam derivadas de eventos passados e
presentes (ou seja, as perdas incorridas) e simplesmente excluia o efeito esperado de eventos
futuros (com base em informagdes prospectivas). Uma pergunta importante é: “qual parte da
perda esperada deve ser tratada como uma provisao no periodo da nformacao financeira?”’ Para
essa resposta, um evento-chave deve ser identificado. Entretanto, como apontado por
Camfferman (2015), a distingdo entre os modelos de perda incorrida e esperada ndo é tdo Obvia.
Alem disso, fazer uma distingdo nitida entre eles é um fendmeno relativamente novo.

O modelo de perda incorrida adota uma visdo mais restrita da reducdo do crédito do que
a observada no modelo de perdas esperadas, pois considera o valor recuperavel do ativo. No
novo modelo de perdas esperadas, corrigem-se tais deficiéncias, pois 0s eventos futuros
esperados causam impacto no valor da provisdo esperada. O valor do ativo é o valor presente
de seus fluxos de caixas liquidos esperados, incluindo perdas esperadas, ndo importando
exclusivamente se j& ocorreram ou se vdo ocorrer, mas sim uma combinacdo. Giner e Mora
(2019) criticam a mensuracdo confiavel e econdmica do modelo de perda esperada, citando que,
para empréstimos, ndo fica clara a eficiéncia do mercado. Por isso, 0 modelo de perda incorrida
perdurou por tanto tempo, limitando o gerenciamento de resultados.

Cohen et al. (2014) mostraram que 0s bancos norte-americanos administraram os lucros
através da PCLD durante a crise e aqueles que se comportaram de forma mais agressiva, antes
de 2007, exibiram risco de mercado substancialmente maior quando a crise comegou. Morris et

al. (2016) confirmam que os bancos dos EUA usaram PCLD para suavizar os lucros reportados,
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e entre 2006-2008 a discricdo parece ter sido usada para acumular despesas adicionais, 0 que é
inconsistente com 0 modelo de perda incorrida. Cohen e Edwards (2017) mostram que ndo foi
apenas isso; durante a crise, 0 modelo de perda incorrida foi criticado por algumas partes
interessadas (principalmente reguladores e supervisores bancarios), ja que sua abordagem
retrégrada levou a um reconhecimento tardio das perdas que viriam a acontecer, atrasando tal
informacdo em relatorios, induzindo a mais empréstimos bancarios e, consequentemente,
promovendo a prociclicidade.

Assim, conforme mostrado por Giner ¢ Mora (2019), Hashim, Li ¢ O’Hanlon (2019),
Papouskova e Hajek (2019), os bancos geram suas carteiras de crédito através da perda
esperada. Sua formula é calculada como PD (probability of default) x EAD (exposure at default)
x LGD (loss given default), em que PD € a probabilidade de inadimpléncia, EAD € a exposicdo
por default, LGD é a perda via inadimpléncia. O PD, também conhecido como pontuagdo de
crédito, refere-se a probabilidade de um cliente inadimplir seu empréstimo em um determinado
horizonte de tempo. EAD representa o tamanho esperado da exposicdo no momento do padrao.
A LGD é a proporc¢do de uma determinada exposicdo que se espera gue seja perdida, se o cliente
se tornar inadimplente.

Vale destacar a Resolucdo N° 2682/99 sob regulacdo do Banco Central do Brasil
(BACEN) para os bancos que operam no cenario nacional, que descreve critérios de
classificacdo das operagdes de crédito e regras para PCLD. Esse célculo ja considerava desde
1999 o modelo de perda esperada, com os parametros de risco PD, LGD e EAD, no momento
de observacdo da inadimpléncia, determinando assim o montante para a provisdo. (BACEN,
1999).

Dado o contexto do quarto topico da literatura sobre o célculo de PCLD pelo modelo de
perda esperada com a obrigatoriedade do IFRS 9, a dlvida de autores em relacdo a utilizacao
deste para gerenciamento de resultados em bancos e o trabalho analogo de Hamadi et al. (2016)

sobre o impacto do Basileia 11, designa-se formalmente a quarta hipotese deste trabalho:

Hs: O aumento da discricionariedade proporcionado pelo IFRS 9 impacta em maior

gerenciamento de resultados nos bancos atraves da PCLD.
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3. METODOLOGIA

3.1. Selegdoda Amostra

Para composicdo da amostra foi utilizada a base de dados da Thomson Reuteurs, base de
dados internacional com cobertura global, que contém dados financeiros e historicos de mais
de 50 anos; e, segundo a plataforma, sdo dados que abrangem aproximadamente 98% das
empresas de capital aberto do mundo.

A classificacdo Global Industry Classification Standard (GICS) é uma classificacdo
global comum, padronizada pelos participantes dos mercados financeiros. Ela € classificada em
11 setores, 24 grupos industriais, 68 industrias e 157 subindUstrias. Dado o foco em bancos,
dentre as 68 categorias de industrias, foi escolhido apenas banks para compor o estudo.

A selecdo da amostra abrange o periodo de 2005 a 2018 para teste das Hipoteses 1,2 e 3,
pois este intervalo de tempo corresponde ao periodo pré-crise 2007-2008 e suas consequéncias
e periodos de instabilidade financeira ao longo dos anos, analisando-se, assim, até o Ultimo
periodo de dado disponivel, como também possibilitando a aplicacdo para o impacto do IFRS
9. Em relacdo ao impacto do IFRS 9, como ha apenas dados com obrigatoriedade em 2018, foi
feita a andlise versus 2017, pois assim é possivel verificar se ha mudanca no gerenciamento de
um ano para o outro e testar a Hipdtese 4. O ano de 2004 também foi coletado para construcdo
das variaveis de variacéo.

Como forma de representar todos os paises do mundo, foi feita a escolha do G20. Essa
proxy de representatividade pode ser explicada tanto pelos graficos abaixo, cujos efeitos no PIB
sdo similares, como também pelo trabalho de Ozili e Outa (2017), que reforca a necessidade de

estudos em blocos maiores de paises.



Figura 3 — Histérico do PIB Mundial
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Fonte: Elaboragdo propria com dados retirados do FMI (2019).

Figura 4 — Histdrico do PIB do G20
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Fonte: Elaboragdo propria com dados retirados do FMI (2019).

A tabela abaixo descreve a amostra final de observacgdes:
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Tabela 1 — Numero de Observacdes Total

Amostra Inicial de Observagdes 16.080
Namero Inicial de Bancos 1.072
Namero Inicial de Paises 40

(-) Eliminacdo de Obs.com Informagdo Nula (9.691)

(=) Subtotal 1 6.389

(-) Eliminacdo de Obs. com Variavel Nula (483)

(=) Subtotal 2 5.906

(-) Eliminacdo de Quantidade Minima de Observagdo por Banco - 5 (450)

(=) Subtotal 3 5.456

(-) Eliminacdo de Quantidade Minima de Observagao por Pais - 3 (121)

(=) Amostra Final de Observagdes 5.335
Namero Final de Bancos 518
Numero Final de Paises 23

Fonte: Elaboragdo propria com dados retirados da Thompson (2019).

A extracdo pela Thomson Reuteurs mantém o maximo de bancos que aparecem na
amostra — 1.072 — e considera os dados para todos os anos coletados — 2004 a 2018 juntamente
ao total de paises do G-20 — 40 paises, contidos na base.

O primeiro passo de eliminacdo consistiu em excluir qualguer observacdo com dado nulo
da propria base. O segundo passo consistiu na eliminagdo de varidveis construidas a partir das
informacbes da base que tiveram valor nulo. Com o célculo das variaveis que mensuram a
variacdo anual, o0 ano de 2004 é completamente excluido. O terceiro passo constituiu-se da
exclusdo de bancos que ndo tinham o minimo de cinco observacbes no periodo. O quarto e
ultimo caracterizou-se pela exclusdo de paises que ndo continham ao menos trés bancos
remanescentes. Apds todo o processo, obtém-se uma reducdo de 16.080 observagdes para 5.335
na amostra final.

Durante todo o periodo analisado de 2005 a 2018, a quantidade de observagdes por ano é
relevante, assim como a representatividade dos diversos paises. Abaixo seguem tabelas
mostrando a quantidade de observacgdes inicial e final por ano, assim como a quantidade de
banco inicial e final por pais da amostra.

Em relagdo aos paises com baixo nimero de bancos disponiveis ou informacoes
excluidas, ndo foi feita uma analise de pais a pais sobre a relevancia ou a quantidade de bancos
extraidos, dado que o objetivo do trabalho é identificar gerenciamento de resultados em crises
financeiras de modo internacional. O foco do estudo é uma amostra com intervalo de tempo

relevante assim como uma distribuicdo de bancos por diferentes paises.



