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RESUMO

A presente dissertacdo teve como objetivo identificar as implicacdes da transicdo da
mensuracdo de ativos do custo histérico para o justo valor nos resultados reportados por
bancos nigerianos e portugueses, no periodo compreendido entre 2000 a 2013. O estudo
consistiu na andlise dos accruals discricionarios determinados a partir do modelo de Jones
(1991) modificado e no exame de preditores dos accruals discricionarios no periodo de
aplicagéo do justo valor. Os resultados do estudo indicam que a qualidade dos resultados
reportados pelos bancos estudados melhorou na transigédo do custo historico para o justo valor,
sendo que os accruals discricionarios a partir da aplicacdo do justo valor podem ser explicados,
em parte, pelas variacBes nos instrumentos financeiros disponiveis para venda e nas variacfes
das provisdes para créditos duvidosos.
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Abstract

This dissertation has focused on how to identify the implications of assets measurement
transitions in historic costs to the fair value on reported earnings by Nigerian and Portuguese
banks, during the period between 2000 and 2013. The research was based on specific detailed
discretionary accruals analysis per Jones (1991) modified model, and predictors examination of
detailed accruals during the fair value interval. The study reveals that the earning quality
reported was improved in the transition of historic costs to fair value, as the discretionary
accruals of fair value period can be predicted by variation of financial instruments available for

sales and variation of loan loss provisions.
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RESUMEN

Este trabajo tuvo como objetivo identificar las implicaciones de la transicion de la medicion de
los activos a través del coste histérico para el valor justo sobre resultados reportados por los
bancos nigerianos y portugueses durante el periodo comprendido entre 2000 y 2013. El estudio
incluyé el analisis de accruals discrecionales determinados a partir del modelo de Jones (1991)
modificado y en el examen de los predictores de accruals discrecionales en el periodo de
aplicacion del valor justo. Los resultados del estudio indican que la calidad de los resultados
obtenidos por los bancos estudiados mejoré en la transicion del costo historico al valor justo, y
los accruals discrecionales de la aplicacién del valor justo pueden ser predichos en parte por
las variaciones en los instrumentos financieros disponibles para la venta y las variaciones en

las provisiones para deudas de dudoso cobro.

Palabras clave: Costo historico, valor justo, resultados, bancos, accruals, discrecionales
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INTRODUCAO

O sistema financeiro mundial mudou significativamente nas Ultimas décadas, os bancos e
muitos outros intermediarios financeiros afastaram-se do seu papel tradicional de rececéo de
depositos e fazer empréstimos (Allen & Santomero, 2001). Varias razbes se podem considerar.
Contudo, apresentam-se apenas duas: primeiro, 0S custos operacionais tornaram-se
superiores as receitas provenientes das atividades tradicionais, sendo necessario acrescentar,
na panédplia de negdcios, mais servicos que pudessem tornar rentavel o negécio da banca
(Ogien, 2008). Segundo, a atividade bancéria tornou-se, em consequéncia da diversificagao
dos servicos realizados e outros motivos, mais ariscada. Assim, foram desenvolvidos
instrumentos financeiros diversos, ndo somente com objetivo de os negociar, mas antes para
servir de cobertura, gestdo e partilha do risco. S&o disso exemplo os derivados financeiros
(Allen & Santomero, 2001).

As alteracBes anteriormente mencionadas, por um lado, deram uma imagem de um setor em
plena evolucdo e expansdo. Contudo, a crise que se abateu sobre 0 setor tornou questionavel
a medida da sua qualidade, eficiéncia e estabilidade (Banco Mundial, 2013). Por outro lado, as
alteracdes mencionadas levaram a que a contabilidade do setor bancario passasse de uma
evolugdo dos procedimentos de contabilizagdo dos diferentes itens das Demonstra¢fes
Financeiras (DF) para uma indagacao da pertinéncia das informacdes por ela divulgada (e.g.
Laux & Leuz, 2010; Landsman, 2007; Penman, 2007).

