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Resumo

Disclosure ou transparéncia das informacfes é um tema aindaopestudado no
Brasil e que desperta interesse por parte dos iseslgues, profissionais, governo e
stakeholders O presente trabalho investiga os fatores queaignfiiam oDisclosure dos
maiores bancos brasileiros por meio da elaboraedentranking adaptando os critérios do
IX Troféu Transparéncia 2005, Prémio ANEFAC (Asagéo Nacional dos Executivos de
Financas, Administracdo e Contabilidade), FIPECAFUndac&o Instituto de Pesquisas
Contabeis, Atuariais e Financeiras) e SERASA. Bisaws estudos de Botosan (1997),
foram analisadas as demonstragfes contabeis dasesidiancos brasileiros no periodo de
2000 a 2004. Além disso, foi investigada a relagéwirica entre caracteristicas de tais
bancos e seus respectivos niveigiidelosure Os resultados demonstram que os fatores que
mais influenciam nodisclosure dos maiores bancos brasileiros: (1) independédoia
Conselho de Administracdo; (2) tamanho da emp(8%distagem de suas acdes no mercado
de capitais; (4) participacdo nos niveis diferesha$agovernanca corporativa da Bovespa e;
(5) emisséo de ADRs na Bolsa de Nova lorque.

1 Introducéo

A contabilidade pode ser entendida como um sistdmayeracdo de informacdes
primario que visa auxiliar seus usuarios no prareds alocacdo eficiente de recursos
(PENMAN: 2004). Além disso, exerce a funcdes relaadas a coordenacdo de contratos
dentro da firma (SUNDER: 1997).

O processo de elaboracdo das demonstracfes dsntaiyesiste em trés pilares:
reconhecimento, mensuracédo e evidenciacao (LORESRETINS: 2005).

Utilizando a abordagem da informacéafgrmation approac)) Beaver (1998) indica
que a contabilidade tem um papel de fornecer irdgi|as importantes para o processo de
tomada de deciséo dos seus usuarios. Durantdraasifjuatro décadas, trabalhos como os de
Ball e Brown (1968), Beaver (1968), Ohlson (199802 e Ohlson e Juettner-Naroth (2005)
demonstram empiricamente ou analiticamente a melagéfe a contabilidade e variaveis de
mercado, que saproxies geralmente utilizadas para avaliar o fluxo inforroaal ao
mercado.

Especificamente sobre a evidenciacdo dmclosurg, o terceiro pilar do processo
contabil, ha maior flexibilidade na geracéo de rimfacdes, as quais podem ser de natureza
econdmica, financeira, fisica ou de produtividadeiliando na avaliacdo da atual situacdo da
organizacao e permitindo prognadsticos futuros (FLY¥999).



Para Brown e Hillegeist (2005), as decisdes daafisnbredisclosureacabam por
afetar o risco informacional dado que causam al#erana distribuicdo de informacoes
publicas e privadas entre os investidores. Nestedse haveria uma relagcéo inversa entre a
qualidade dadisclosuré e a assimetria informacional entre usuarios intercexternos a
firma (VERRECCHIA: 1982; DIAMOND: 1985; BROWN e HLEGEIST: 2005).

Vérios fatores podem influenciar o nivel disclosurede uma empresa, como aqueles
relacionados ao alinhamento de interesses (ouadakte). Trabalhos como os de Jensen e
Meckling (1976) e Eisenhardt (1989) apresentam dis@ussao aprofundada sobre interesses
conflitantes entre principal e agente.

Nesta linha de raciocinio, é provavel admitir quadmninistrador que possua maior
quantidade de informacdes sobre a empresa posBaa-las em beneficio préprio,
expropriando os fornecedores de capital e outngsogrinteressados nos resultados da firma.

Um setor tem destaque em termos do risco informatie de expropriacdo dos
fornecedores de capital: as instituicdes finansei@omo tais instituicbes estdo diretamente
relacionadas a poupanca publica, problemas de ganeanto de informacfes podem levar a

consequéncias significativas na economia como udo.t®&m exemplo é o do Banco
Nacional, foco do estudo de caso realizado por Ginpg2006).

Dessa forma, o trabalho busca responder ao segaustionamentoquais
caracteristicas de instituicdes financeiras brasileas estdo relacionadas a um maior nivel
dedisclosure?”.

