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RESUMO

Este artigo tem como objetivo analisar o conservadorismo nos resultados contdbeis dos
bancos portugueses. Para isso, foram utilizados os modelos de reversio de componentes
transitérios do lucro proposto por Basu (1997) e o de Ball e Shivakumar (2005) em 52 bancos
(33 de capital aberto e 19 fechados) no periodo de 2000 a 2007, utilizando-se, assim da
abordagem econométrica de dados em painel. O primeiro modelo considera que as firmas que se
defrontam com mds noticias sdo mais propensas a reconhecer oportunamente as perdas
econOmicas em seus resultados contdbeis do que as empresas que se defrontam com boas
noticias. No segundo modelo, Ball e Shivakumar (2005) incluiram no modelo de Basu (1997)
uma varidvel bindria interativa que discrimina as empresas segundo sua forma societdria (DPR =1
se a empresa for de capital fechado e 0 se for de capital aberto). A andlise dos resultados da
aplicacdo do modelo de Basu (1997) aos dados das institui¢des que compuseram a amostra
revela que ndo hd evidéncias da presenca de conservadorismo condicional nos resultados
contdbeis reportados pelas institui¢cdes financeiras que atuam em Portugal, o que leva a
rejeicdo da primeira hipétese de pesquisa. O segundo modelo, o de Ball e Shivakumar (2005)
reafirma o modelo de Basu (1997) e demonstra, também, que nido ha reconhecimento oportuno
das perdas nas institui¢des fechadas em comparacdo as instituicdes abertas em Portugal.

PALAVRAS-CHAVE: Conservadorismo nos Resultados, Oportunismo, Dados em Painel,
Bancos.

1. INTRODUCAO

No conjunto total do disclosure de uma empresa, nao estd contida apenas a parte de
informacdo que € regulada por lei, mas, também, a veiculagdo de toda informagdo que seja
util para a tomada de decisdes pelos stakeholders.

Com isso, o disclosure pode ser tanto compulsério (abrange os requerimentos de
informacdes para registro das companhias abertas e as demais informagdes periddicas
expedidas pelas comissdes de valores mobilidrios ou associacdes de cada pais), como
voluntario (envolve informagdes que nao sdo obrigatérias por lei, mas que oferecem maior
transparéncia para a empresa no ambito corporativo como, por exemplo, o Balanco Social)
quantitativo ou nao.

Vale salientar que um disclosure nao é s6 feito de informagdes (qualitativas ou
quantitativas) positivas. Conforme Goulart (2003, p. 60), para a garantia da “transparéncia”,
faz-se necessario que as empresas divulguem tanto as informagdes “positivas” como também
as “negativas”.



Esse fato significa que o mercado aceita resultados negativos de empresas, por
exemplo, prejuizos, mas que tenham fundamento técnico, ou seja, a transparéncia permite que
usudrios da informacdo possam realizar julgamentos adequados e tomar decisdes nao
enviesadas, dado que a propria informacao ndo contenha viés.

Sloan (2001, p. 342) comenta sobre pesquisas que investigam temas relacionados com
a informac¢do contdbil e os sistemas financeiros. Essa literatura pode ser categorizada em trés
grandes dreas:

A primeira drea € a pesquisa que examina a relacéio entre a qualidade do disclosure
com o custo de capital (Lang and Lundholm, 1996; Botosan, 1997; Botosan e
Plumlee, 2000). A segunda 4rea que pesquisa a efetividade de mecanismos
especificos de monitoragdo do processo de reporting das demonstracdes financeiras;
essa drea inclui pesquisas na qualidade da auditoria (Becker et al., 1998; Francis et
al., 1998) e qualidade dos Conselhos de Administragio e Comités de Auditoria
(Beasley, 1996; Dechow et al., 1996; Carcello e Neal, 2000; Peasnell et al., 2000). A
ultima 4rea pesquisa as causas e conseqiiéncias de deficiéncias no processo de
evidenciacdo; Essa pesquisa foca os efeitos do gerenciamento de resultados
(Rangan, 1998; Teoh et al., 1998) e manipulacio de resultados (Feroz et al., 1991;
Dechow et al., 1996).1 Tradugdo livre.

As pesquisas que analisam o poder da informacao contdbil estdo relacionadas com o
conceito de Assimetria de informacao. Segundo Healy e Palepu (1993, p. 1), Assimetria da
Informagdo € quando, em um modelo de informagdo financeira ou econdmica, algum agente
possui informacao sobre certa empresa ou ativo superior a outro agente.

H4 vaérias criticas com relagdo aos estudos que envolvem a informacdo contabil.
Segundo Verrecchia (2001, p. 97-180), ndo ha uma teoria que abranja e seja sélida com
relacdo as informagdes emitidas pelas empresas, o que ha € um conjunto de direcionadores
que ajudam a integrar os estudos.