Um exemplo da evolucdo da contabilidade bancéria tem que ver com a passagem da
mensuracao dos instrumentos financeiros ao Custo Histdrico (CH), posteriormente aprimorado
passando a integrar reajustamentos ao preco do mercado para alguns instrumentos financeiros
e atualmente ao Justo Valor (JV) (Beatty, 1995). Relativamente ao JV o Financial Accounting
Standards Board (FASB) orientou inicialmente a mensuragdo de todos os itens dos ativos
incluindo empréstimos e depositos ao JV. Posteriormente, estabeleceu uma certa diferenciagao
na mensuracdo em funcdo das caracteristicas apresentadas pelas diferentes categorias,

permitindo assim o uso misto de diferentes bases existentes (Beatty, 1995).

A passagem do CH para o JV era em parte legitima e justificada pelo crescimento de mercados
financeiros e por fortes transacdes dos instrumentos financeiros em tais mercados (Diana,
2009). Outros pensadores movidos por ideologias positivistas apontavam que o CH abria
oportunidade para manipulagéo de resultados (Beatty, 1995). Assim sendo, varios paises cuja
contabilidade bancéria era regulada por normas locais aderiram a normativos internacionais,
por um lado, para responder as necessidades seculares da globalizacao, por outro lado, para
se servirem de normas que sobretudo acautelassem a urgéncia da passagem para uma
contabilizacdo dos ativos que melhor refletisse os valores atualizados do mercado e
permitissem aos investidores terem a real imagem do valor das empresas nas quais investem
(Diana, 2009).

A evolucao das normas contabilisticas, no que concerne a valorizacdo dos ativos dos bancos,

ndo impediu recentes perturbagdes financeiras globalizadas que foram infligidas aos bancos,
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levando inclusivamente a faléncia de alguns que apresentavam aparentemente bons
indicadores financeiros (Crockett, 2008). A sequéncia desses acontecimentos que afetaram o
setor bancario em si e em consequéncia a contabilidade, suscitou que se levantasse para a
presente dissertacdo a seguinte questdo de investigacdo: Que implicacdo a transicdo da

mensuracao de certos ativos do CH para o JV trouxe aos resultados reportados pelos bancos?

A presente dissertacdo debate exaustivamente as diferentes particularidades existentes nas
duas bases de mensuragéo, expondo 0s seus pontos negativos e positivos a nivel teérico. Com
a disposicdo de uma base de dados que abrange os dois periodos - do CH ao JV-, identifica-se
a existéncia do comportamento discricionario nos bancos da amostra, comparando
posteriormente a incidéncia dos accruals discricionarios para os diferentes periodos.
Adicionalmente procura identificar a relacdo causal da discrecionalidade com alguns itens das
DF cuja contabilizacdo se alterou com a transicdo das normas contabilisticas, ou seja, com a

passagem dos CH para o JV.

Neste trabalho associam-se os accruals discricionarios a falta de qualidade dos resultados, por
via da abertura que as normas contabilisticas oferecem. Associam-se os periodos antes e
depois da introdugdo das International Accounting Standards (IAS) e International Financial
Reporting Standards (IFRS) as duas bases de mensurac¢do que encabecaram a contabilidade

nos dois periodos, nomeadamente do CH para o JV.

O setor bancério foi selecionado para o estudo por trés aspetos. Primeiro, por ser, em
comparacao com o setor industrial, 0 menos estudado neste ambito; segundo, é o setor que
apresenta maior sensibilidade a crises econOmicas e financeiras; terceiro, por conter

instrumentos complexos altamente volateis em consequéncia das condigdes dos mercados.

O presente trabalho traz um contributo para a literatura que estuda a pertinéncia das bases de
mensuracao contabilisticas e fornece um sustento empirico que justifica as criticas levantadas
em torno destas. Serve, certamente, para o proveito ndo apenas dos académicos, mas também
dos diferentes utentes da informagdo contabilistica para que possam fazer uma leitura
cuidadosa da informacdo financeira, tendo em consideracdo as insuficiéncias que a
contabilidade apresenta. Adicionalmente, as instituicdes normalizadoras podem também

beneficiar do presente estudo de modo a aperfeicoar a normalizagdo contabilistica.