2 Referencial Tebrico

Para Healy e Palepu (2001)desclosureseria um dos caminhos para a solucao de
problemas de informacdo: a assimetria informacjocajos impactos no mercado séo
demonstrados por Akerlof (1970) e conflitos de age(JENSEN e MECKLIN: 1976).

No tocante aos problemas de incentivos, EisenhA@RB9) destaca que estes sao
originados quando: (a) os objetivos do agente proheipal sdo conflitantes, e (b) é dificil e
muito oneroso que o principal verifique se 0 agesta agindo segundo 0s seus interesses.

No sentido de minimizar tais problemas, Healy eeal(2001) apresentam algumas
possiveis solugdes: contratos eficientes entreesngedores e investidores com a divulgacéo
de informacdes relevantes para ambos; criacao rketioo de administracdo com a finalidade
de monitorar e disciplinar a geréncia das empresastizacao de informacdes intermediérias
como as andlises financeiras e as agéncias deficks® de risco informando qualquer
abuso por parte da geréncia com relagéo aos rectascempresas.

Para Shleifer e Vishny (1997) e La Porta et al @@&ualmente as empresas acabam
por estabelecer mecanismos de governanca corporasando proteger os fornecedores de
capital (investidores e credores) de uma possixeropriacdo por parte dénsiders
(executivos ou acionistas controladores).

Ao longo dos anos, cédigos sobre praticas de gameencorporativa supostamente
ideiais foram desenvolvidos (LODI: 2000). No meredutasileiro, na tentativa de se buscar
incentivos para o investimento em empresas, fa@dorio Novo Mercado pela Bolsa de

! O termodisclosuresera tratado neste trabalho como sinénimo depaa@scia, divulgacdo e/ou evidenciacdo
de informacdes.



Valores de S&o Paulo (Bovespa). Neste segmentm@egas devem seguir normas de maior
rigidez com relagéo a divulgacao de suas inform&{fieanceiras e néo financeiras).

Lodi (2000) destaca que quatro agentes princif@msrasponsaveis pela eficiéncia de
uma estrutura de governanca corporativa institlddaonselho de Administracéo, a Diretoria
Executiva, a Auditoria Independente e o Conselbafi

Em relacdo ao Conselho de Administracdo, Dutra it $2002) destacam que na
pratica as companhias procuram incluir “conseliseirndependentes” visando mitigar
potenciais conflitos de interesses entre o consellaodiretoria executiva. A Comissao de
Valores Mobiliarios (CVM) também recomenda a inélusle membros independentes e que
possuam experiéncia em financgas.

Dessa forma, espera-se que conselhos com maigreindéncia atuem no sentido de
maior protecdo aos interesses institucionais e prcados. Beasley (1996) demonstra
empiricamente que empresas onde 0os membros dollors®o externos a empresa Sao
menos suscetiveis a fraude. Assim, espera-se igusteselhos proporcionem um maior nivel
dedisclosure

Uma das formas de propiciar mais informacdes cefgatonsiste na publicacdo de
demonstracdes segundo modelos internacionais,ctai® o0s US-GAAP United States
Generally Accepted Accounting Principlesu os IFRS Ifternational Financial Reporting
Standards

As empresas que possuem titulos negociados nacex¢éemprometem-se a seguir
exigéncias legais vigentes no mercado externo.rBem emissfes, Camargos, Gomes e
Barbosa (2003) ressaltam ésnerican Depositary Receip{&DRs) listados na Bolsa de
Nova lorque como alternativa para fontes de firmmeinto de longo prazo, aumento de
liquidez das ac¢0es e reducao do custo de captagararsos.

No caso de emissfes de ADRs nos niveis Il e llle@presas estrangeiras sao
obrigadas pel&ecurities and Exchange Commiss{8&C) a publicarem suas demonstragdes
contabeis segundo os US-GAAP. Adicionalmente, sséguBosta (2005) as informacdes
divulgadas segundo o modelo contabil norte-amevsigassuem, a0 menos em parte, poder
informacional incremental para os participantesngocado de capitais brasileiro.

Além da decisdo voluntéaria diésclosure uma das formas escolhidas pelo Estado para
protecdo do mercado refere-se a regulacdo, a qual@setor de instituicdes financeiras é
considerada complexa. A regulamentacdo de umalatiei econébmica, como a bancéria, é
entendida por autores como Pohlmann e Alves (2064 um conjunto de normas que sao
coercitivas, produzidas pelo Estado ou por oOrgaes pgossuem poder para tal tarefa,
analisando-se a legitimidade do emissor destasamranqualidade das mesmas, sua utilidade
e necessidade.