Robert Verrecchia foi bastante ponderado em fazer esse comentdrio, pois, segundo
Dye (2001, p. 181-135), a teoria da divulgacdo ja se encontra em um estdgio avancado,
podendo até mesmo, ser considerada como desenvolvida.

Como demonstrado por Verrecchia (2001, p. 97-100), h4 a categorizagdo do estudo do
disclosure em trés modelos, ou trés categorias, que sao elas’:

¢ Divulgacio Baseada em Associagdo.
¢ Divulgacio Baseada em Discricionariedade.
*Divulgacdo Baseada em Eficiéncia.

A segunda categoria, mais importante para este estudo, da Discricionariedade,
examina como gestores e/ou empresas exercem discricionariedade no que diz respeito a

' The first area is research examining the relation between the overall quality of financial disclosures and the
cost of capital (e.g., Lang and Lundholm, 1996, Botosan, 1997; Botosan and Plumlee, 2000). The second area
consists of research on the effectiveness of specific mechanisms monitoring the financial reporting process. This
area includes research on audit quality (e.g., Becker et al., 1998; Francis et al., 1998) and board of directors;
audit committee quality (e.g., Beasley, 1996; Dechow et al., 1996; Carcello and Neal, 2000; Peasnell et al.,
2000). The final area consists of research on the causes and consequences of failures in the financial reporting
process. This research focuses on the determinants and effects of earnings management (e.g., Rangan, 1998;
Teoh et al., 1998) and earnings manipulation (e.g., Feroz et al., 1991, Dechow et al., 1996).

2 Associaton-based disclosure; Discretionary-based disclosure; e, Efficiency-based disclosure.



divulgacdo da informacdo sobre os que eles t€ém conhecimento (VERRECCHIA, 2001, p.
97y’

Esse tipo de pesquisa estd muito ligado aos estudos de Fields, Lys e Vincent (2001, p.
255-307) sobre Accounting Choices (Escolhas Contdbeis). Na teoria de Escolhas Contébeis,
ha a idéia de proxies ou imperfei¢cdes de mercado que influenciam as escolhas contdbeis por
parte dos gestores: custos de agéncia, assimetria da informacao e externalidades. Todas essas
proxies sdo devidas aos contratos entre os principais € os agentes nao serem completos e a
auséncia de um mercado perfeito.

Os custos de agéncia s@o relacionados com questdes contratuais como remuneragiao
dos gestores e declaracdo de dividas (debt covenant); a assimetria de informagdes é associada
com a relacdo entre gestores (bem informados) e investidores (ndo tdo bem informados quanto
os gestores); as externalidades que afetam as partes ndo contratantes, relacionadas a terceiros
ou itens ndo contratuais, podendo-se dar como exemplo a contabilizacdo das stock options.

Nessa questdo, inserem-se pesquisas sobre Conservadorismo Contdbil. Em uma de
suas explicacdes, o Conservadorismo estudado por Basu (1997), e mais utilizado em
pesquisas, conceitua-o como a tendéncia dos contadores de exigir um grau maior de
verificacdo para reconhecer como ganhos as boas noticias, do que para reconhecer as mas
noticias como perdas. Nesse sentido, o conservadorismo implica que as empresas, ao se
defrontarem com mads noticias, reconhecem imediatamente as perdas estimadas nos resultados
contdbeis. Porém, quando elas se defrontam com boas noticias, os ganhos esperados ndo sdo
reconhecidos rapidamente nos resultados, devido as maiores exigéncias quanto a sua
verificagdo.

Analisando os estudos de conservadorismo, Mora e Lara (2004) examinaram o grau de
conservadorismo em oito paises europeus (Reino Unido, Alemanha, Fran¢a, Suica, Holanda,
Itdlia, Espanha e Bélgica). Os autores obtiveram evidéncias da pratica de conservadorismo
contdbil em todos os paises, com graus diferenciados entre eles, sendo o mais acentuado no
Reino Unido.

Ferreira, Lara e Gongalves (2007) pesquisaram o conservadorismo em Portugal e o
compararam com instituicdes no Reino Unido e Alemanha. Para isso, utilizaram o modelo de
Basu (1997) para companhias abertas, excetuando-se as financeiras. Concluiu-se existir em
Portugal os dois tipos de conservadorismo referidos no trabalho analisado, dado que os
resultados indicaram um viés de conservadorismo induzido pela divulgacao de noticias sobre
resultados das empresas maior no Reino Unido do que em Portugal e na Alemanha, e, o
conservadorismo no balango, aferido por uma maior sobrevalorizagao dos capitais proprios, €
superior em Portugal ao que se observa no Reino Unido.