Sequencialmente, apresentam-se ao longo do trabalho as seguintes secc¢Bes: a primeira
seccdo - Revisdo da literatura - expfde os fundamentos teéricos em trés pontos essenciais:
aborda a Positive Accounting Theory! (PAT) que serve de alicerce da presente dissertagéo,
discute teoricamente fundamentos das bases de mensuracdo do CH e do JV. Finalmente
descreve a contabilidade bancaria caracterizando os dois periodos antes e depois da
implementacéo das IAS/IFRS. Ao longo da revisdo da literatura séo desenvolvidas as hipoteses
de estudo. A segunda seccdo descreve a metodologia aplicada no estudo. A terceira exibe os
resultados empiricos, os quais sdo interpretados na base de trabalhos antecedentes. Por

ultimo, séo apresentadas as conclus@es do estudo e futuras linhas de investigacao.

1 Teoria Positiva da Contabilidade



1. REVISAO DA LITERATURA

1.1. A Transparéncia dos Resultados e a Teoria Positiva da

Contabilidade

Vérios trabalhos empiricos foram realizados com objetivos diversificados e a maioria provou, no
minimo, que varias empresas divulgam nas suas DF resultados manipulados ou pouco
transparentes (e.g. Ismail, Zijl & Dunstan, 2013; Goncharov & Zimmermann, 2006). A
manipulagdo de resultados é definida por Healy e Wahlen (1999) como sendo uma acéo
tomada pelos gestores para alterar a real imagem das DF de modo a criar uma utopia sobre as

partes interessadas pelo desempenho econémico da empresa.

A manipulagdo de resultados pode tomar a forma de alisamento que € definida por Fundeberg
e Tirole (1995) como sendo um processo que consiste em fazer parecer os resultados menos
flutuantes. Para manipular resultados os gestores tomam a¢fes que acrescentam os resultados
quando os mesmos sao baixos ou reduzem-nos quando eles aparentam ser elevados. Para tal,

0s gestores podem gerir a temporizacéo dos itens com impacto sobre os resultados.

z

A manipulacdo de resultados antes abordada é supostamente efetuada dentro das regras
contabilisticas. Tal como a maioria dos estudos, aqui ndo se faz distingdo entre manipulacéo e
fraude, sendo esta Ultima desvinculada de qualquer norma contabilistica (Moreira, 2009). Todo
o tipo de manipulagéo de resultados incluida a fraude reduz a qualidade informativa das DF e

os resultados reportados (Bhattacharya, Daouk & Welker, 2003).

A PAT sustenta a existéncia do comportamento manipulador nas DF e procura explicar este
comportamento numa perspetiva contratual (Watts & Zimmerman, 1990). As empresas estédo
envolvidas num ambiente contratual explicito e implicito entre as partes interessadas pela
empresa nomeadamente: acionistas, credores, fornecedores, clientes, instituicdes

governamentais, administradores da empresa e trabalhadores. Cada um destes intervenientes



€ movido pelo interesse préprio e com vista a maximizar a sua riqgueza (Watts & Zimmerman,
1990).

Watts & Zimmerman (1990) identificam nesta relacdo contratual os custos inerentes,
nomeadamente: custos de transacdo com mercado, custos de agéncia, custo de informacéo,
custo de renegociacdo e custo de faléncia. Visto que os contratos e 0s custos associados
convergem em variaveis contabilisticas, os gestores, como agentes racionais, escolhem
politicas contabilisticas que maximizem a riqueza da empresa (ou a sua prépria), minimizando
0s custos contratuais (Moreira, 2009). Partindo da base da PAT anteriormente apresentada,
diferentes hipéteses foram propostas como explicativas da manipulacdo da informacéo
financeira em estudos anteriores: a) hipétese de compensacao, b) hipétese de contrato da
divida, c) hipétese de custos politicos, d) hipétese de pressao do mercado e e) hipétese de

sinalizacao (Moreira, 2009).