Tabela 2 — Numero de Observacgdes por Ano

NUmero Inicial de ObservacGes 16.080
Por ano 1.072

NUmero Final de Observagdes 5.335
2005 253
2006 282
2007 298
2008 321
2009 338
2010 348
2011 368
2012 373
2013 445
2014 449
2015 451
2016 468
2017 472
2018 469

Fonte: Elaboracdo propria (2019).

Tabela 3 — Numero de Observacdes por Pais

Observacgoes ObservacgGes

Banco/Pais Inicial | Final Banco/Pais Inicial | Final
Africa do Sul 6 6  |Reino Unido 14 4
Arabia Saudita 1 10 [RUssia 12 6
Argentina 6 [Suécia 5 3
Austréalia 6 [Alemanha 6 0
Austria 3 |Bélgica 2 0
Brasil 18 8 |Bulgaria 4 0
Canada 9 8 [Chipre 3 0
China 43 32 |Croécia 8 0
Coréia do Sul 10 4 |Eslovaquia 4 0
Dinamarca 20 10  [Eslovénia 1 0
Espanha 8 6 |Estonia 1 0
Estados Unidos 610 261 |Finlandia 4 0
Franca 17 6 |Holanda 4 0
Grécia 5 4 |Hungria 1 0
Indonésia 44 31 |india 41 0
Irlanda 3 3 [Lituania 1 0
Italia 16 4 |Malta 4 0
Japéo 87 81 |Portugal 1 0
México 6 4 |Republica Checa 2 0
Peru 12 12 |Roménia 3 0
TOTAL | 1072 | 518

Fonte: Elaboragdo propria (2019).
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3.2. Modelo e Variaveis

Como ponto de partida para definicio dos modelos utilizados assim como as variaveis
construidas da extracdo da base de dados, foi feito um levantamento e entendimento da
bibliografia sobre PCLD, gerenciamento de resultados e crises financeiras em bancos, com foco
em pesquisas recentes. O Quadro 3 resume as variaveis escolhidas que levaram a construcdo do
modelo, principalmente para as variaveis de controle.

Para construcdo das varidveis, os seguintes dados de bancos foram extraidos da base
Thomson Reuteurs, de 2004 a 2018:

o Pais-sede;

e Total de Ativos;

e Total de Patrimdnio Liquido;
e Total de Empréstimos;

e Reserva de PCLD;

e Creditos ndo produtivos;

e Lucro antes de Impostos;

e Despesa de PCLD.

Para completar a construcdo das variaveis, também foram coletados:

e Dados trimestrais do PIB de todos os paises desde 2001, extraidos do site do
Banco Mundial (World Bank, 2019);

¢ Identificacdo do ano em que cada pais membro do G-20 adotou (ou ndo) ao
IFRS dado informacgdes do site do IFRS (IFRS, 2019).

A definicdo de crises financeiras seguiu de acordo com o levantado pelo referencial,
principalmente na definicdo de Knopp (2010), sendo crises financeiras momentos de recessao
na economia e a recessao € a queda de pelo menos dois trimestres com crescimento negativo
do PIB de forma consecutiva.

Para teste da Hipdtese 4, conforme explicado anteriormente, sera analisada a mudanca na
obrigatoriedade entre 2017 e 2018 para um possivel aumento no gerenciamento de resultados
intensificados pela adogdo do IFRS 9.
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Quadro 3 — Levantamento Bibliografico das Variaveis

Variavel Tipo Definigao Estudos Anteriores
LLP Dependente Despesa de P_CLD em relacdo Todos os citados abaixo (maioria como varigvel
ao ativo total dependente)
Martinez (2001), Goulart (2007), Kanagaretnam et al.
(2010), El Sood (2012), Berger e Bouwman (2013), Silva
Lucro antes de Impostos e | etal. (2014), Cummings e Durrani (2016), Hamadi et al.
EBTP Independente| PCLD em relacdo ao ativo | (2016), Macedo e Kelly (2016), Morris et al. (2016) Curcio
total et al. (2017), Nez etal. (2017), Ozili e Outa (2017),
Caporale et al. (2018), Elnahass et al. (2018), Maso et al.
(2018), Aristei e Gallo (2019)
Variavel Dummy com valor 1 E! Sood (2012), Flores (2012), Berger e Bouyvman (2013),
REC Independente| se o ano foide recessdo e 0se Silva et al. (2014), then etal (20.14)’ Curcio et al.
ndo (2017), Menezes Junior (2017), Ozili e Outa (2017),
Caporale et al. (2018), Elnahass et al. (2018)
Varidvel de interagdo entre o | El Sood (2012), Berger e Bouwman (2013), Curcio et al.
EBTPREC Independente lucro e a recesséo (2017), Ozili e Outa (2017), Caporale et al. (2018),
IFRS9 Independente Vagz\:glz(?l%mg]g gsrr;;glllgr 1 Hamadi et al. (2016) para Basileia Il
EBTPXIFRS9 | Independente Variavel de interagdo entre o Hamadi et al. (2016) para Basileia Il
lucro e o IFRS9
Kanagaretnam et al. (2010), Hamadi et al. (2016), Morris et
Empréstimos totais em relagdo | al. (2016), Curcio et al. (2017), Martone Runesson (2017),
LOANS Sl P ao ativo total ; Ozisi e Cguta (2017), Caéorale) etal. (2018), Maso et(al. :
(2018), Aristei e Gallo (2019), Riahi (2019)
Kanagaretnam et al. (2010), El Sood (2012), Berger e
Variagio entre dois periodos Bouwman (2013), Cohen et al. (2014), Hamadi et al.
ALOANS Controle dos empréstimos totais (2016), Mace_do e Kelly (2Q1_6), Morris et al. (2016),
dividido pelo total do ano Menezes Junior (2017), Ozili (_eOL_Jta (2017), Elnahas_s et al.
(2018), Masoet al. (2018), Aristeie Gallo (2019), Riahi
(2019)
LLA Controle Reserva de P_CLD em relagdo Kanagaretnar_n et al. (2010), Beck and Narayanmoorth
ao ativo total (2013), Morris et al. (2016), Maso et al. (2018)
Cummings e Durrani (2016), Hamadi et al. (2016), Morris
NPL Controle Créditos ndo pro_dutivos em |etal (2016_),_ Curcio et al. (2017), Marton e Runesson
relacdo ao ativo total (2017), Ozili e Outa (2017), Caporale et al. (2018), Maso et
al. (2018), Aristeie Gallo (2019), Riahi (2019)
Patrimbnio Liquido em relacéo | Ozili e Outa (2017), Elnahass etal. (2018), Maso et al.
EQUITY Controle ao atci]vo total ; (2018), Arist((ai e G)allo (2019) (20)
Kanagaretnam et al. (2010), El Sood (2012), Beck and
Narayanmoorth (2013), Berger e Bouwman (2013), Silva et
. al. (2014), Cohen et al. (2014), Hamadi et al. (2016),
LnTA Controle Logaritmo nat_ural do Total de Cur(cio e)t al. (2017), Ma(rton «)e Runesson (2017(), M)enezes
Ativos Junior (2017), Ozili e Outa (2017), Caporale et al. (2018),
Elnahass et al. (2018), Maso et al. (2018), Aristeie Gallo
(2019), Riahi (2019)
Variavel Dummy comvalor 1 a
IFRS Controle partir do ano gm que o pais | Marton e Runesson (2017), Menezes Junior (2017), Maso
adotou o padréo IFRS e 0 se | et al. (2018)
ndo
Kanagaretnam et al. (2010), Cummings e Durrani (2016),
Variagdo entre dois periodos | Hamadi et al. (2016), Curcio et al. (2017), Marton e
AGDP Controle do PIB, dividido pelo total do | Runesson (2017), Ozili e Outa (2017), Caporale et al.

ano

(2018), Elnahass et al. (2018), Aristei e Gallo (2019), Riahi
(2019)

Fonte: Elaboragdo prépria (2019).
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Com o objetivo de analisar o gerenciamento de resultados em bancos, os efeitos de crises
financeiras no gerenciamento de resultados, a relacdo entre crises financeiras e gerenciamento
de resultados nos bancos e o impacto do IFRS 9 e, com base na bibliografia levantada, conforme

a ordem das hipdteses, os seguintes modelos sdo definidos:

n
LLP, =f, + BLEBTP, _, + z BjControls;;, +¢&, (1)
j=1

n
LLP;, = f, + BLREC;, + Z ﬁj Controlsﬁt+1 +e&: (2)

j=1

n
LLP,, = By + ByEBTP,_, + B,REC;, + B EBTP,_, X REC;, + Z BjControlsy 1+ (3)
j=1

n
LLP,, = By + ByEBTP,_, + B,IFRS9;, + B EBTP,_, X IFRS9;, +Z B; Controls;yy oy + & (4)
j=1

Sendo LLPit = PCLD em relacdo ao ativo total, para o banco i no ano t como variavel
dependente nas quatro hipOteses a serem testadas, ou seja, entender se as variaveis
independentes sdo estatisticamente significativas, mesmo apds o uso de variaveis de controle,
demonstrando, assim, a discricionariedade na formacdo da proviséo.