Dado que ndo foram percebidos estudos em institui¢des financeiras em Portugal, o
presente estudo examina a pratica do conservadorismo nesse pais, nos resultados contabeis
das instituicdes financeiras e sua separacao entre entidades abertas e fechadas. A pesquisa
verifica se os resultados divulgados pelas instituicdes apresentam atributos de
conservadorismo. Para isso, ter-se-a4 o referencial tedrico sobre Conservadorismo € suas
pesquisas, a metodologia utilizada e os devidos resultados.

2. REFERENCIAL TEORICO

? The second category is work that examines how managers or firms exercise discretion with regard to the
disclosure of information about which they may have knowledge.



2.1 Conservadorismo Contabil

Lara e Mora (2004) apontam para um referencial histérico que o conservadorismo
contdbil possua vertentes conceituais: um paradigma formado pela caracteristica do
Gerenciamento de Resultados, estudos feito com a andlise das variagcdes patrimoniais e outro
por um paradigma institucional, dado pelos problemas de agéncia ocorridos na firma.

Basu (1997) utilizou-se de uma regressao reversa para estudar o conservadorismo nas
préticas contabeis, sendo caracterizado por este autor como o grau de verificagdo exigido pelo
contador no reconhecimento de ganhos e perdas econdmicas. No caso, é a tendéncia de os
contadores exigirem um maior grau de verificacdo para reconhecer como ganhos as boas
noticias, do que para reconhecer as mas noticias como perdas.

O teste de Basu (1997) serviu para fazer a predi¢ao de assimetria temporal, utilizando-
se de retornos anuais inesperados positivos e negativos como proxies para boas e mas
noticias. Esse pesquisador encontrou que as mds noticias sdo reconhecidas mais rapidamente
nos lucros do que as boas noticias. Atribui a assimetria entre o reconhecimento da boa e ma
noticia nos lucros a exposi¢do da responsabilidade legal enfrentada por gestores para a
divulgacdo tardia de més noticias. O conservadorismo reduz a exposi¢ao da responsabilidade
de auditores e gestores em aumentar a oportunidade assimétrica dos ganhos em resposta aos
aumentos em sua exposi¢ao da responsabilidade legal.

Watts (2003a) comenta e Roychowdhury e Watts (2007, p. 6) destacam que o
conservadorismo € gerado por alguns motivos, em especial:

a) seu papel como parte de tecnologias eficientes empregadas na administracao de
empresas (por exemplo, em management compensation) € em contratos externos
da firma com outras partes (por exemplo, empréstimos);

b) nos casos de custos de litigios;

¢) fungdes de perdas assimétricas dos reguladores; e,

d) ligacoes entre os ganhos e os impostos sobre os ganhos.

Holthausen e Watts (2001), em seus estudos sobre a relevancia da informacao
contdbil, comentam o aspecto do conservadorismo contdbil que nao é explicado por teorias
diretas de avaliacdo de empresas ou alguns inputs da teoria. Segundo esses autores (2001, p.
37): (...) atrasar o reconhecimento dos ganhos ao antecipar perdas conduz a atenuacdo dos
resultados.

Em relacdo aos litigios, Watts (2003a, 2003b), apud Brito, Lopes e Coelho (2008, p.
05), comenta que os litigios judiciais envolvendo gestores e auditores sdo mais provaveis
quando os lucros e os ativos liquidos da empresa estdo superestimados do que quando eles
estdo subestimados. Em conseqiiéncia, hd um incentivo para os gestores reportarem lucros e
altivos liquidos mais conservadores. Esses mesmos autores deixam claro que o
conservadorismo nio estd associado tdo somente a disposi¢cdo dos gestores em fornecer
informacdes contdbeis que reflitam em maior ou menor grau a realidade econdmica da
empresa. Diversos outros fatores s@o apontados na literatura como motivadores da pratica do
conservadorismo, como relacdes contratuais da empresa, mecanismos de governanca
corporativa, custos com litigios judiciais, estrutura regulatdria e legislacdo tributdria, entre
outros.

Alguns autores separam o conservadorismo em incondicional e condicional. O
primeiro tipo de conservadorismo € o processo que incondicionalmente reporta baixos valores

4



de patriménio liquido, independente de sinais de provaveis perdas econdmicas (BALL e
SHIVAKUMAR, 2005). O conservadorismo condicional, por sua vez, se refere ao fendmeno
que enfatiza a associacdo entre a antecipacdo do reconhecimento e a possibilidade de
ocorrerem perdas econdmicas.