Hipotese de compensacéo: é também conhecida por problemas de agéncia ou ainda relagao
principal e agente. Jensen e Meckling (1976) afirmam que existe uma relagdo contratual entre
proprietarios, os quais designaram de “o principal”’, € uma ou mais pessoas que asseguram a
gestdo da empresa designados por “o0 agente”. Os mesmos autores admitem que se ambas as
partes sdo maximizadoras de utilidade, ha razdes para afirmar que o agente ndo agira sempre

no melhor interesse do principal.

Varios autores fornecem evidéncias que apoiam que a manipulacéo de resultados pode dentre
varios motivos estar associada a compensacdo dos gestores (e.g. Beaudoim, Cianci &
Tsakumis, 2015; Laux & Laux, 2009; Bergstresser & Philippon, 2006; Baker, Collins & Reitega,
2003). Salientando conclus@es de Baker et al. (2003), o uso de stock options é consistente com

gestédo de resultados.

De acordo com Baker et al. (2003) os gestores com espectativa de futuros incentivos em stock
options terdo a tendéncia de reduzir os resultados correntes, através de accruals discricionarios
fazendo assim reservas para o futuro. Na proximidade do periodo de compensacéo os gestores
incrementam resultados via accruals discricionarios, de modo que as suas opg¢les se
encontrem na posicdo in the money. Em virtude deste comportamento os autores encontraram
uma relacado inversa entre os accruals discricionarios € a compensacgéo baseada em opcdes
sobretudo quando anuncios de compensacgdo séo realizados antecipadamente (Baker et al.,
2003).

Hipbtese de contrato da divida: tem uma forte relagio com o exposto anteriormente. E também
considerado um problema de agéncia onde a relacdo existente é entre os acionistas (por
intermédio da gestao) e os credores. Os credores quando realizam contratos com as empresas
impdem certas condicdes que asseguram a boa qualidade dos seus empréstimos, ou seja,
certos niveis de indicadores financeiros devem ser observados. Quando violadas as condi¢cdes,
os credores tomam o direito de exercer medidas para evitar perdas maiores (Beineish & Press,

1993).

Neste contexto os gestores que representam o0s acionistas quando confrontados com esta
situacdo sé@o obrigados a tomar acbes sobre a informacé&o financeira divulgada minimizando
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assim os custos associados a violacao dos contratos com credores (Moreira, 2009). Ha estudos
que suportam empiricamente esta constatacdo (e.g. Kim, Lisic & Pevzner, 2011; Jaggi & Lee,
2002; Dichev & Skinner, 2002).

Evidenciando conclusGes de Jaggi e Lee (2002), a escolha entre accruals discricionarios
positivos ou negativos depende da severidade dos problemas financeiros que a empresa
apresenta. Os gestores incrementam os resultados por intermédio de accruals discricionarios
guando temporariamente a empresa enfrenta dificuldades. Assim sendo ndo ha razbes para

gue se entre em plano de reestruturagéo da divida.

Quando o problema financeiro é severo e se perspetiva que no futuro se atinja o ponto de
violagdo das clausulas contratuais da divida os gestores tendem a manipular resultados por
intermédio de accrual negativos de modo a sinalizar a gravidade e negociar antecipadamente

uma possivel reestruturacdo da divida (Jaggi & Lee, 2002).

Hipodtese de custos politicos: segundo Mendes e Rodrigues (2007), esta relacionada com o fato
de certas empresas serem politicamente mais visiveis que outras e assim sendo sdo alvo de
observacdo e suscitam censura por parte da opinido publica. Assim, estas empresas podem
sofrer por consequéncia da opinido publica, intervencdo governamental que pode originar

custos designados custos politicos.

As intervencbes governamentais podem estar relacionadas com exclusdo ou reducédo de
beneficios fiscais, exclusdo de subvengfes do Estado, imposi¢do & empresa ao acréscimo de
beneficios sociais, entre outros. Tome-se como exemplo empresas que se encontram em
zonas francas, e que supostamente registem resultados muito altos, que podem em algum
momento sofrer alguma intervenc@o governamental que reduza os beneficios fiscais ou ainda
intervencdo sindical que exija acréscimos de beneficios sociais aos trabalhadores criando

assim custos politicos (Moreira, 2009).