7

Admati e Pfleiderer (1998, p.2) argumentam queegulacdo €, até certo ponto,
desejavel, pois na realidade nao existitith disclosurevoluntario, dado que as empresas
geralmente ndo evidenciam mais do que a estrigged & normativa do pais exige.

Em ambito nacional, o BACEN (Banco Central do Byas o principal organismo
regulador e fiscalizador, buscando a garantia ddigniem geral, zelando pela liquidez e
solvéncia das instituicdgsinternacionalmente, Basel Committee on Banking Superviséon
responsavel por estabelecer parametros para #sigiss financeiras dos paises membros,
dentre os quais destaca-se o0 acordo da Basiléiaigaepor meio de indices baseados em

2 No caso de companhias abertas do setor de ig8ésifinanceiras, a Comiss&o de Valores Mobilig@aM)
também exerce influéncia sob o aspecto regulagde fiscalizacao.



informacdes contabeis, proteger o sistema finamdeternacional levando em consideracao
riscos de crédito, de mercado e operacionais. Thabaomo o0s de Bessis (1998) e John et al.
(2000) procuram demonstrar a relacao entre reguitBQ&o e 0 gerenciamento do risco nas
operagdes bancarias.

No caso brasileiro, as entidades do setor sdoamtagya seguir o Plano Contabil das
Instituicbes do Sistema Financeiro Nacional (COSiEE possui o0 objetivo de uniformizar os
registros e racionalizar a utilizacdo de conta&mnatle estabelecer critérios e procedimentos
para que as demonstracbes contdbeis e financeirmsbahcos possam expressar com
transparéncia e realidade a situacdo econdmicodaia@ da instituicio (NIYAMA e
GOMES: 2002).

3 METODOLOGIA

Para a formagdo da amostra a ser analisada pedenpeetrabalho, optou-se por
escolher para a base de dados, os 50 maiores bdmgeds, publicado pelo BACEN (2005)
no ano de 2004.

Dada as restricbes junto a alguns bancos pesqgsisamidocante a falta das suas
demonstracdes contdbeis e financeiras junto acs ss®s institucionais, a amostra ficou
compreendida de 29 bancos, mas, foram conside&dbancos, devido o pedido de faléncia
decretado pela justica ao Banco Santos S/A noGiE02005.

Quadro 1: Lista dos bancos que fazem parte da eartrstrabalho.

ABN AMRO Bank S/A Banco SAFRA S/A

ABC Brasil S/A Banco SANTANDER BANESPA S/A
Banco ALFA S/A Banco VOTORANTIM S/A
BANESTES S/A BESC S/A

Bank BOSTON S/A BIC S/A

BANRISUL S/A BRADESCO S/A

Banco da Amazonia S/A (BASA) CAIXA ECONOMICA FEDBR — CEF
Banco DRESDNER S/A CITIBANK S/A

Banco do BRASIL S/A DEUTSCHE S/A

Banco ITAU S/A FIBRA S/A

Banco MERCANTIL DO BRASIL S/A HSBC BANK BRASIL S/A

Banco PACTUAL S/A ING S/A

Banco RURAL S/A NOSSA CAIXA S/A

Banco do Nordeste BNB S/A UNIBANCO S/A

Fonte: Elaborado pelo autor, a partir dos daddBABEN (2005).

Para este trabalho, serdo utilizados os critéroavdliacdo e selecdo (com relacéo a
transparéncias das informacdes das demonstracdeabes e financeiras dos bancos
brasileiros), do Troféu Transparéncia 2005 — PréamiEFAC-FIPECAFI-SERASA, sendo
que as empresas devem divulgar as seguintes deagies: Balanco Patrimonial,
Demonstracdo do Resultado do Exercicio, Demongsagias Mutacbes do Patriménio
Liquido, Demonstracdo da origem e aplicagbes dosumRes, Notas Explicativas,
Demonstracbes Comparativas, Relatorio da Admimg&trae Parecer dos Auditores
Independentes. Importante ressaltarmos que ostieaanteriormente descritos sdo exigidos
pelo art.133 da Lei 6.404.

Para que esta analise seja mais robusta, serdaodimglalguns itens que ndo foram
contemplados pelo referido prémio, como a emisgdARS, a independéncia do Conselho
de Administracédo e a adogdo de melhores praticgswBrnanca corporativa.