Ball e Shivakumar (2005), que sdo base para esse artigo, discutem que a pratica do
conservadorismo ndo € decorrente da estrutura regulatéria, mas sim da demanda por
informacdes contdbeis tteis para as relacdes contratuais e que sirvam como mecanismos de
governanca. A pesquisa desses autores demonstra que os nimeros contdbeis das empresas de
capital aberto no Reino Unido s@o mais conservadores do que os das empresas de capital
fechado, ainda que elas tenham a mesma regulac@o, os mesmos padrdes contdbeis € a mesma
tributacao.

No Brasil, Brito, Lopes e Coelho (2008), pesquisaram o conservadorismo nos
resultados contdbeis divulgados pelas instituicdes financeiras que atuam naquele pais. O
estudo foi feito aplicando-se os modelos de reversdo de componentes transitérios do lucro
propostos por Basu (1997) e Ball e Shivakumar (2005), este udltimo modificado para
instituicdes financeiras privadas e estatais, a uma amostra de 276 institui¢des financeiras
durante o periodo de junho de 1997 a junho de 2007. Segundo esses autores (BRITO, LOPES
e COELHO, 2008, p. 14):

[...] os lucros das instituicdes financeiras, considerados conjuntamente, nao
apresentam atributos de conservadorismo condicional. No entanto,
examinando institui¢des publicas e privadas separadamente, hd evidéncias da
presenca de conservadorismo nos resultados publicados pelos bancos
estatais, confirmando a hipdtese de pesquisa.

2.2 Regulamentacao em Portugal

Ball, Kothari e Robin (2000) comentam as diferenciacdes entre dois modelos legais
que influenciam a informac¢@o contdbil fornecida pelas empresas em paises no mundo: o
modelo commom law” e o civil law’.

Os paises que adotam o sistema de commom law possuem instituicdes e modelos de
regulamentacdo diferentes daqueles que adotam sistemas de civil law. Foram percebidas as
seguintes diferencas (BALL, KOTHARI e ROBIN, 2000):

e Regulamentacio: os paises que adotam o commom law t€m estruturas gerais de
organizacdo menos regulamentadas do que os paises de civil law. Entre essas
institui¢cdes, tem-se o proprio mercado financeiro. “Cabe ressaltar que esses
sistemas podem coexistir dentro de um mesmo pais na regulamentacdo de assuntos
distintos”. (LOPES, 2002, p. 62).

e Estrutura Aciondria: Paises que adotam o modelo de commom law tém mercado
de capitais mais bem desenvolvido, com uma estrutura aciondria mais dispersa e
com um grande nimero de acionistas. Nesse modelo, a demanda por informacdes €

* Direito consuetudindrio.
> Lei por cédigos: direito romano. Apesar de o nome utilizado no artigo original ser code law, pode-se confundir
como que o direito consuetudindrio ndoo possua cédigos também.



muito forte e permanente para reduzir a assimetria informacional em relacdo aos
administradores que possuem informacdo privilegiada. Nos paises de civil law, o
controle das empresas estd concentrado nas maos de poucos acionistas que
normalmente estdo ligados diretamente a gestdo das empresas ou possuem outros
tipos de relagdes diretas como credores ou empregados.

¢ Regulamentacio Contabil: Nos paises que adotam o commom law, a
Contabilidade estd fora da esfera de influéncia do governo. Mesmo que os 6rgaos
governamentais tenham autoridade para regulamentar a profissdo e as préticas
contdbeis, essa autoridade ¢é transferida para orgdos privados que acomodam
membros da profissdo e do mercado em seus quadros decisorios. J4 nos paises que
adotam o civil law, a Contabilidade € regulada pelo Governo Central e 6rgados
ligados a ele (Comissdo do Mercado de Valores Mobilidrios em Portugal, por

exemplo).

Observando essas caracteristicas, o modelo que mais se aproxima de Portugal é o de
civil law. Portugal possui uma estrutura muito regulamentada, uma estrutura acioniria menos
dispersa e uma regulamentacdo contdbil muito forte, feita pelo governo por meio de 6rgaos
como o Banco de Portugal e a Comissdo do Mercado de Valores Mobilidrios (CMVM).

Segundo Ferreira, Lara e Gongalves (2007), as empresas portuguesas apresentam altos
indices de endividamento, desde que o capital foi canalizado através do sistema bancdrio.
Conseqilientemente, as empresas devem periodicamente emitir informagdes contdbeis aos
bancos (por exemplo, balangos financeiros trimestrais e anuais). Nao obstante, a importancia
do mercado de valores mobilidrios em financiar as atividades das companhias - embora ainda
pequeno - tem aumentado nos utltimos anos.