Michelson, Wagner e Wootton (1995) concluiram que empresas que alisam resultados
apresentam baixas médias de retornos anuais comparativamente com as que nao praticam
alisamento. Em contrapartida as empresas que alisam resultados apresentam valor elevado de
capitalizacdo de mercado. Segundo Mendes e Rodrigues (2007), a capitalizacdo de mercado
foi usada em varios estudos como proxy do tamanho da empresa, ou seja, 0s autores
associavam o tamanho da empresa a maior visibilidade politica, sendo que as empresas com

maior capitalizagdo de mercado tinham maior tendéncia a alisar os seus resultados.

Godfrey e Jones (1999) concluiram que as empresas sujeitas a transferéncias de riqueza por
causa de sua exposi¢do a custos politicos sindicais tendem a alisar os seus resultados. Estes
autores mediram a visibilidade politica associando-a ao grau de sindicalizacdo da empresa.
Deste modo, quando os membros do sindicado representam mais de 50% da classe

trabalhadora a visibilidade politica era considerada alta, caso contrario era considerada baixa.

Hipotese de pressao do mercado: é explicada por Moreira (2009, p.111) como partindo de uma
intuicdo comum de qualquer gestor: “por experiéncia sabem que o mercado de capitais
penaliza, por via da reducdo do preco das acdes, as empresas que apresentam resultados

negativos ou decréscimos de resultados. Sabem, também, que dai podem advir consequéncias
5



negativas para o rating da empresa, com efeitos no custo de capital. Os gestores procuraréo

em consequéncia manipular os resultados para atingir um nivel aceitavel”.

Alguns trabalhos fornecem evidéncias empiricas que confirmam a constatacdo anteriormente
exposta (e.g. Abarbanell & Lehavy, 2003; Dumontier & Raffournier, 2002; Dumontier &
Labelle,1998). Os mesmos autores sustentam que a cotacdo das empresas € sensivel as
informacdes divulgadas relativas aos resultados da mesma. Portanto, os gestores tém a
tendéncia a manipular resultados para influenciar sobre a cotacdo da empresa. Estas acdes
tomadas pelos gestores podem inclusivamente induzir a erros na avaliagdo da empresa
(Dumontier & Raffournier, 2002).

Hipotese de sinalizacéo: € explicada por Moreira (2009) como sendo uma acédo tomada pelos
gestores da empresa para alertar a qualidade da mesma indiretamente, isto é, divulgar
discretamente informacBes ao mercado de capitais que valorizem a empresa sem que 0S
concorrentes se apercebam das potencialidades da mesma. Tomando em consideracdo as
conclusbes de Healy e Palepu (2001), h& assimetria de informacdo entre as empresas e 0
mercado de capitais, mediante esta evidéncia Obvia existe associacdo entre as divulgacdes
feitas pelos gestores nos seus relatérios financeiros com as consideracdes do mercado de
capitais e existe uma associacdo entre as divulgacles feitas pelas empresas com as suas

respetivas cotagcdes no mercado.

Em geral, as caracteristicas sinalizadoras das escolhas contabilisticas estdo associadas a
divulgacao de informacdes privilegiadas, reduzindo a assimetria de informacéo entre gestores e
0 mercado (Moreira, 2009). Subramanyam (1996) confirma empiricamente esta teoria. O autor
constatou que divulgacdes feitas podem induzir a boas perspetivas para os futuros rendimentos
da empresa. Ilgualmente Healy e Palepu (2001) admitiram que a avaliagdo da cotacdo da
empresa no mercado tem que ver com informagfes importantes divulgadas nos relatorios

financeiros pelos gestores.

Considere-se o exemplo da fragmentacdo das acfes abordada por alguns autores, por
exemplo: Louis e Robinson (2005); Sankar e Subramanyam (2001); McNichols e Dravid (1990)
e Asquith, Healy e Palepu (1989). Estes autores defendem que a fragmentacdo de acdes
(stock split) € uma medida tomada pelas empresas para sinalizar prosperidade da empresa no

mercado de capitais e atrair investidores.