EBTPit1 = Lucro antes de Impostos e PCLD em relagdo ao ativo total, para o banco i no
ano t-1 como variavel independente para as hipéteses 1,3 e 4. O EBTPit1 é usado como variavel
defasada, pois 0 gestor baseia-se no lucro passado para atingir o esperado no ano t. E esperado
um sinal positivo para o coeficiente, pois, conforme defendido na hipdtese 1, a PCLD se baseia
no lucro do ano anterior para o gerenciamento. Caporale, Alessi, Colli e Lopez (2018)
complementam que o sinal também pode ser negativo; ele é positivo para o0 gerenciamento de
resultados através da suavizagdo, mas negativo para efeitos prociclicos.

RECit = Dummy com valor 1 para crise financeira; 0 se ndo, para o banco i no ano t como
varidvel independente para as hipéteses 2 e 3. A RECit foi marcada como 1 para 0 ano t quando
este apresentou no minimo dois trimestres de recessdo no ano, sendo assim entendido que o ano
foi de recessdo. O conceito utilizado nesta pesquisa de crise financeira considera uma percepgédo
mais abrangente do que a da recessdo econdmica. E esperado um sinal positivo para o
coeficiente, pois, conforme defendido na hipotese 2, durante periodos de crises financeiras, 0
gestor gerencia mais seu resultado.

EBTPit1XxRECit = Variavel de interacdo entre EBTPit.1e RECit como variavel independente

para a hipGtese 3. E esperado um sinal positivo para o coeficiente, pois, conforme defendido na
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hipétese 3, durante periodos de crises financeiras, essa interacdo aumenta mais ainda 0 uso da
PCLD. Curcio, Simone e Gallo (2017) também concluiram que os bancos estdo ainda mais
envolvidos na préatica de suavizacdo de resultados durante periodos de crises financeiras.

IFRS9it= Dummy com valor 1 para o ano de 2018; 0 para 2017, para o0 banco i no ano t
como variavel independente para a hipétese 4, conforme adogdo do IFRS 9. E esperado um
sinal positivo para o coeficiente, pois, conforme defendido na hipotese 4, um aumento na
discricionariedade do IFRS 9 permite maior gerenciamento de resultado através da PCLD.

EBTPi.1XIFRSOit = Variavel de interacdo entre EBTPi.1 e IFRS9i como variavel
independente para a hipotese 4. E esperado um sinal positivo para o coeficiente, pois, conforme
defendido na hipotese 4, com a maior discricionariedade do IFRS 9, essa interacdo aumenta
ainda mais o uso da PCLD, refletindo também no lucro. Para ambos os casos da variavel 1FRS9it
e EBTPi1xIFRS9it, ha o estudo andlogo de Hamadi et al. (2016) mostrando como Basileia Il
implicou em maior gerenciamento de resultado para atingir objetivos regulatorios.

LOANS;: = Empréstimos em relacdo ao ativo total e ALOANS;: = Variacdo de Empréstimos
entre t e t-1 em relacdo ao ativo total, para o banco i no ano t como variavel de controle para
todas as hipoteses, dado que representam o tamanho da carteira de crédito. Apesar de Caporale
et al. (2018) e Avristei e Gallo (2019) esperarem um sinal positivo do coeficiente porque ambas
as variaveis séo fontes para o crédito de risco do banco, El Sood (2012) previu sinal negativo
pois estas variaveis dependem do momento da economia e Hamadi et al. (2016) explica que o
efeito pode ser ambiguo pela incerteza em relacdo a qualidade dos empréstimos. Sendo assim,
fica entendido que o sinal pode ser ambiguo para ambas as variaveis.

LLAit = Reserva de PCLD total em relagdo ao ativo total, para o banco i no ano t como
varidvel de controle para todas as hipoOteses, dado que representa o acumulado da PCLD ao
longo dos anos. Para LLAj, 0 efeito pode ser ambiguo no coeficiente, pois, a0 mesmo tempo em
que as provisdes podem aumentar naturalmente, dependendo de que os cenarios da economia e
a qualidade dos empréstimos se mantenham constantes, sendo, assim, um efeito positivo (Maso,
Kanagaretnam, Lobo, & Terzani, 2018), também pode se constituir como negativo, caso haja
instabilidades, conforme previsto por Morris et al. (2016)

NPLit = Créditos ndo produtivos em relacdo ao ativo total, para o banco i no ano t, como
variavel de controle para todas as hipOteses, dado que representa 0s empréstimos que estdo
praticamente perdidos. Espera-se um coeficiente positivo, visto que um aumento nos créditos
ndo produtivos implica um aumento nas perdas de crédito esperadas, sendo o NPLi, também,
uma medida do risco de crédito da carteira e, assim, constitui um bom preditor de perdas futuras,

conforme apontado em pesquisas como as de Cummings e Durrani (2016), Hamadi et al. (2016)
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e Curcio etal. (2017).

EQUITYit1 = Patrimbnio Liquido em relagdo ao ativo total, para o banco i no ano t-1
como variavel de controle para todas as hipoteses. O EQUITYit1 é usado como variavel
defasada, pois 0 gestor pode ter incentivos regulatorios para o gerenciamento de resultado,
assim observando o patrimonio do ano t-1 para ajustar no ano t. E esperado um sinal positivo
para o coeficiente, dados os objetivos regulatérios, como também € uma medida para a saude
financeira do banco. Elnahass, lzzekldin e Steele (2018) explicam que os bancos listados
tendem a reportar melhores indices que envolvam o patrimbnio liquido, a fim de suportar suas
perspectivas financeiras no mercado de acGes.

LnTAi= Logaritmo natural do Total de Ativos, para 0 banco i no ano t como varidvel de
controle para todas as hipoteses, visto que serve como balizador para o tamanho dos bancos. E
esperado um sinal positivo, pois, quanto maior o0 tamanho do banco, maior sua carteira de
crédito e, assim, maior provisionamento, sendo mostrado em pesquisas como El Sood (2012) e
Caporale et al. (2018). Entretanto, estudos como os de Curcio et al. (2017) e Maso et al. (2018)
chegaram num coeficiente negativo, mostrando que bancos menores tenderiam a gerenciar
mais, sendo um dos possiveis motivos sua busca por melhorar a persisténcia dos lucros ou
porque se arriscam mais no mercado de crédito.

IFRSit = Varidvel Dummy com valor 1 a partir do ano em que o pais adotou o padrdao IFRS
e 0 se ndo, para o banco i no ano t como variavel de controle para as hipoteses 1, 2 e 3, por ser
um controle regulatério que determinou 0 ano de adocdo nos paises. O sinal do coeficiente pode
ser ambiguo. Menezes Junior (2017) previu o sinal do IFRS como ambiguo e chegou em
negativo, explicando que paises com melhores padrdes contabeis provisionam menos. Maso et
al. (2018) encontraram ambos o0s sinais, dependendo de qual modelo estavam analisando,
implicando nas duas possiveis explicacdes: melhores padrbes contibeis podem ou ndo levar a
um maior provisionamento. IFRSit é a Unica variavel ndo aplicada na hipdtese 4, pois esta
hipGtese testa a adocdo do IFRS 9 em 2018.

AGDPi= Variagao de PIB entre t e t-1, dividido pelo total do ano t, para o banco i no ano
t como variavel de controle para todas as hipoteses, por ser um controle de tamanho dos paises
dentro da amostra. O coeficiente do AGDPit presume-se ser negativo, dado que maiores
economias tendem a precisar gerenciar menos seus resultados ou por terem um menor risco de
crédito ou por credibilidade das pessoas em melhores condi¢fes, sendo, assim, uma relacédo

inversa entre tamanho do PIB e PCLD, conforme constatado por Aristei e Gallo (2019).
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4, ANALISE DOS RESULTADOS

Primeiramente sdo apresentadas as estatisticas descritivas da amostra. Depois, € mostrado
0 passo a passo estatistico para 0 modelo final de dados em painel. Assim, sdo analisadas as
evidéncias do gerenciamento de resultado em bancos e de crises financeiras no gerenciamento
de resultados. Também sdo apresentados os resultados da hipotese de que durante crises
financeiras ha interacdo com o lucro, intensificando o gerenciamento. Por ultimo, é feita uma

primeira andlise de dados com a introdugcdo do IFRS 9 em 2018.