Desde Abril de 1991, a CMVM tem a missdo de supervisionar e regular os mercados
de valores mobilidrios e instrumentos financeiros derivados (tradicionalmente conhecidos
como “mercados de bolsa”) e a atividade de todos os agentes que neles atuam. Além disso, a
CMVM efetua a supervisdo presencial dos intermediarios financeiros e das entidades gestoras
de mercados, de sistemas centralizados de valores e de sistemas de liquidacdo. Essa
supervisdo € efetuada por equipas que, mediante agdes de rotina, acompanham a atividade
destas entidades, tanto nas suas instalagcdes como através da Internet ou de meios eletronicos
de controle direto e continuo’. A CMVM pode, complementarmente, estabelecer algumas
regras a respeito do relatério financeiro e influenciar os padrdes de contabilidade através de
sua representacdo na Comissdao de Normalizacdo Contabilistica (CNC).

Os primeiros inicios da CNC nasceram em 1974, nos moldes de uma comissao, com a
idéia do Governo, a época, combater a evasdo fiscal, a ado¢do de planos de contas
normalizados para as empresas e a normaliza¢do contabilistica de uma forma geral em
Portugal. Em 1977, o primeiro plano de contas oficial foi passou a ter vigor através do
decreto-lei 47/77" e criou realmente a Comissdo de Normalizacdo Contabilistica para o
acompanhamento e atualizacdo do decreto-lei, mas remetendo para uma futura portaria a
designacdo dos membros desta Comissdo. Os objetivos principais do CNC sdo ajustes e
interpretacdes dos padrdes contdbeis, representando Portugal em foruns internacionais € em
grupos de trabalho comum (FERREIRA, LARA e GONCALVES, 2007).

® Texto retirado de http://www.cmvm.pt/NR/exeres/7CDE89F4-8E79-4AB2-8 AB6-869C929C78A9.htm.

” Conforme sitio: http://www.cnc.min-financas.pt/sitecnc4.htm.



Segundo os mesmos autores (idem, 2007, p. 168), a entrada de Portugal na Unido
Européia (Janeiro de 1986) conduziu a uma reforma principal da lei. A lei de companhias,
publicada em novembro de 1986, é o regulamento de alteracdo, substituindo a legislagao
precedente (que data de 1888), e foi adaptada as diretrizes orientadoras da Unido Européia. S6
em 2005, hd o uso das informagdes contdbeis pelas regras do IASB, marco para a Unido
Européia em relacdo as regras contébeis.

Para algumas companhias, como os bancos e outras instituicdes financeiras
equiparadas, as normas sdao emitidas pelo Banco de Portugal; como, também para as
companhias cujos principios contdbeis, procedimentos, e relatérios financeiros dependam do
Instituto de Seguros de Portugal.

3. METODOLOGIA

O objetivo desta pesquisa € examinar se os resultados contdbeis reportados pelos
bancos que atuam em Portugal apresentam atributos de conservadorismo condicional,
expressos pelo reconhecimento oportuno das perdas econdmicas em relagdo aos ganhos; bem
como verificar se o grau de conservadorismo € diferenciado entre bancos de capital fechado e
bancos de capital aberto.

O estudo busca responder as seguintes questdes de pesquisa: (i) os gestores dos bancos
em Portugal reconhecem de forma mais oportuna as perdas econdmicas do que os ganhos
econOmicos nos resultados contdbeis? (ii) os gestores dos bancos de capital aberto sdo mais
conservadores do que os gestores dos bancos de capital fechado na apuracdo dos resultados
contdbeis em Portugal?

Para responder essa questdao de pesquisa, as seguintes hipdteses sdo testadas:

H;: Os resultados contdbeis publicados pelos bancos em Portugal apresentam
atributos de conservadorismo condicional.

H,: Os resultados contdbeis das institui¢des financeiras de capital aberto apresentam
maior grau de conservadorismo condicional do que os resultados contdbeis das
institui¢des financeiras de capital fechado.

Para testar as hipdteses de pesquisa, aplicaram-se os modelos de reversio de
componentes transitérios do lucro proposto por Basu (1997) e o de Ball e Shivakumar (2005)
que modificou o de Basu (1997). Ball e Shivakumar (2005) incluiram no modelo uma variavel
bindria interativa que discrimina as empresas segundo sua forma societdria (DPR = 1 se a empresa
for de capital fechado e O se for de capital aberto).

Basu (1997) considera que as firmas que se defrontam com mds noticias sdo mais
propensas a reconhecer oportunamente as perdas econdmicas em seus resultados contdbeis do
que as empresas que se defrontam com boas noticias reconhecem os ganhos econdmicos.
Como proxy para boas e mds noticias, sdo utilizadas as variagdes positivas e negativas nos
lucros antecedentes, respectivamente.