Segundo Louis e Robinson (2005) a pratica da fragmentacdo de acdes estd associada com
manipulagdo de resultados através de accruals discricionarios. Os gestores reportam
significativos e positivos accruals discricionarios num periodo anterior ao anuncio da
fragmentacéo das a¢Bes da empresa envolvida portanto foi encontrada no mesmo estudo uma
correlacao positiva entre accruals discricionarios e anuncio de fragmentacdo de acbes. Estes
resultados sdo consistentes com estudos anteriores que usam a hipétese de sinalizacdo como

explicativa da manipulacéo de resultados.

Consistentes com os trabalhos realizados paralelamente a PAT, considerando que diferentes
pressupostos da manipulacdo da informacédo financeira sdo convergentes com as escolhas

contabilisticas realizadas pelos gestores e sabendo que a implementacdo generalizada
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IAS/IFRS trouxe alteragdes da classica base de mensura¢do do CH para a “nova” base de
mensuracdo JV. A presente dissertacdo, partindo dos pressupostos defendidos pela PAT,
procura analisar quais as implicacées nos resultados reportados por instituicdes bancarias com
a transicdo da mensuracdo de certos ativos pelo CH para o JV. Deste modo, o objetivo é
verificar em que periodo- CH ou JV- os resultados reportados pelos bancos sdo mais

transparentes.

1.2. Quadro Teodrico das Bases de Mensuracao: Custo Historico
e Justo Valor

Estudos realizados em torno da histéria que envolve as bases de mensuracdo permitem
perceber que debates em volta da valorimetria de elementos que constituem os relatérios
financeiros datam de tempo consideravelmente longo (e.g. Georgiou & Jack, 2011; Richard,
2004). Richard (2004) na sua analise identifica trés estagios do desenrolar histérico do JV:
estagio estacionario, por volta dos anos 1800 a 1900; estagio dinamico, entre os anos 1900 a
2000 e por fim o estagio contemporaneo, que coincide com a aplicacdo das IFRS em 2005

para o caso francés e para outros paises da Unido Europeia.

A analise de Richard (2004) é paralela a historia descrita por Georgiou e Jack (2011), a qual
tem como referencial panordmico a Inglaterra e os Estados Unidos da América (EUA).
Georgiou e Jack (2011) fazem uma interpretacdo tedrica da histéria do JV. Os autores
baseiam-se na “teoria da legitimidade”, segundo a qual a contabilidade baseada no CH apenas

gozou de uma legitimidade episédica como sendo a base contabilistica primaria.

Tanto a abordagem de Richard (2004) como a de Georgiou e Jack (2011) denotam que a
procura do valor que possa melhor refletir a posicéo financeira das empresas foi sempre um
assunto prioritario tanto para os operadores e investigadores no ramo contabilistico, como para
os investidores, entidades estatais e 0s restantes utentes da contabilidade das empresas. Para
que se explique a razdo de ser destes debates continuos é razoavel que sejam brevemente
apresentados pontos fundamentais que identificam as duas bases de mensuracdo de forma
especifica e evidenciar caracteristicas basicas que diferenciam as bases de mensuragédo e

expbem vantagens e desvantagens identificadas na aplicacdo das mesmas.

1.2.1. Custo Histérico

Segundo Man, Ravas e Gadau (2011) chama-se CH ao valor representativo dos ativos,
registado pela contabilidade, quando o bem ou direito é adquirido ou produzido pela empresa
originando consequentemente pagamentos ou criacdo de divida. Segundo o Sistema
Normalizag@o Contabilistica (SNC) (Aviso n°. 15 652/2009, § 98) “os ativos ao custo historico
séo registados pela quantia de caixa, ou equivalente de caixa paga ou pelo justo valor da
retribuicdo dada para os adquirir no momento da sua aquisicdo. Os passivos séo registados

pela quantia dos proventos recebidos em troca da obrigagdo, ou em algumas circunstancias,



pelas quantias de caixa, ou de equivalentes de caixa que se esperam que venham a ser pagos

para satisfazer o passivo no decorrer dos negécios”.