O trabalho sera limitado a analise dos bancosléeras que estdo listados na relagéo
dos 50 Maiores Bancos, divulgada pelo Banco Cedudrasil, levando em consideragao as
restricbes descritas anteriormente na coleta dawmigracdes financeiras, perfazendo um
total de 28 bancos.

A quantidade de bancos existentes no Brasil é ntkiogue a amostra selecionada.
Entretanto, é relevante destacar que a amostraaraeutilizada neste trabalho € constituida
por mais de ¥ do total dos ativos dos bancos bnassl|

Finalmente, os resultados obtidos sdo apresentamiosim ranking que contém a
classificacéo ddisclosuredos bancos estudados.

A elaobracdo doanking foi baseada na metodologia empregada nos trabalkos
Lanzana (2004), Botosan (1997), Capelletto (20Bd)an (1997) e Hail (2002).

No total, foram analisadds? itensnas demonstragfes contdbeis dos bancos, sendo
que a gquantidade maxima de pontos anuais por béande 108 pontos sendo assim
distribuidos:

Quadro 2: Itens e pontuacdo maxima na andlise.

Itens para Avaliacdo Quantidade Maxima de Pontos
Aspectos Relevantes ndo Obrigatérios 6
Relatorio da Administragao 54
Parecer dos Auditores Independentes 2
Notas Explicativas 46
Total 108

Fonte: Elaborado pelo autor

3.1 Descrigéo das Variaveis

Na segunda etapa do estudo, apos a confecc&ankingcom a pontuacao obtida
pelos bancos da amostra selecionada com relacaDisatosure foi desenvolvida uma
pesquisa empirico-analitica com o objetivo de ieanifquais os fatores determinantes com
relacdo adisclosure que foi observado na pesquisa realizada na parsépa do estudo.

Quadro 3: Variaveis utilizadas no estudo.

Variavel Dependente

DIDISC= Somatério do indice de divulgacdo de um bancecauha ano estudado.

Variaveis Independentes

AE (Emisséo de Acbes)= Variavel Binardummy: 1 (bancos que emitem ac¢des); 0 (bancos queméers
acoes).

N1 (Niveis de Governanca da Bovespa) = Variavel Bn@ummy: 1 (bancos que participam de mecanismos
de governanca); 0 (bancos que néo participam damis®nos de governanca).
ADR (Emissdo de ADR) = Variavel Binariglymmy : 1 (bancos que emitem ADR); 0 (bancos que |nao
emitem ADR).

IDPCA (Independéncia do Presidente do Conselho de Adtragao) = Variavel Binarigdummy: 1
(presidente do conselho de administracdo ndo osupaltaneamente o cargo de presidente da empi@sa);
(presidente do conselho de administragéo ocupdtsin@amente o cargo de presidnete da empresa).
IDCA (Independéncia do Conselho de Administracdo)=clndue mede o grau de independéncia do conselho
de administracdo, de acordo com a proxy desenwjwial Bhagat e Black (2002).
Variaveis de Controle

ROA = Retorno sobre o Ativo Total.

LnAT = Logaritmo do Valor do Ativo (Representa o tanmadle cada banco).
LnAV = Logaritmo do valor da Alavancagem de cada banco.

ANO = Os anos estudados (2000, 2001, 2002, 2003 §.2004

Fonte: Elaborado pelo autor.



3.2 Modelo Econométrico

Para que a analise das hipoteses seja possiveliliphdo um modelo de dados em
painel, que segundo Stock e Watson (2004, p.18§)sistem de observacdes das mesmas
entidades para dois ou mais periodos de tefpo

Os testes que serdo elaborados serdo realizadossceaniaveis independentes ROA e
ROE separadas, devido a possibilidade da influéhcigesultado de uma variavel na outra
variavel, comprometendo os resultados do modelo.