O modelo separa as observacdes entre variacOes positivas e negativas nos lucros
precedentes para verificar a assimetria no reconhecimento de ganhos e perdas econdmicas nos
resultados. O modelo de Basu (1997) é dado por:



ANI, = o, +a,DANI,, | + a,ANI,_, + a,ANI,_, * DANI, |, + &€, (1)

it-1

em que:

ANI, : variagd@o do lucro do banco i do ano -/ para o ano #, ponderada pelo valor do
ativo total no inicio do ano #;

DANI,, ,: varidvel de interacdo que assume valor 1 se ANI, <0Oe valor 0 caso
contrario;

ANI, ,: varia¢do do lucro do banco i do ano #-2 para o ano ¢-/, ponderada pelo valor
do ativo total no inicio do ano ¢-1;

ANI,,_, * DANI, _, : variavel de interacdo que capta os efeitos de variacdes negativas

antecedentes;

£, : termo de erro.

Na presenca do conservadorismo condicional, as mds noticias, representadas pelas
variagdes negativas dos lucros precedentes, sdo reconhecidas mais oportunamente nos
resultados contdbeis do que as boas noticias, representadas pelas variagdes positivas dos
lucros precedentes.

O reconhecimento das boas noticias nos resultados contdbeis € diferido até o momento
da realizacdo do fluxo de caixa, o que faz com que os ganhos econdmicos sejam um
componente persistente do lucro que ndo € revertido nos periodos subseqiientes. Em
conseqiiéncia, sob a hipétese do conservadorismo espera-se que o coeficiente o, do modelo
seja estatisticamente igual a zero (ap = 0).

Além disso, o reconhecimento oportuno das mds noticias nos resultados contdbeis
torna as perdas econdmicas um componente transitério do lucro que € revertido no periodo
subseqiiente. Assim, sob a hipétese do conservadorismo espera-se que a soma dos
coeficientes a; e a3 do modelo seja menor do que zero (o, + o3 < 0).

A diferenca no reconhecimento das boas e mds noticias nos resultados contabeis é
evidenciada por meio da significancia estatistica do coeficiente o3 do modelo. Na presenga do
conservadorismo, hd um reconhecimento mais oportuno das perdas do que dos ganhos, o que
implica que o coeficiente o3 seja menor do zero (a3 < 0). Nao ha previsao para o
comportamento dos coeficientes lineares o € a; do modelo.

Ja o modelo de Basu, modificado por Ball e Shivakumar (2005) é o seguinte:

ANI,, = &, + &, DANI,_, +,ANI,_, + at,ANI,_, * DANI
+a,DPR*ANI_, + 0, DPR* DANI,_, * ANI

., +a,DPR+0a,DPR* DANI_, +
+e, 2

it-1

it—1

em que:

ANI, : variagdo do lucro do banco i do ano -/ para o ano #, ponderada pelo valor do
ativo total no inicio do ano ¢;



DANI,, ,:
contrario;

varidvel de interagdo que assume valor 1 se ANI, <0Oe valor 0 caso

ANI, ,: varia¢do do lucro do banco i do ano #-2 para o ano ¢-/, ponderada pelo valor
do ativo total no inicio do ano #-1;

ANI,,_, * DANI, _, : varivel de interacdo que capta os efeitos de variacdes negativas
antecedentes;

DPR: varidvel dummy que assume valor 1 para instituicdes financeiras fechadas e
valor 0 para institui¢des financeiras abertas;

DPR* DANI,,_, : varidvel que capta o impacto no intercepto do modelo;

DPR*ANI,_,: varidvel de interacdo, que capta o efeito de variacOes antecedentes para
institui¢des financeiras fechadas;

DPR*DANI, *ANI, ,: varidvel discriminatéria para os valores referentes as
institui¢des financeiras fechadas;

£, : termo de erro.

Assim como no modelo anterior (Equagdo 1), espera-se que o coeficiente a; seja igual
a zero (0o = 0), em razdo da persisténcia dos ganhos decorrentes das boas noticias. Da mesma
forma, espera-se que o coeficiente o3 seja menor do zero (o3 < 0) e que a soma dos
coeficientes o, e o3 também seja menor do que zero (o, + o3 < 0), referentes ao
reconhecimento oportuno das perdas decorrentes das mdas noticias (as quais as torna um
componente transitério do lucro) pelos bancos de capital aberto, conforme a segunda hipétese.

A segunda hipdtese prevé que os resultados dos bancos abertos sdo mais
conservadores do que os resultados dos bancos fechados. Em conseqiiéncia, espera-se,
também, que os bancos fechados apresentem menor reconhecimento oportuno das perdas
decorrentes das mds noticias do que os bancos abertos, o que implica que o coeficiente ay seja
maior do que zero (o7 > 0). Para os objetivos desta pesquisa, ndo sdo feitas hipéteses sobre o
comportamento dos coeficientes oy, 0, 04, 05 € ds do modelo.