Segundo Man et al. (2011), o CH é uma base de mensuragdo classica. A sua primeira
evidéncia oficial aparece em 1979 no projeto do plano de contas francés, apds inumeraveis
debates. Os mesmos autores afirmam que esta base de mensuracdo tem como suporte dois
principios fundamentais: a prudéncia e a estandardizacdo monetaria. Considerando a
estandardizacdo monetdria, ignoram-se as flutuacdes do valor monetario e requer-se a
avaliacdo dos bens adquiridos a titulo oneroso de acordo com o custo de aquisicdo, ou custo
de producdo para produtos fabricados pela empresa e de dividas de acordo com o valor

nominal e ndo ao valor presente.

A prudéncia, por sua vez é abordada por Saboly (2003), esta associada com a ideia de
protecdo da entidade. Tem em vista proteger o capital fisico e monetario da empresa e tem
como vocagao integrar incertezas nas DF. O mesmo autor afirma que a prudéncia atua sobre
trés dominios principais: valorizagdo de ativos e passivos, provisdes e amortizagBes. A
prudéncia ndo privilegia o presente em detrimento do futuro, ou seja, o gestor deve tomar
decisdes que sirvam de precaucdo para situacGes de risco futuro. Nesse contexto, Saboly
(2003) afirma que a valorizagdo dos ativos é feita ao mais baixo custo, evitando ao maximo
sobrevalorizar resultados e distribuir resultados ficticios. Desta forma, protegem-se os

investidores e credores, mantendo assim a confianga.

Esta base de mensuracédo é caracterizada pela qualidade de fornecer valores verificaveis e
objetivos. Ela reflete corretamente o valor do ativo no momento da sua aquisicdo, podendo-se
afirmar que nessa altura o valor fornecido é o “justo”. Contudo, a inflagdo na economia tornou
esta base de mensuracdo obsoleta. Durante os periodos inflacionistas, a contabilidade do CH
fornece uma representagdo distorcida da realidade econdémica, esse fato influencia
negativamente o desempenho da empresa, que ndo pode ser adequadamente avaliada (Man
etal., 2011).

Como resultado, os lucros sdo sobreavaliados. Nesse sentido, a empresa paga impostos
inflacionados e distribui dividendos ficticios, o que contribui para a sua descapitalizacdo (Man
et al, 2011). Esta situacdo agrava-se muito para empresas de prestacdo de servicos,
financeiras e as de alta tecnologia cujos ativos sédo suscetiveis de flutuagcées constantes (Man
etal., 2011).

A literatura que trata sobre a passagem do CH para o JV acentua a questéo da inflagédo (e.qg.
Man et al, 2011; Diana, 2009 & Penman, 2007). Contudo, sdo interessantes certas
constatac6es de Penman (2007) que ddo um vislumbre sobre a visdo atual da contabilidade

gue é essencialmente virada a maximizagdo do valor dos acionistas.

Diana (2009) é consistente com Penman (2007) e explica a obsolescéncia do CH como

estando relacionada ao desenvolvimento dos mercados de capitais, que impulsionou o

comportamento das empresas americanas cotadas em bolsa de valores, passando a ter

tendéncia a orientar a gestdo para a criacdo de valor para os acionistas. Esta tendéncia, que

posteriormente passou a se globalizar, afetou os modelos contabilisticos. Nesse contexto, a
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valorizacdo de ativos teve que se alterar de modo a achar-se um valor que melhor refletisse o
nivel de capitalizacdo da empresa. Assim, a base de mensuracdo baseada no CH deixou de

ser relevante.

Mediante a anterior constatacdo, nenhum julgamento prévio deve ser feito quanto a esta base
contabilistica porque a alteragéo nao se focaliza em volta de um Unico aspeto: a inflagédo. As
mudancas séo orquestradas pelos diversos intervenientes na contabilidade das empresas, pelo
gue a mudanca do seu comportamento e da sua visao dita novos principios e novas maneiras
de proceder (Labardin & Fabre, 2011).