Quadro 4: Modelos Econométricos utilizados no estud

DIDISC; = o + Bl AE+ B2 ROA, + B3 In AT, + B4 In LAV, +p5 ANO, +e;
DIDISC; = o + B1 AE, + 82 ROE, + B3 In AT, + B4 In LAV, + B5 ANO, + e,
DIDISC; = o + B1 N1, + B2 ROA, + B3 In ATy + B4 In LAV, + B5 ANO, + e,
DIDISC; = o + B1 N1, + B2 ROE, + B3 In AT, + B4 In LAV, + B5 ANO, + ¢,
DIDISC; = o + B1 ADR, + B2 ROA, + B3 In AT, + B4 In LAV, + 5 ANO, + ¢;
DIDISC; = o + B1 ADR, + B2 ROE; + B3 In AT, + B4 In LAV, + 5 ANO, +¢;
DIDISC; = o + B1 IDPCA, + B2 ROA + B3 In AT, + B4 In LAV, + B5 ANO, + ¢,
DIDISC; = o + B1 IDPCA, + B2 ROE + B3 In ATy + B4 In LAV, + B5 ANO; + ¢,
DIDISC; = o + B1 IDCA,+ B2 ROA+ B3 In AT, + B4 In LAV, + 5 ANO, + ¢,
DIDISC; = o + B1 IDCA, + B2 ROE, + B3 In AT+ B4 In LAV, + B5 ANO, +¢;

Fonte: Elaborado pelo autor.

4 Hipoteses

A formulacdo das hipoteses do presente traball® besteada no referencial teérico
que foi apresentado nos topicos anteriores, ondeefizada uma contextualizacdo acerca
dos fatores que possivelmente possam influenciaglensao de Disclosure das empresas, em
particular dos maiores bancos brasileiros, objetiedestudo.

Com isso, as hipoteses abaixo relacionadas forasendelvidas, no intuito de
proporcionarem um maior entendimento acerca do tpmaesta sendo estudado e para que
possam ser avaliado mediante a aplicacdo dos fiemtas metodoldgicos utilizados no
presente trabalho. As hip6teses sédo as seguintes:

He: Os bancos com ativos maiores, possuem Disclosarer do que os bancos com
0S ativos menores.

Além da hipotese geral, foram elaboradas as seguinpoteses secundérias:

Hs; Bancos que estdo inseridos em algum mecanismdBakes Praticas de
Governancga Corporativa possuBisclosuremaior do que aqueles que nao participam.

Hs2 Bancos, que emitePADR’S (American Depositary Receipise que também
publicam US-GAAP, possueBisclosuremaior do que aqueles que néo emitem.

Hss.Bancos que possuem um Conselho de Administrac@&pémdlente com membros
gue ndo sejam somente funcionarios do banco, posfisclosure maior que os bancos
menos independentes.

5 Andlise dos Resultados



O quadro 5 demonstra o resultado geral da pontudgdBRanking utilizado na
abordagem ddisclosuredas demonstracdes contabeis e financeiras do®d@studados

relativo ao periodo de 2000 a 2004.

Quadro 5: Resultado Geral Bankingde Disclosure para os anos de 2000 a 2004.

Clas 2000 Pontos 2001 Pontog 2002 Pontps 2003 Psnto 2004 Pontos
1 |BB 58 Itad 69 Bradesco 75 ltad 75 Itad 78
2 |ltad 55 Bradesco 64 Itad 74 BB 70 Bradescd 73
3 | Unibanco 50 BB 59 BB 68 Bradesco 65 BB 70
4 | Bradesco 49 Banespa 53 Unibancg 60 Banesp 63 [Banes| 67
5 |HSBC 41 Unibanco 53 Banespa 57 Unibancd 59 Unibangd2
6 | Banrisul 40 Banrisul 40 Banrisul 47 Banrisul 51 Bixa 54
7 | ABN 40 Banestes 36 BASA 42 N Caixa 47 Banrisul 52
8 | Mercantil 40 Mercantil 36 Safra 42 Banestes 44 Beewe 49
9 |BASA 35 CEF 36 CEF 42 CEF 44 BASA 49
10 | Banestes 33 Safra 35 HSBC 42 Votorantim 42 CEF 49
11 [ CEF 31 BASA 33 Mercantil 38 ABC 41 HSBC 48
12 | BESC 29 Rural 33 Rural 38 BASA 40 Votorantim 44
13 | BNB 26 BESC 31 Deutsche 37 Safra 40 Mercanti 42
14 | Citibank 21 Deutsche 30 ABN 36 ABN 36 Safra 42
15 | ABC 18 HSBC 30 Votorantim| 36 Mercantil 36 BNB 39
16 |ALFA 0 N Caixa 30 Banestes 35 HSBC 36 ABC 38
17 | BOSTON 0 Votorantim | 29 ABC 31 Deutsche 35 BESC 38
18 | Dresdner 0 ABN 28 BNB 31 Fibra 32 ABN 35
19 | Pactual 0 BNB 27 Fibra 31 Rural 31 Rural 35
20 | Rural 0 Fibra 27 Pactual 30 BNB 30 ALFA 29
21 | Safra 0 Citibank 25 BESC 30 BESC 29 BOSTON 29
22 | Banespa 0 Dresdner 23 N Caixa 30 Pactual 28 Deutsch 29
23 | Votorantim | O Pactual 23 Dresdner 28 BOSTON 25 Fibra |29
24 | BIC 0 ABC 20 Citibank 26 Dresdner 25 Pactual 27
25 | Deutsche 0 BOSTON 20 ALFA 24 ALFA 22 BIC 27
26 | Fibra 0 ING 20 BOSTON 24 Citibank 22 Dresdner 26
27 |ING 0 ALFA 16 ING 22 ING 19 Citibank 23
28 | N Caixa 0 BIC 0 BIC 0 BIC 0 ING 23