Para estimar os coeficientes dos modelos, utilizou-se a andlise de dados em painel, que
combina dados em corte transversal e em série de tempo. A estimacdo dos modelos de
regressdo com dados em painel foi feita utilizando abordagens de efeitos constantes, fixos e
aleatdrios. A escolha do modelo mais adequado baseou-se nos resultados da aplicacao dos
testes F de Chow e W de Hausman.

Os modelos foram aplicados a uma amostra formada por 52 bancos (33 com capital
aberto e 19 com capital fechado) que compreende as instituicdes financeiras autorizadas a
funcionar pelo Banco Central Portugués, as quais integram o Sistema Financeiro Nacional
(SEN).

A amostra representa a populacdo de bancos que publicou seus demonstrativos
financeiros no periodo de 2000 a 2007 (série temporal de 8 anos). Houve algumas fusdes e
outros bancos foram adquiridos por outros nesse periodo, por isso ha diferentes cross-sections
para cada série de ano distinta, conforme tabela 1, ou seja, o modelo € desbalanceado.

Tabela 1 — Quantidade de Bancos por Ano



Ano Quantidade
2000 36
2001 45
2002 47
2003 48
2004 48
2005 49
2006 49
2007 49

O estudo € realizado com base em dados contdbeis, o que permite uma maior
abrangéncia em relacdo ao tamanho da amostra. Os dados contdbeis utilizados sdo o lucro
liquido e o ativo total de cada banco. Todos os dados, como os Demonstrativos Financeiros
foram cedidos, gentilmente, pela Associacdo Portuguesa de Bancos.

4. RESULTADOS

A tabela 2 a seguir exibe as estatisticas descritivas do lucro liquido dos bancos que
fizeram parte da amostra. Para minimizar as diferengas entre os tamanhos dos bancos, o lucro
liquido de cada institui¢do foi dividido pelo seu ativo total em cada ano. Os dados revelam
uma elevada amplitude nos resultados dos bancos. O menor resultado € um prejuizo
equivalente a 13,1% do ativo total do banco, enquanto o maior resultado é um lucro que
equivale a 7,48% do ativo total da instituicao.

Tabela 2 — Estatisticas Descritivas

Estatistica Lucro Liquido
Média 0,0078
Mediana 0,0069
Desvio-Padrao 0,0155
Minimo -0,1310
Maximo 0,0748

A tabela 3, a seguir, exibe o lucro liquido médio anual dos bancos que fizeram parte da
amostra, durante o periodo de pesquisa. O ano em que os bancos apresentaram 0 menor
resultado foi o de 2002, exercicio em quem o lucro médio representou 0,3% dos ativos totais.
Por outro lado, o ano de 2005 foi o exercicio em que os bancos apresentaram o maior
resultado, um lucro médio equivalente a 1,02% dos ativos totais.

Tabela 3 — Lucro Liquido Médio por Ano

Ano Lucro Liquido Médio

2000 0,0090
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2001 0,0072
2002 0,0030
2003 0,0069
2004 0,0069
2005 0,0102
2006 0,0091
2007 0,0101

Para verificar se os resultados contdbeis dos bancos em Portugal apresentam
caracteristicas de conservadorismo condicional, o modelo de Basu (Equacdo 1) foi aplicado
aos dados das institui¢cdes que compdem a amostra. Foi utilizado um nivel de significancia de
5%.

Para estimar os coeficientes dos modelos, utilizou-se a andlise de dados em painel, que
combina dados em corte transversal e em série de tempo. A estimacdo dos modelos de
regressdo com dados em painel foi feita utilizando abordagens de efeitos constantes, fixos e
aleatdrios. Para o modelo da equagdo 1, apds os testes de Hausman e Chow, escolheu-se o
modelo de efeitos aleatdrios. Foi utilizada a matriz de White para corre¢cdo da
heteroscedasticidade nos residuos.

A tabela 4 exibe os resultados da aplicacdo do modelo a amostra de bancos.

Tabela 4 — Equacao 1 para Bancos em Portugal

Lucro Liquido
Coeficiente | Estatistica t P-valor
Intercepto 0,0045 3,1081 0,0021
o -0,0117 -4,2314 0,0000
oy -0,0407 -2,1380 0,0333
o3 0,0499 1,4228 0,1558
oy + 03 0,0092
R’ Ajustado 0,0783

Conforme mostra a tabela, o coeficiente o, é estatisticamente significante e menor do
que zero. Portanto, ha indicios de que os ganhos econdmicos decorrentes das boas noticias sdo
reconhecidos oportunamente nos resultados dos bancos, o que os torna um componente
transitério do lucro e ndo persistente como esperado sob a hipétese do conservadorismo.