4.1. Estatistica Descritiva

A PCLD ¢é uma grande provisdo, a principal no banco, que pode ser usada para afetar os
resultados, conforme mostrado na Tabela 4 (dados absolutos). No painel A, a média (mediana)
para PCLD da amostra final representa 25,17% (14,46%) do lucro antes de impostos e LLP.
Pode ser notado que a PCLD/EBTP alcanca seu maior nivel em tempos de recessdo, como, por
exemplo, 2009, o que reflete 0 efeito da crise mundial na PCLD. El Sood (2012) também
encontrou que a maior proporcao entre PCLD e EBTP ocorreu no ano de 2009, dada sua amostra
de 2001 a 20009.

Os Painéis B e C fornecem descritivos da PCLD e EBTP respectivamente. Perceba-se que
entre 0s anos de 2015 a 2018, tanto os niveis de PCLD quanto os de EBTP cresceram
significativamente, podendo indicar, assim, 0 uso da PCLD para aumento dos lucros. Nos anos
de 2008 a 2010, apesar de a PCLD ter aumentado, o lucro ndo seguiu a mesma propor¢édo. Isso
pode indicar que os gestores estdo olhando o passado para entender como ndo perder a confianga
dos investidores novamente, pois o nivel de PCLD/EBTP esta sendo mantido.

A Tabela 5 fornece estatisticas descritivas para 0s dados anuais da amostra final. A LLP
representa 0,41% do total de ativos. O minimo da LLP é de -0,22%, sendo que numeros
negativos podem surgir devido a recuperagcdes e/ou reversbes de provisdes anteriormente
registradas para reduzir o saldo do total da reserva de PCLD no balango. A média é quase 0
dobro da mediana, indicando que ha mais bancos na amostra provisionando maiores valores de
PCLD em relacdo ao ativo total.

E também importante notar a relevancia dos empréstimos em relagdo ao total de ativos,
atingindo uma média de 63,73% e com desvio-padrdo de 12,21%, indicando que o0s
empréstimos ficam entre aproximadamente 50% e 75% em relagdo ao ativo total, mostrando

ser o principal ativo do banco e, como consequéncia, levando a sua PCLD como principal
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provis&o.

A variacdo de empréstimos em relacdo ao ativo total também € relevante, chegando a
aumentar em média 9,13% por ano, mas com alto desvio-padrdo de 19,73%, que indica que
essa variacdo depende do cenario econémico de cada ano da amostra. Essa variagdo de
empréstimos chega a crescer quase 3 X mais que o aumento do PIB, que tem média de 3,29%,
com um alto desvio-padrdo de 6,81%, que segue a mesma logica dos empréstimos, ndo houve
consisténcia na amostra, mostrando o impacto das crises financeiras nas variaveis.

A Figura 5 ilustra, através da média anual da PCLD, EBTP e PCLD/EBPT, como as
variaveis estdo relacionadas. Observe que na maioria dos anos, as curvas da PCLD e da EBPT
tem 0 mesmo movimento, mantendo assim o nivel da PCLD/EBTP quase linear. Ja é possivel

observar, de forma simples, o gerenciamento do lucro através da PCLD.

Tabela 4 - Estatisticas Descritivas de PCLD e EBTP Total

Painel A

PCLD/EBTP Média Mediana Desvio-Padrao
2005 0,1989 0,1068 0,3941
2006 0,1682 0,0883 0,4480
2007 0,2142 0,1493 0,4808
2008 0,3626 0,2841 0,6530
2009 0,5948 0,4344 1,1312
2010 0,4368 0,3434 0,6842
2011 0,3471 0,2307 0,6782
2012 0,2437 0,1737 0,5305
2013 0,1756 0,1293 0,4658
2014 0,1961 0,1120 0,4783
2015 0,1940 0,1038 0,4232
2016 0,2094 0,1079 0,4446
2017 0,1501 0,0939 0,3390
2018 0,1510 0,0861 0,3106

Total 0,2517 0,1446 0,5673




Painel B

PCLD Média ($Bi) Mediana ($Bi) Desvio-Padrdo
2005 0,407 0,021 1,644
2006 0,379 0,018 1,400
2007 0,532 0,025 2,147
2008 1,194 0,070 3,882
2009 1,471 0,118 4,215
2010 1,110 0,082 3,724
2011 0,827 0,051 2,899
2012 0,877 0,041 2,821
2013 0,867 0,024 2,776
2014 0,992 0,016 3,349
2015 1,712 0,034 4,948
2016 1,473 0,038 4,611
2017 1,422 0,033 4,522
2018 1,472 0,033 4,747
Total 1,110 0,040 3,742
Painel C

EBTP Média ($Bi) Mediana ($Bi) Desvio-Padrdo
2005 2,367 0,240 7,925
2006 2,735 0,217 8,613
2007 2,421 0,178 7,181
2008 2,838 0,174 9,305
2009 3,033 0,148 10,104
2010 3,005 0,221 9,449
2011 2,966 0,227 9,701
2012 3,359 0,257 10,595
2013 3,445 0,210 10,824
2014 3,628 0,250 10,604
2015 5,730 0,507 14,693
2016 4,919 0,490 13,345
2017 5,351 0,447 14,208
2018 5,836 0,552 15,055
Total 3,885 0,280 11,562

Fonte: Elaboragéo propria (2019).



Figura 5 — Grafico da Média da PCLD, EBTP e PCLD/EBPT
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Fonte: Elaboragdo propria (2019).
Tabela 5 - Estatisticas Descritivas da Amostra
Variavel Média Mediana Desv~|o- Minimo Maximo
Padréo
LLP 0,0041 0,0019 0,0063 -0,0022 0,0383
EBTP 0,0148 0,0138 0,0102 -0,0063 0,0565
LOANS 0,6373 0,6561 0,1221 0,2798 0,8583
ALOANS 0,0913 0,1161 0,1973 -0,4655 0,5274
LLA 0,0120 0,0090 0,0108 0,0017 0,0730
NPL 0,0169 0,0114 0,0185 0,0003 0,1114
EQUITY 0,0924 0,0897 0,0375 0,0301 0,2281
LNTA 24,1549 23,9289 2,1112 -20,1662 29,3829
AGDP 0,0329 0,0383 0,0681 0,2032 0,2159

Fonte: Elaboragéo propria (2019).
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4.2.  Andlise das Regressfes

Para todas as hipdteses do trabalho, seguem os passos estatisticos feitos e os resultados
para as equacdes 1, 2, 3 e 4. Nenhuma das varidveis das Equacdes 1, 2, 3 e 4 foi identificada
como normal (Anexo A), salvo a dummy de IFRS 9. Para o tratamento de outliers, as variaveis
foram winsorizadas? para 1% e 99% nos extremos.

O primeiro passo foi verificar a presenca de heterocedasticidade e a necessidade de
aplicacdo de robustez nos dados. Conforme Tabela 6, em todos os modelos a hipotese nula é
recusada, sendo assim existindo presenca de heterocedasticidade. Os modelos regredidos em

dados em painel devem ser robustos.

Tabela6 - Teste de Heterocedasticidade - Breusch-Pagan
(i) (ii) (iii) (iv)
Qui-Quadrado 567355 674401 56107 752,58

Prob > Qui-Quadrado 0,000 0,000 0,000 0,000
Fonte: Elaboracdo propria (2019).

Foi verificado que ndo ha presenca de multicolinearidade, através do Teste de Inflacdo de
Variancia entre as varidveis independentes (VIF), podendo ser considerado um problema, caso
algum VIF fosse maior que 10. A Tabela 7 mostra para 0os Modelos 1,2 e 3 enquanto a Tabela

8 para o0 4.

Tabela 7 - VIF para Modelos 1,2 e 3

V) (i) (iii)

VIF  UVIF VIF  UVIF VIF  UVIF
EBTP 156 0643 - - 164 0609
REC - - 162 0618 378 0265
EBTPXREC - - - - 307 0325
LOANS 118 0848 118 0851 118 0845
ALOANS 112 0895 113 0,884 114 0880
LLA 216 0464 19 0509 216 0463
NPL 206 0485 199 0502 207 0482
EQUITY 161 0622 127 0,79 162 0618
LNTA 150 0,665 150 0665 151 0664
AGDP 119 0841 162 0618 163 0612
IFRS 153 0655 153 0652 155 0644
Média VIF 154 153 1,94

Fonte: Elaboragéo propria (2019).