Fonte: Elaborado pelo autor.

Os resultados obtidos através dos modelos de s&gresontemplam a variavel
dependent®IDISC, que foi detalhada anteriormente. A tabela 1 ahanostra a estatistica
descritiva dos resultados encontrados.

Tabela 1: Estatistica Descritiva dos Resultados.

Variavel Numero Média Desv~|o Minimo Mediana Maximo
Obs. Padréo
DIDISC 140 34.74 18.65 0 35 78
AE 140 0,50 0.50 0 0.50 1
N1 140 0,08 0.28 0 0 1
ADR 140 0,08 0.28 0 0 1




IDPCA 126 0,68 0.46 0 1 1
IDCA 126 0,68 0.18 0.33 0.70 1
INAT 139 16.30 145 14.02 16.16 19.29
ROA 139 0.003 0.04 -0.48 0.007 0.054
ROE 139 -0.001 0.81 -9.15 0.08 0.27
Ln LAV 139 2.29 0.48 0.87 2.28 3.71

Fonte: Elaborado pelo autor.

A tabela 2 abaixo, demonstra a Correlacao entrariawel dependentBIDISC e as
variaveis independentes N1, ADR, CA, InAT, ROA, ROEAV.

Tabela 2: Matriz de Correlagéo para as Variaveis Bsidadas

DIDISC AE N1 ADR IDPCA IDCA INAT ROA ROE
DIDISC

AE 0.440

N1 0.536 0.306

ADR 0.510 0.306 0.909

IDPCA 0.038 -0.048 -0.011 0.047

IDCA 0.396 0.589 0.260 0.309 0.299

INAT 0.644 0.219 0.437 0.429 0.081 0.281

ROA 0.064 -0.072 0.056 0.050 -0.066 -0.049 0.110

ROE 0.051 -0.086 0.040 0.038 -0.064 -0.065 0.125 0.971
INLAV 0.155" -0.020 -0.046 -0.041 0.139 0.103 0.387 -0.131 -0.089

Fonte: Elaborado pelo autor.
Obs.: * Significancia de 1%
** Significancia de 5%
*** Significancia de 10%

As tabelas 3 e 4, contemplam os resultados obétiasés dos modelos de regresséo,
que serdo explicados para cada variavel indepemdesgndo que, conforme descrito
anteriormente, as regressdes foram realizadasasigzacom relacdo as variaveis de controle
ROA e ROE.

Tabela 3: Regressdo em cortes transversais agrupad@ooled) controlada pela variavel ROA

AE N1 ADR IDPCA IDCA
12,149* 20,197* 18,174* -1,292 19,882*
(2,277) (4,628) (4,651) (2,258) (5,542)
ROA 4,084 -7,077 -7,205 0,993 8,346
(23,888) (24,442) (24,753) (21,330) (20,352)
INAT 7,588* 6,680* 6,935* 7,390* 6,608*
(0,864) (0,987) (0,992) (0,783) (0,774)
InAV -2,588 -1,392 -1,797 -1,687 -1,682
(2,516) (2,662) (2,687) (2,328) (2,204)
Constante -88,800* -72,429* -75,471* -77,986* -79,592*
(12,562) (14,117) (14,228) (11,857) (11,282)
Observagbes 139 139 139 125 125
R2 0,5267 0,4976 0,4848 0,4584 0,5096

Fonte: Elaborado pelo autor.



Obs: * Significancia de 1%
** Significancia de 5%
*** Significancia de 10%
Os valores apresentados séo os dos coeficigl)teefitre parénteses o erro padréo.