O coeficiente a3, por sua vez, ndo € estatisticamente significante, evidenciando que
nao hé diferen¢a no reconhecimento das boas e mds noticias no resultados dos bancos. Assim,
as perdas econdmicas nao sdo reconhecidas de forma mais oportuna do que os ganhos,
conforme se espera na presencga do conservadorismo.

Adicionalmente, a soma dos coeficientes o, € oz do modelo ndao é menor do que zero.
Dessa forma, as perdas econdmicas decorrentes das mas noticias ndo sd0 um componente
transitério do lucro como esperado sob a hipétese do conservadorismo.

A andlise dos resultados da aplicacio do modelo de Basu (1997) aos dados das
instituicdes que compuseram a amostra revela que nao hd evidéncias da presenca de
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conservadorismo condicional nos resultados contédbeis reportados pelos bancos que atuam em
Portugal, o que leva a rejei¢do da primeira hip6tese de pesquisa.

Para o modelo da equagdo 2, apds os testes de Hausman e Chow, escolheu-se o
modelo de efeitos aleatérios. Foi utilizada a matriz de White para correcdo da
heteroscedasticidade nos residuos.

A tabela 5 exibe os resultados da aplicacdo do modelo a amostra de bancos.

Tabela 5 — Equacio 2 para Bancos Abertos e Fechados em Portugal

Lucro Liquido
Coeficiente | Estatistica t P-valor
Intercepto 0,0027 9,1194 0,0000
o -0,0052 -15,5116 0,0000
o 0,0039 1,0307 0,3035
o3 0,0304 7,8590 0,0000
oy + 03 0,0343
oy 0,0060 2,6346 0,0089
o5 -0,0159 -3,4810 0,0006
ag -0,0440 -0,7812 0,4353
oy -0,1128 -2,3971 0,0171
R’ Ajustado 0,1097

O coeficiente a, ndo apresentou significancia estatistica, o que indica que os ganhos
sd0 um componente persistente do lucro que ndo € revertido nos periodos seguintes pelos
bancos abertos. O coeficiente a; € positivo e estatisticamente significante, indicando que o
reconhecimento das perdas ndo é mais oportuno do que o dos ganhos para esse grupo de
bancos.

Como a soma dos coeficientes o, e o3 € maior do que zero, as perdas ndo se
distinguem como um componente transitério do lucro, que tende a ser revertido no periodo
seguinte, indicando, assim, que nao ha comportamento conservador pelos bancos abertos.

O coeficiente a; é negativo e estatisticamente significante, revelando que nao ha
reconhecimento oportuno das perdas nas institui¢des fechadas em comparagdo as instituicoes
abertas. Dessa forma, o modelo demonstra que os resultados das institui¢des financeiras de
capital aberto ndo sdo mais conservadores do que os resultados das institui¢des financeiras de
capital fechado, conforme previsto na segunda hipétese (H>).

5. CONSIDERACOES FINAIS

O presente estudo examinou a pratica do conservadorismo condicional nos resultados
contdbeis dos bancos que atuam em Portugal. Os modelos de reversao de componentes
transitérios do lucro propostos por Basu (1997) e Ball e Shivakumar (2005) foram aplicados
aos resultados contdbeis reportados por 52 bancos durante o periodo de 2000 a 2007,
utilizando a abordagem econométrica da andlise de dados em painel.

A andlise dos resultados da aplicacio do modelo de Basu (1997) aos dados das
instituigdes que compuseram a amostra como um todo revelou que ndo ha evidéncias da
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presenca de conservadorismo condicional nos lucros contdbeis reportados pelos bancos que
atuam em Portugal, o que levou a rejei¢ao da primeira hipdtese de pesquisa.

Adicionalmente, os resultados obtidos com a aplicacdo do modelo de Ball e
Shivakumar (2005) reafirmam o modelo anterior, revelando que os lucros contdbeis das
institui¢des financeiras de capital aberto ndo apresentam um grau maior de conservadorismo
condicional em relacdo as institui¢cdes financeiras de capital fechado, levando também a
rejeicdo da segunda hipdtese de pesquisa.

Dessa forma, os lucros contdbeis reportados pelos bancos em Portugal no periodo
analisado nao apresentam atributos de conservadorismo condicional, expresso pelo
reconhecimento oportuno das perdas econdmicas em relagdo aos ganhos econOmicos.
Analisando separadamente instituicdes financeiras de capital aberto e fechado também ndo se
observam resultados mais conservadores nas primeiras, a despeito da demanda diferenciada
por informacdes contdbeis dos usudrios do primeiro grupo.

Essas evidéncias refletem as caracteristicas do ambiente institucional portugués, cujo
modelo legal de civil law influencia a demanda por informagdes contdbeis. Nesse sentido, nao
se observa uma demanda do mercado pelo atributo do conservadorismo condicional como
sinal de qualidade informacional dos lucros reportados.
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