2 Transformacéo estatistica dos dados, limitando valores extremos, para reduzir o efeito de possiveis outliers
espurios. Foi desenvolvida por Charles P. Winsor.
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Tabela 8 - VIF para Modelo 4

(iv)

VIF UYVIF
EBTP 3,13 0,319
IFRS9 4,89 0,204
EBTPXIFRS9 581 0,172
LOANS 1,30 0,770
ALOANS 1,63 0,615
LLA 2,32 0,431
NPL 1,97 0,508
EQUITY 1,86 0,538
LNTA 1,46 0,685
AGDP 1,46 0,683

Média VIF 2,58
Fonte: Elaboragdo propria (2019).

Para a modelagem dos dados em painel, que combina séries temporais e cross section, é
preciso decidir qual aplicacdo é mais adequada diante das variaveis selecionadas e da disposicao
dos dados: Minimos Quadrados Agrupados (POLS — Pooled Ordinary Least Square), Efeitos
Fixos ou Efeitos Aleatdrios. Essa abordagem tem como objetivo estudar o comportamento de
um grupo de empresas ao longo do tempo, tendo como vantagens ndo apenas a investigacdo de
efeitos econdmicos — que ndo poderiam ser encontrados utilizando-se apenas corte transversal
ou séries temporais —, como também o fato de apresentar maior nimero na amostra. Como ao
longo do tempo alguns bancos podem ter sido fechados ou abertos, o painel se d& de forma
desbalanceada, pois nem sempre hé todos os dados de todos os bancos para todos 0s anos.

O passo seguinte foi a Analise dos Residuos, a fim de que as suposicdes do modelo
ajustado fossem validadas, visando a confiabilidade dos resultados. Conforme Anexo B, para
todos os modelos, os residuos ndo tém correlagdo com as varidveis independentes; tém média
0 e desvio-padrdo diferente de 0. Assim como as demais variaveis, 0s residuos também ndo se
dao de forma normal, em sua distribuicdo.

Com os dados validados, foi feita uma comparacdo entre os possiveis modelos para
determinacdo de qual o melhor a ser utilizado: POLS, Efeitos Fixos ou Efeitos Aleatorios. O
Teste de Chow, conforme Tabela 9, determinou que efeitos fixos sdo preferiveis a POLS, assim
como o Teste de Breusch-Paganna, na Tabela 10, determinou que efeitos aleatorios sdo
preferiveis a POLS, levando, assim, a uma escolha entre Efeitos Fixos e Aleatdrios. No Anexo

C, seguem os resultados estimados para utilizagdo por POLS.
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Tabela 9 - Teste de Chow - Efeitos Fixos x POLS
(i) (i) (i) (iv)
F teste (residulos = 0) 4,83 5,62 4,83 5,88

Prob > F 0,000 0,000 0,000 0,000
Fonte: Elaboragdo propria (2019).

Tabela1l0 - Teste de Breusch-Pagan - Efeitos Aleatorios x POLS

(i) (ii) (iii) (iv)
Qui-Quadrado 889,61 1337,02 897,54 221,31
Prob > Qui-Quadrado 0,000 0,000 0,000 0,000

Fonte: Elaboracdo propria (2019).

O Teste de Hausman, apresentado na Tabela 11, recusou todas as hipoteses nulas,
chegando, assim, a escolha de Efeitos Aleatérios para os Dados em Painel da amostra. No

Anexo D seguem os resultados estimados por Efeitos Fixos.

Tabela 11 - Teste de Hausman - Efeitos Fixos x Aleatdrios
(i) (i) (iif) (iv)
7145 59,8 61,09 2382
0,000 0,000 0,000 0,008

Qui-Quadrado

Prob > Qui-Quadrado
Fonte: Elaboracdo propria (2019).

Os resultados dos modelos 1, 2 e 3 seguem na Tabela 12, abaixo. Veja-se que, para
todos os modelos, o R-quadrado foi alto (maior que 40%), mostrando, assim, que as variaveis
escolhidas explicam a constru¢cdo da PCLD.

Tabela 12 - Regressdo Efeitos Aleatorios para Modelos 1, 2 e 3

I (i) (ii) (iii)
Variaveis — — —

Coeficiente Estat. t Coeficiente Estat. t Coeficiente Estat. t
cons. 0,002 1,22 0,002 1,06 0,002 0,87
EBTP 0,068 4,04%** - - 0,065 3,96%**
REC - - 0,001 3,71*** 0,000 0,50
EBTPXREC - - - - 0,080 2,21**
LOANS -0,002 -1,62 -0,001 -0,99 -0,001 -1,41
ALOANS -0,004 -9,07*** -0,004 -8,96*** -0,004 -8,63***
LLA 0,296 10,85%** 0,311 11,15%** 0,294 10,94***
NPL 0,071 5,96%** 0,066 5,42%** 0,069 5,88***
EQUITY 0,004 1,08 0,009 2,21** 0,005 1,10
LNTA 0,000 -1,91* 0,000 -1,74* 0,000 -1,64*
AGDP -0,006 -5,13*** -0,003 -2,13** -0,004 -2,45%*
IFRS 0,000 -0,17 0,000 -0,01 0,000 -0,37
R-quadrado 46,87% 44,36% 47,28%
Namero de Obs. 5.335 5.335 5.335

Fonte: Elaboragdo propria (2019).
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A hipétese 1 foi analisada pelos resultados na coluna (i), mostrando que EBTP, os lucros
do ano anterior em relacdo ao ativo total sdo significantes ao nivel de 1%, provando que 0s
gestores se utilizam dessa informacdo para a construcdo da PCLD, conforme efeito positivo
esperado. Pelos resultados, isso demonstra que 0s gestores se importam mais com os resultados
passados do que com os empréstimos atuais, e, assim, a PCLD pode estar sendo usada mais
como medida estratégica do que como uma expectativa das perdas por empréstimos.

Varidaveis como LOANS, EQUITY e IFRS ndo apresentaram significAncia estatistica. A
LNTA apresentou ao nivel de 10% e teve o sinal negativo, mostrando que bancos menores
tendem a gerenciar mais seus resultados.

ALOANS, LLA, NPL e AGDP foram as varidveis de controle com nivel de significancia
a 1%. A variavel ALOANS teve o coeficiente negativo, mostrando que 0 aumento nos
empréstimos por parte dos bancos ndo necessariamente aumenta a PCLD, indicando um efeito
maior da qualidade dos empréstimos. As variaveis LLA e NPL apresentaram coeficientes
positivos, mostrando que a PCLD se baseia tanto no que ja esta acumulado como também no
que estd para ser dado como perda. O sinal do AGDP foi negativo, indicando que paises com
menores variagbes gerenciam mais o resultado.

Analisando os valores dos coeficientes da hipdtese 1, € possivel observar que a variavel
independente EBTP representa 6,8% da PCLD, mostrando assim que além de significancia
estatistica, ela € nominalmente importante na geracdo da PCLD. Ou seja, para cada um real que
0 banco provisionar, 7 centavos foi devido ao lucro do ano anterior.

A hipotese 2 foi analisada pelos resultados da coluna (i), mostrando que REC, a variavel
gue representa anos de recessdo, € significativa ao nivel de 1%, indicando que os gestores, em
periodos de crises financeiras, gerenciam o resultado através da PCLD. Novamente, ha indicios
de que os gestores se baseiam mais no cenario econdmico do que na quantidade de empréstimos
para o provisionamento das perdas.

As varidveis ALOANS, LLA, NPL, LOANS, IFRS e LNTA tiveram 0s mesmos
resultados que em (i). A AGDP foi significante a 5% ao invés de 1%, mas continua com o
mesmo coeficiente negativo.

EQUITY foi significante a 5% em (i) com sinal positivo. Essa mudanca pode ser
entendida com a auséncia do lucro da equacao, pois, ao ver-se a variavel em (iii), ela novamente
ndo tem significancia estatistica. Isso pode indicar que, na falta do lucro, ela se torna importante
para constru¢do da PCLD, visando ao carater regulatorio.

Diferentemente da hipotese 1, na hipotese 2 a importancia nominal do coeficiente da REC
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é quase 0, sendo de 0,1%. Isso significa que para cada um real de PCLD, nem um centavo foi
devido a recessdo.