Tabela 4: Regresséo em cortes transversais agrupeiPooled) controlada pela varidvel ROE

AE N1 ADR IDPCA IDCA
12,089* 20,126* 18,104* -1,332 19,772*
(2,281) (4,628) (4,650) (2,257) (5,557)
ROE -0,498 -0,704 -0,739 -0,323 0,186
(1,387) (1,417) (1,435) (1,237) (1,183)
InAT 7,625* 6,717* 6,974* 7,436* 6,650*
(0,863) (0,986) (0,991) (0,781) (0,774)
InAV -2,6901 -1,451 -1,862 -1,798 -1,804
(2,498) (2,642) (2,667) (2,313) (2,190)
Constante -89,121* -72,902* -75,973* -78,448* -79,892*%
(12,593) (14,143) (14,251) (11,875) (11,307)

Observagbes 139 139 139 125 125

R? 0,5266 0,4982 0,4855 0,4587 0,5090

Fonte: Elaborado pelo autor.
Obs: * Significancia de 1%
** Significancia de 5%
*** Significancia de 10%
Os valores apresentados séo os dos coeficigl)teefitre parénteses o erro padréo.

A primeira variavel independente a ser analisaddEe Os resultados da regressao
mostram que esta varidvel independente, tem um rpegplicativo sobre a variavel
dependentdIDISC, a um nivel de significancia de 1%, significando ,qgog bancos que
emitem acdes, possuem maior nivelDdsclosure tanto para o modelo que inclui a variavel
de controle ROA e ROE.

Ao analisarmos os resultados gerados para a vhir@ependentdNl, tanto para o
modelo que utiliza a variavel de controle ROA easapROE, os resultados sdo parecidos,
demonstrando que a variavel independétitgpossui um poder explicativo sobre a variavel
dependent®IDISC, a um nivel de significancia de 1%, denotando @gibancos que estédo
inseridos em algum mecanismo de governanca coiy@idd Bovespa, possuem um nivel de
Disclosuremaior.

Para os resultados gerados com relacdo aos modelsutilizam a variavel
independent&DR, denotam um poder explicativo desta variavel a welrde significancia
de 1%, tanto quando utilizamos o modelo com a vekide controle ROA, e também quando
utilizamos ROE. Podemos inferir que, os bancosamuieem ADR’S possuem um nivel maior
deDisclosure

Em relacdo a variavel independen@PCA, os resultados demonstram tanto no
modelo que utiliza a variavel de controle ROA conmm modelo que utiliza ROE, uma
correlacdo negativa e sem significancia estatistiozaseja, a variavel independehBPPCA
nao possui influéncia sobre a variavel dependBhB#SC, denotando que a independéncia
do presidente do conselho de administracdo do ba&canfluencia no nivel dBisclosure
dos bancos.

A Ultima variavel independente a ser analisadaDEA, que demonstra a
independéncia do Conselho de Administracdo. Odtaelsls demonstram tanto no modelo
que utiliza a variavel de controle ROA como no ntodgie utiliza a variavel ROE, que a
variavel independentédDCA possui um poder explicativo sobre a variavel depetal
DIDISC a um nivel de significancia de 1%, demonstrand®rgps bancos em que o grau de
independéncia do seu Conselho de Administracdoi@ nsau nivel d®isclosuretambém é
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maior, ou seja, a independéncia do Conselho de ristracao influencia num maior nivel de
Disclosurepor parte dos bancos estudados na amostra.

Outro ponto importante nesta analise, é que awarde controldnAT (Tamanho da
empresa), possui poder explicativo a um nivel deifstancia de 1% significando que os
bancos maiores possuem maior niveDigclosureque os bancos menores (com relagcdo ao
seus ativos).

A partir dos resultados das regressdes acima tesscpodemos inferir que, na
amostra de bancos selecionados para este estudatooss que influenciam para que os
mesmos tenham um nivel @ésclosuremaior e em consequéncia além das normas exigidas
legalmente no Brasil €: AE (a Emissdo de A¢les)(Pitticipacdo em Niveis de Governanga
da Bovespa); ADR (a Emissdao de ADR’S); IDCA (a pwteléncia do Conselho de
Administracéo) e InAT (o Logaritmo do Tamanho dovAt— o tamanho da empresa).

A partir dos resultados dos dois modelos utilizageste estudo, falhamos em rejeitar
a Hs proposta, visto que os bancos da amostra estudatdas maiores volumes de ativos sao
agueles que mais evidenciam, mostrando a impogéadoi tamanho nas decisdes de
Disclosure.