A construcdo das hipoteses 1 e 2 leva a hipdtese 3, que tinha o objetivo de entender a
interacdo entre lucros e crises financeiras. A variavel de interacdo EBTPXREC, na coluna (iii),
foi significante a 5% com sinal positivo, chegando a resultados analogos como os de El Sood
(2012), Curcio et al. (2017) e Caporale et al. (2018), provando que, durante crises financeiras,
0 gestor se utiliza ainda mais do lucro para discricionariedade da PCLD.

A variavel EBTP continua significativa a 1% e com coeficiente positivo, conforme (i);
entretanto, a REC, apesar de manter o sinal, deixou de ser significativa. Isso pode ser explicado
pela propria interacdo com o lucro, pois o efeito esta sendo capturado pela interacdo, deixando
a variavel dummy da recessdo sem importancia estatistica.

ALOANS, LLA, NPL, LOANS, IFRS, LNTA e AGDP continuam com 0S mesmos
resultados ja vistos. EQUITY, conforme explicado anteriormente, deixou de ser significativa,
com a volta do lucro para o modelo.

Na hip6tese 3, além de ndo ter significancia estatistica, o coeficiente nominal da REC ¢é
0. Entretanto, as variaveis de EBTP e EBTPXREC mostram ser de suma importancia na
contracdo da PCLD. EBTP tem um coeficiente de 6,5% da PCLD, enquanto que sua interagdo
com a recessdo, EBTPXREC, possui 8%. Ou seja, isso mostra nominalmente que durante
periodos de recessdo, 0s gestores se baseiam ainda mais no lucro anterior para 0
provisionamento.

Os resultados do modelo (iv) seguem na Tabela 13, abaixo. Veja-se que o R-quadrado foi
maior que as hipOteses anteriores, chegando a 55,51%, mesmo com apenas 2 anos de dados,
mostrando, assim, que as varidveis escolhidas fazem sentido e sdo relevantes na construgdo da
PCLD.
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Tabela 13 - Regressdo Efeitos Aleatorios para Modelo 4

I (iv)
Variaveis —

Coeficiente Estat. t
cons. -0,003 -1,080
EBTP 0,170 4,67*%**
IFRS9 0,001 2,04**
EBTPXIFRS9 -0,041 -1,92*
LOANS -0,002 -1,73*
ALOANS -0,002 -1,74*
LLA 0,233 7,39%**
NPL 0,007 0,63
EQUITY 0,006 0,87
LNTA 0,000 0,96
AGDP -0,002 -0,33
R-quadrado 55,51%
NUmero de Obs. 1.016

Fonte: Elaboracdo prépria (2019).

Analisando-se, agora, para a adogcdo do IFRS 9, a varidvel IFRS9 teve resultado
significativo a 5% e sinal positivo, mostrando que, com oportunidades regulatérias para
gerenciamento, 0s gestores se aproveitam delas. Novamente, a EBTP foi significante a 1% e
teve o sinal do coeficiente positivo, 0 que corrobora com os encontrados anteriormente e ratifica
a importancia dos lucros do ano anterior para a tomada de decisdo da PCLD do ano atual.

A variavel de interacdo EBTPxIFRS9 foi significativa a 10%, mas teve seu sinal de
coeficiente negativo, diferentemente do estudo analogo de Hamadi et al. (2016) com Basileia
I1. Isso indica que, apesar de o gestor se basear no lucro e na adoc¢do do IFRS 9 para aumentar
seu gerenciamento, elas ndo interagem de forma positiva entre si, ou seja, a ado¢do do IFRS 9
ndo causa maior uso do lucro, conforme visto pela recessdo anteriormente.

LOANS e ALOANS aparecem com sinal negativo e sdo significativas a 10%. A reserva
total de PCLD representada pela LLA continua significativa a 1% e com sinal positivo no
coeficiente. Como hé apenas a variagdo de um ano, ndo foram detectados efeitos significativos
nas variaveis de NPL, EQUITY, LNTA e AGDP.

Na hipétese 4, a varidvel independente IFRS9, apesar da significAncia estatistica,
nominalmente pouco importa para a PCLD. Entretanto, a varidvel EBPT representa 17% do
provisionamento enquanto que a interacdo, EBTPXIFRS9, -4,1%. Isso mostra que mesmo que
a interacdo ndo faca com que o gestor se baseie ainda mais no lucro, a importancia nominal da
variavel do lucro € mais que o dobro das observadas anteriormente, tendo assim uma alta

influéncia na construcdo da PCLD.
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De forma geral, em relacdo as variaveis independentes analisadas, a varidvel EBTP foi
significativa a 1% e teve o sinal do coeficiente positivo, conforme previsto pela teoria em todos
os modelos. Com esse resultado, a hipdtese 1 é confirmada, ou seja, os bancos utilizam-se dos
lucros do ano anterior para determinacdo da PCLD. A variavel REC foi significativa a 1% e
teve o sinal do coeficiente positivo na coluna (i) da Tabela 12, mas ndo teve significAncia na
(ii); entretanto, a hipotese 2 ainda é confirmada, mostrando que, em periodos de crises
financeiras, 0s gestores se baseiam no cenario econdmico para a PCLD. A variavel EBTPXREC
foi significativa a 5% e de coeficiente positivo, conforme previsto, demonstrando que a hipdtese
3 também se confirma. Gestores, em periodos de crises financeiras, utilizam-se mais ainda do
lucro, para o gerenciamento de resultados.

Por fim, a variavel IFRS 9 teve significancia a 5%, com sinal positivo, conforme previsto,
e a interacdo EBTPXIFRS9 para estudo da hipotese 4 foi significativa a 10%, mas com o sinal
negativo, sendo o contrério do esperado. A hipotese 4 também se confirma, pois, apesar de ndo
ser o esperado, mostrou que ha interacdo entre a adocdo do IFRS 9 com os lucros, podendo
levar a discussdo sobre o gerenciamento de resultados para fins regulatérios ndo se utilizar tanto
dos lucros quanto para fins estratégicos, como foi 0 caso das recessGes econdmicas.

Em relacdo aos valores nominais das variaveis independentes, viu-se que as variaveis de
REC e IFRS9 ndo tiveram importancia. Entretanto, nas hipoteses 1,3, e, principalmente, na 4 a
varidvel EBTP tem alta influéncia na constru¢do da PCLD, podendo ser até de 17%. As
interacdes também tiveram importancia nominal, mostrando que fatores econdmicos ou
regulatorios influenciam significativamente em como 0s gestores se baseiam nos lucros para o

provisionamento.
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4.3. Andlise de Robustez

Os dados utilizados para apresentacdo dos resultados provaram ser robustos ao serem
winsorizados a apenas 1% e 99% nos extremos, pois alguns artigos como os de Morris et al.
(2016) e Elnahass et al. (2018) winsorizaram a 5% e 95% para, depois, checar a robustez com

1% e 99% nos extremos.

4.3.1. Diferente Definicdo da Variavel de Crises Financeiras

Conforme discutido, o conceito utilizado nesta pesquisa de crise financeira considera uma
percepcdo mais abrangente do que a da recessdo econdmica. Entretanto, como forma de mostrar
que crises financeiras impactam o gerenciamento de resultados sob uma diferente definicdo, foi
utilizado um conceito mais comum, visto em artigos como os de El Sood (2012), Elnahass et
al. (2018) e Maso et al. (2018), sendo definido que os anos de 2007, 2008 e 2009 sejam
marcados como 1 na dummy e 0, se ndo.

Os resultados seguem na Tabela 14 e, observando-se, principalmente, a coluna (iii),
mostram que as variaveis independentes EBPT, REC e EBPTXREC continuam significativas a
1%, 1% e 5% respectivamente, comprovando a robustez do modelo e dos dados. Entretanto, o
coeficiente de EBPTXREC agora € negativo, indicando uma menor interacdo entre recessdo e
lucros. Porém, dado o intervalo de tempo da amostra de 2005 a 2018 e considerando-se recessao
apenas para 2007, 2008 e 2009, podem ocorrer efeitos isolados de outros anos, em outros paises
que tiveram crises financeiras, mesmo que ndo globais, impactando, assim, os resultados. Por
isso, a decisdo de se adotar um conceito amplo e geral para todos os paises sobre crises

financeiras.
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Tabela 14 - Regressao Efeitos Aleatorios para Modelos 1, 2 e 3 - Andlise de Robustez da Crise

Variaveis — — (i —

Coeficiente Estat. t Coeficiente Estat. t Coeficiente Estat. t
cons. 0,002 1,22 -0,001 -0,40 -0,001 -0,38
EBTP 0,068 4,04%** - - 0,061 3,66%**
REC - - 0,003 12,86%** 0,004 7,17%**
EBTPXREC - - - - -0,057 -2,06**
LOANS -0,002 -1,62 -0,002 -2%* -0,002 -2,37**
ALOANS -0,004 -9,07*** -0,003 -8,17*** -0,003 -8,28***
LLA 0,296 10,85%** 0,305 11,04%** 0,291 10,76***
NPL 0,071 5,96*** 0,070 5,82%** 0,071 6,08***
EQUITY 0,004 1,08 0,014 3,28*** 0,011 2,46%*
LNTA 0,000 -1,91* 0,000 -0,06 0,000 -0,32
AGDP -0,006 -5,13%** -0,005 -4 5%** -0,006 -4,83%**
IFRS 0,000 -0,17 0,001 3,64*** 0,001 3,21%**
R-quadrado 46,87% 47,17% 49,26%
NUmero de Obs. 5.335 5.335 5.335

Fonte: Elaboracdo Prépria (2019).

4.3.2. Controle da Amostra — Exclusdo dos Estados Unidos

Conforme mostrado pela Tabela 3, os Estados Unidos possuem pouco mais da metade
dos bancos na amostra e, por se tratar de uma andlise internacional, sendo o levantamento das
varidveis para construgdes dos modelos baseado nisso, a Tabela 15 mostra os resultados
encontrados para toda a amostra, excluindo os bancos americanos. O R-quadrado foi ainda
maior que o encontrado anteriormente, mostrando assim que os Estados Unidos possuem outras
varidveis necessarias para controle.

E possivel observar que, nas 4 hipGteses, para as variaveis independentes, o resultado
permanece praticamente o mesmo, em relacdo ao que foi visto antes. EBPT continua
significativa a 1% e com coeficiente positivo para as hipoteses 1,3 e 4. A mudanca esta na REC,
que agora, além de significativa a 1% e com coeficiente positivo para a segunda hipétese,
também é para a terceira, indicando que a recessdo nesses paises tem forte influéncia tanto como
varidvel quanto como interagdo com os lucros. EBTPXREC ¢ significativa a 5%, com
coeficiente positivo, corroborando a hipétese 3, assim como o IFRS 9 para a hipotese 4. Por
fim, o EBTPxIFRS9 continua com o coeficiente negativo igual ao apresentado anteriormente,
mas agora é significativo ao nivel de 5% e comprova a hipotese 4 de que ha interacdo, mesmo

que negativa, entre a adogédo do IFRS 9 e os lucros do ano anterior.



70

Tabela 15 - Regressdo Efeitos Aleatorios para Modelos 1, 2, 3 e 4 - Analise de Robustez da Amostra

I (i) (ii) (iii)
Variaveis — — —

Coeficiente Estat. t Coeficiente Estat. t Coeficiente Estat. t
cons. 0,001 0,27 0,005 0,98 0,004 1,10
EBTP 0,104 3,94%** - - 0,102 3,97***
REC - - 0,001 5,18*** 0,002 4,91%**
EBTPXREC - - - - 0,064 2,11**
LOANS -0,002 -1,56 -0,003 -2,2%* -0,003 -2,23**
ALOANS -0,002 -2,97%** -0,002 -2,17** -0,002 -2,35%*
LLA 0,238 8,86*** 0,245 8,28*** 0,239 9,03***
NPL 0,012 0,98 0,012 0,90 0,015 1,16
EQUITY 0,000 0,06 0,009 1,25 -0,002 -0,19
LNTA 0,000 0,09 0,000 -0,41 0,000 -0,63
AGDP -0,005 -4,26%** -0,008 -5,24*** -0,008 -5,5***
IFRS 0,000 -1,36 0,000 -0,55 0,000 -0,05
R-quadrado 52,51% 46,40% 53,61%
Namero de Obs. 2.652 2.652 2.652

Variaveis — (V)

Coeficiente Estat. t
cons. 0,003 0,750
EBTP 0,233 5,02%**
IFRS9 0,001 2,32%*
EBTPXIFRS9 -0,049 -2,15%*
LOANS -0,001 -0,54
ALOANS -0,003 -1,68*
LLA 0,193 7,38%**
NPL 0,006 0,47
EQUITY 0,002 0,15
LNTA 0,000 -1,19
AGDP 0,002 0,39
R-quadrado 61,49%
NUmero de Obs. 472

Fonte: Elaboragdo Prépria (2019).
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5. CONSIDERACOES FINAIS

Este trabalho prop6s uma andlise do gerenciamento de resultados no setor bancério
durante periodos de crises financeiras, com a consequente adog¢do do IFRS 9, em uma amostra
relevante de paises do G20, que, conforme mostrado, tém efeitos parecidos com que o mundo
passa. Como forma de captura do gerenciamento, utilizou-se da maior conta discricionaria dos
bancos, a PCLD, pois, como visto na Tabela 4, esta representa em média 25,17% do EBTP.

As bases tedricas fundamentadas no gerenciamento de resultados e seus incentivos e
formas de se fazer, assim como as que foram fundamentadas em crises financeiras, o exemplo
da crise 2007-2008 e a adogdo do IFRS 9, posteriormente, deram sustentacdes as hipdteses aqui
levantadas, tendo o objetivo de se estudar o gerenciamento de resultados em bancos, impacto
das crises financeiras no gerenciamento de resultados, a relagdo entre as crises financeiras e o
gerenciamento de resultados nos bancos e o impacto do IFRS 9.

Para colocar os argumentos levantados em préatica, foi feito um levantamento
bibliografico das variaveis necessarias para o desenvolvimento de quatro modelos que
atendessem as quatro hipéteses desenvolvidas.

A amostra dos bancos teve um intervalo significativo de 14 anos, de 2005 a 2018, sendo
possivel capturar efeitos antes da crise 2007-2008, durante a crise e 0 comportamento dos
gestores até mesmo anos depois, sendo possivel analisar a adocdo obrigatéria do IFRS 9 em
2018. Para esse periodo, foram coletados dados dos bancos com capital aberto e informacgdes
disponiveis na Thomson Reuteurs do bloco econbémico G20.

Apos tratamentos dos dados e testes econométricos para analise do modelo final, chegou-
se a resultados significativos, demonstrando que a escolha das varidveis explica a construcao
da PCLD, assim como as variaveis independentes, pois a PCLD apresenta efeitos ndo
discricionarios, como, por exemplo, o tamanho de seus empréstimos e sua variagdo, sua reserva
acumulada e os créditos ndo produtivos, o tamanho dos bancos e dos paises, como também a
adogdo do IFRS para fins regulatérios. A inclusdo do patriménio liquido se mostrou importante
para controlar os incentivos regulatérios, conforme visto na coluna (i) da Tabela 12, quando o
efeito do lucro ndo é incluido, esta variavel se torna significativa.

As variaveis analisadas EBTP, REC e EBTPXREC foram todas significativas e com seus
coeficientes positivos esperados, estando de acordo com a teoria levantada. O caso da
EBTPXIFRS9 teve o sinal oposto ao esperado, podendo indicar que, quando se trata de fins
regulatorios, essa exigéncia ndo causa interagdo positiva com o lucro para o gerenciamento de

resultados, atenuando os efeitos do gerenciamento de resultados. Conforme EBTPXREC
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mostrou, em periodos de crises financeiras, 0s gestores se utilizam ainda mais do lucro anterior
para 0 gerenciamento. Essa discussdo deve ser estendida para captura de como o gerenciamento
de resultados se diferencia quando se comparam estes dois tipos de gerenciamento: o do gestor
gue tem um incentivo estratégico/financeiro do banco e o do gestor que tem um incentivo
regulatorio, podendo existir receio de maior utilizacdo do gerenciamento se baseando nos lucros
passados.

Como forma de dar robustez aos resultados encontrados, dois testes foram realizados:
mudar a definicdo de crise dos modelos e excluir os bancos americanos da amostra. Para 0
primeiro, as variaveis independentes foram significativas, mas o sinal de EBTPxREC foi
negativo, mostrando que deve ser mais bem explorada a definicdo de apenas trés anos como
crise e manter o restante do periodo sem crise, dado o intervalo da amostra. O conceito utilizado
se propds a ser mais abrangente e capturar efeitos em periodos posteriores a crise. O segundo
teste de robustez foi significativo em todas as quatro hipoteses, até mesmo aumentando o R-
quadrado, o que da solidez as equacOes e variaveis utilizadas.