Falhamos em rejeitar as hipoteses, His,e Hz ou seja, os bancos que estao inseridos
em algum mecanismo de Boas Préticas de Governaogaoi@tiva da Bovespa, aqueles
bancos que emitem ADR’S e os bancos que possuenCamselho de Administracao
Independente, possuem Wisclosuremaior do que 0s bancos que ndo agem desta maneira.

6 Consideracdes Finais

O presente trabalho teve o objetivo de identificamacteristicas dos maiores bancos
brasileiros que estariam relacionadas a um maial mie disclosure A amostra utilizada
consistiu de observacdes de 28 bancos comerciagltgplos de capital aberto e fechado,
compreendendo o periodo de 2000 a 2004.

O trabalho apresenta evidéncias de que o indiceudeprimento dos itens de
evidenciagdo para as instituicdes analisadas, dmodo geral é baixo, sendo que apenas 0s
cincos primeiros colocados, nos anos de 2002, 200004, obtiveram um indice de
evidenciacdo acima de 50%. Os bancos que se destaao 0s que evidenciam acima de
50% sé&o grandes bancos, e aqueles que estao @ssernd mecanismos de boas praticas de
governancga corporativa (Nivel 1 da Bovespa), quéeemADR’S e aqueles bancos que
demonstram um conselho de administracéo indepesndent

Com relagédo a influéncia da limitagdo do traballes sBeus resultados, o destaque
desta influéncia esta relacionado com a concemtrdgacontrole acionario no Brasil, visto
gue, nos resultados obtidos petmking elaborado, em todos os anos estudados, os bancos
que possuem capital aberto estiveram em colocastpsriores aos bancos de capital
fechado.

Para a andlise dos dados utilizou-se um model®gi®ssdo em cortes transversais
agrupados fooled para identificar quais os fatores que influencianDisclosure das
demonstracdes contabeis dos bancos estudadossultades demonstram que os fatores que
influenciam séo: (1) independéncia do Conselho dmiAistracao; (2) tamanho da empresa,;
(3) listagem de suas acbes no mercado de cagdiparticipacdo nos niveis diferenciados
governanca corporativa da Bovespa e; (5) emissddRs na Bolsa de Nova lorque. Esses
resultados possibilitam responder ao problema deyisa formulado.
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E oportuno ressaltar que podem ser obtidos novderesa se adotada outra
metodologia ou se for incluido outros itens a sesmaliados. No presente trabalho foi
utilizado um critério Unico para as informacdesutijadas em notas explicativas, que foram
confrontadas com os requisitos de evidenciacdadmdggde forma independente das demais
informacdes constantes dos demonstrativos finarg;gdois para muitas informacdes nao era
possivelconstatar se a auséncia de evidenciacdo estav@aassa nao divulgacdo ou a nao
ocorréncia do fato.

Os resultados do presente trabalho referem-se salnente as instituicdes
pesquisadas e incluidas na amostra, ndo podeneéstsadidas indiscriminadamente ao setor
bancario como um todo.

Assim, pode ser considerado que apesar da maiave lwhncos estudados
evidenciarem suas demonstra¢gfes contabeis derstrdetierminacdes legais que néo deixa de
ser um fato relevante, este estudo revela a pinggie, hd em alguns dos bancos estudados, a
falta de informacdes basicas, como por exemplejaidrio da administracdo, que em alguns
casos simplesmente ndo existe, sobrecarregandofatenacdes as notas explicativas, fato
este descrito na teoria quanto as formas de evalgfw

Os resultados gerais do estudo estdo condizentes @oreferencial tedrico
desenvolvido neste trabalho. Percebe-se que adéadauito que se fazer para que a maioria
dos bancos brasileiros possa estar evidencianday@ior transparéncia as suas informacoes,
mas, ja existem alguns desses bancos que estd&b@edo a importancia desta questao e
adotando procedimentos que vado de encontro ao rprectm pela teoria contabil da
evidenciagdo, no tocante ao usuario externo danmagao.

Entretanto, as referidas conclusbes podem servastienulo e motivacao para que
novas pesquisas e avaliagdes criticas e com umar gama de informagbes possam ser
realizadas para que este ramo de pesquisa postatakercido e que estas pesquisas possam
motivar uma maior preocupa¢do com a transparéraandormacdes contabeis e financeiras
por parte dos bancos.
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