O trabalho, apesar de demonstrar resultados relevantes e levantar discussdes futuras,
também enfrentou algumas limitages como, por exemplo, falta de andlise da quantidade de
bancos por paises e sua relevancia por pais, como também a eliminacdo de muitos bancos por
falta de informacgdes disponiveis, ficando, assim, como sugestdo a criacdo de uma base de dados
primaria como também a elaboracdo de uma analise das demonstracdes financeiras dos bancos
de forma individual. Outra limitacdo enfrentada foi a falta de definicdo clara da construgdo da
varidvel REC; sendo assim, foi utilizado um conceito mais econdbmico do que apenas marcar
um ano especifico como crise para todos os paises. Por fim, a disponibilidade de apenas um ano
de dados da adocdo do IFRS 9 para conclusdes mais assertivas, porém, com identificacdo de
pesquisa futura, a fim de comprovacao.

O presente estudo teve também o intuito de incentivar as pesquisas futuras a continuarem
evidenciando o uso do gerenciamento de resultados durante periodos de crises financeiras,
como também na adocdo do IFRS 9, através do uso da discricionariedade da PCLD. Discussdes
sobre a coleta dos dados, diferentes abordagens para construcdo da variavel de crise, aplicacdo
de diferentes modelos de captura do gerenciamento e ampliacdo da base de dados para andlise
do IFRS 9 mais aprofundada sé&o importantes para a continuidade dessa pesquisa.

Por fim, este estudo contribuiu para o aprofundamento das teorias e andlises do
gerenciamento de resultados em bancos, contribuindo, ainda, para o aprofundamento dos efeitos
das crises financeiras no gerenciamento, na interacdo causada pelas crises na utilizagdo dos

lucros bancérios, como também nos primeiros indicios do impacto do IFRS 9 no gerenciamento.
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Em adicdo de uma andlise internacional, esta dissertacdo fomenta a discussdo para

preenchimento de uma lacuna identificada na literatura.
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ANEXOS

ANEXO A — Teste de Normalidade

Para Modelos 1, 2 e 3:

Teste de Shapiro-Wilk W test for normal data

Variavel W \Y z Prob>z
LLP 0543 1312291 18876 0,000
EBTP 0,790 603,722 16,835 0,000
REC 0,997 7,922 5441 0,000
EBTPXREC 0590 1177,049 18590 0,000
LOANS 0,954 133,377 12,865 0,000
ALOANS 0,005 2855575 20,920 0,000
LLA 0,497 1442506 19,125 0,000
NPL 0,400 1723292 19592 0,000
EQUITY 0,895 300,422 15,000 0,000
LNTA 0,981 53,712 10,473 0,000
AGDP 0,862 396,591 15,730 0,000
IFRS 0,999 1,934 1,734 0,041

Para Modelo 4:

Teste de Shapiro-Wilk W test for normal data

Variavel W \Y/ z Prob>z
LLP 0,460 345,792 14,486 0,000
EBTP 0,738 167,383 12,688 0,000
IFRS9 1,000 0,060 -6,992 1,000
EBTPXIFRS9 0,854 93,477 11,245 0,000
LOANS 0,947 34,039 8,741 0,000
ALOANS 0,013 631,634 15,979 0,000
LLA 0420 371,377 14,663 0,000
NPL 0,331 427,857 15,014 0,000
EQUITY 0,928 46,336 9,505 0,000
LNTA 0,969 19,668 7,382 0,000
AGDP 0,881 75,920 10,729 0,000
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ANEXO B — Andlise dos Residuos

Para Modelos 1, 2 e 3:

Painel A
Analise dos Residuos - Correlagdo

(i) (i) (iii)
EBTP 0,000 - 0,000
REC - 0,000 0,000
EBTPXREC - - 0,000
LOANS 0,000 0,000 0,000
ALOANS 0,000 0,000 0,000
LLA 0,000 0,000 0,000
NPL 0,000 0,000 0,000
EQUITY 0,000 0,000 0,000
LNTA 0,000 0,000 0,000
AGDP 0,000 0,000 0,000
IFRS 0,000 0,000 0,000
Painel B

Andlise dos Residuos - Anélise Descritiva

(i) (ii) (iii)
N° Obs. 5335 5335 5335
Média 0,0000 0,0000 0,0000
Desvio Padrao 0,0045 0,0047 0,0045
Min. -0,0272 -0,0305 -0,0269
Max. 0,0351 0,0334 0,0353
Painel C

Analise dos Residuos - Teste de Normalidade

(i) (ii) (iii)
N° Obs. 5335 5335 5335
w 0,806 0,817 0,804
\ 557,925 525,650 562,329
z 16,627 16,470 16,648

Prob>z 0,000 0,000 0,000
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Para Modelo 4:

Painel A
Analise dos Residuos - Correlagdo

(iv)
EBTP 0
IFRS9 0
EBTPXIFRS9 0
LOANS 0
ALOANS 0
LLA 0
NPL 0
EQUITY 0
LNTA 0
AGDP 0
Painel B

Analise dos Residuos - Analise Descritiva
(iv)
N° Obs. 1016
Média 0,000
Desvio Padrao 0,003
Min. -0,013
Max. 0,025
Painel C
Analise dos Residuos - Teste de
Normalidade
(iv)

N° Obs. 1016
w 0,795
\ 130,868
z 12,078

Prob>z 0,000




ANEXO C - Estimagdo por POLS
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Regressdo POLS
. (i) (ii) (iii)
Variaveis
Coeficiente Estat. t Coeficiente Estat. t Coeficiente Estat. t
cons. 0,000 0,16 0,000 -0,15 0,000 0,03
EBTP 0,129 10,73 - - 0,122 10,19
REC - - 0,001 2,62 0,000 -0,28
EBTPXREC - - - - 0,110 2,80
LOANS -0,002 -3,90 -0,003 -4,89 -0,002 -3,65
DLOANS -0,004 -8,60 -0,004 -8,46 -0,004 -8,29
LLA 0,269 16,14 0,312 19,40 0,267 15,98
NPL 0,063 7,64 0,045 5,39 0,062 7,55
EQUITY 0,005 1,89 0,022 9,57 0,005 1,82
LNTA 0,000 -0,96 0,000 -0,33 0,000 -0,93
DGDP -0,006 -4,81 -0,001 -0,78 -0,003 -2,18
IFRS 0,000 -2,73 0,000 -1,53 -0,001 -2,73
R-quadrado 48,15% 45,50% 48,50%
Namero de Obs. 5.335 5.335 5.335
Regressdo POLS
Variaveis — )
Coeficiente Estat. t
cons. 0,000 -0,23
EBTP 0,226 5,84
IFRS9 0,001 1,93
EBTPXIFRS9 -0,063 -1,59
LOANS -0,004 -4,02
DLOANS -0,003 -1,73
LLA 0,196 7,75
NPL 0,021 1,74
EQUITY 0,002 0,37
LNTA 0,000 0,41
DGDP -0,008 -1,57
R-quadrado 56,55%

Nilmero de Obs.

1.016




ANEXO D - Estimacéo por Efeitos Fixos

Regressao Efeitos Fixos
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. (i) (ii) (iii)
Variaveis
Coeficiente Estat. t Coeficiente Estat. t Coeficiente Estat. t
cons. 0,004 0,88 0,001 0,29 0,002 0,45
EBTP -0,009 -0,47 - - -0,010 -0,54
REC - - 0,001 3,78 0,000 0,59
EBTPXREC - - - - 0,070 1,94
LOANS 0,002 1,26 0,002 1,34 0,002 1,32
DLOANS -0,004 -8,10 -0,004 -8,06 -0,004 -7,69
LLA 0,323 8,05 0,322 8,13 0,324 8,16
NPL 0,085 6,09 0,083 6,01 0,083 6,00
EQUITY -0,002 -0,32 -0,002 -0,40 -0,002 -0,37
LNTA 0,000 -1,28 0,000 -0,76 0,000 -0,90
DGDP -0,006 -4,82 -0,003 -2,03 -0,003 -2,08
IFRS 0,001 3,01 0,001 2,32 0,001 2,71
R-quadrado 41,30% 41,91% 41,80%
NUmero de Obs. 5.335 5.335 5.335
Regresséo Efeitos Fixos
Variaveis — )
Coeficiente Estat. t
cons. -0,017 -0,68
EBTP 0,099 1,99
IFRS9 0,000 0,41
EBTPXIFRS9 -0,024 -1,08
LOANS 0,011 2,14
DLOANS -0,002 -1,43
LLA 0,335 4,24
NPL -0,011 -0,77
EQUITY 0,014 0,84
LNTA 0,000 0,27
DGDP 0,005 0,93
R-quadrado 42,42%

Namero de Obs.

1.016