1.2.1.1. Limitagdes do Custo Historico

A contabilidade do CH apesar de ser coberta de algumas vantagens ligadas a sua objetividade
e simplicidade esta associada a prudéncia, a qual levantou suspeitas, entre elas 0 uso abusivo
das suas regras de funcionamento perpetuando comportamentos discricionarios dos dirigentes.
Embora a sua concecao priméria fosse tornar a informacéo financeira o mais fiavel possivel, foi
necessério surgir uma “nova” base de mensuracdo que ao olhar das instituicdes

normalizadoras melhor refletisse o valor dos ativos e da empresa (Saboly, 2003).

1.2.2. Justo Valor

O JV representa a quantia pela qual um ativo pode ser negociado ou uma divida liquidada, em
comum acordo, entre as partes familiarizadas com as circunstancias, por ocasido de uma
transacdo em que ndo haja relacionamento entre 0s intervenientes e onde o preco é
objetivamente determinado (FAS 157, 8 5). A IFRS 13 define JV na sua concecdo priméria e
progressivamente estabelece niveis hierdrquicos nomeadamente o Nivel 1,2 e 3 (IFRS 13, 88
72 a 90).

O Nivel 1 é baseado em precos observaveis, isto €, cotados em mercado ativo e acessiveis na
data de mensuracéo. E preciso notar que ativos e passivos financeiros podem ser cotados em
multiplos mercados sendo que a escolha do JV deve ser criteriosa, isto €, respeitando a
hierarquia dos mercados. O mercado principal € prioritario para achar o JV. Caso o valor ndo
esteja disponivel no mercado principal devera recorrer-se dentre os diferentes mercados onde
0 ativo ou passivo é cotado, 0 mais vantajoso — o mercado cujo preco maximiza o valor liquido
que seria recebido na troca do ativo. O JV do Nivel 1 ndo deve sofrer reajustamento pois

reduziria a sua qualidade para o JV do Nivel 2 (FAS 157, 8§ A22 & A23).

O Nivel 2 ndo é baseado em precos cotados do ativo ou passivo por mensurar, mas antes no
preco de um ativo ou passivo comparavel e que este Ultimo esteja cotado. O Nivel 2 inclui:
precos cotados em mercado ativo, para ativos e passivos similares; e precos cotados para
ativos e passivos idénticos em mercados néo ativos e outros dados além dos precos cotados,
que sdo observados para o ativo ou passivo como 0 caso de taxas de juros, curvas de
rendimento, entre outros. Por exemplo, a mensuragao de um edificio usado pode incluir o preco
por metro quadrado de edificios similares cujos precos sejam observaveis. Este pre¢co podera
ser reajustado em alta ou em baixa consoante certos aspetos implicitos na transagdo (FAS
157, § A24).



O Nivel 3 é baseado em precos estimados por modelos baseados nas seguintes abordagens:
abordagem do mercado, abordagem de rendimentos esperados e abordagem de custos (IFRS
13, § 62). Na abordagem de mercado sdo usados precos e outras informacgfes relevantes
geradas por transacdes de mercado envolvendo ativos ou passivos idénticos ou comparaveis
(IFRS 13, 8 B5). A abordagem do rendimento converte Cash Flow (CF) futuros para um unico
valor atual. As técnicas utilizadas incluem o ajuste ao valor presente, Black-Scholes-Merton e
modelo Binominal. Na abordagem de rendimentos é usado o valor estimado que reflete
teoricamente expetativas atuais do mercado (IFRS 13, § B10). A bordagem do custo € a
quantidade que seria necessaria atualmente para construir (ou substituir) um elemento com
igual utilidade (IFRS 13 8§ B8). Sempre que for possivel obter dados relevantes observaveis -
Niveis 1 e 2- o Nivel 3 deve ser evitado (IFRS 13 § 87).

O termo JV é sindnimo de outros termos usados por Barth (1994): mark-to-market; maket value
based; e market value accounting. Neste contexto, a aplicacdo do JV na sua concecao primaria

subentende que as condi¢cfes seguintes sejam satisfeitas (FAS 157, § 8):

Existéncia de um mercado ativo ou principal: a FAS 157 define mercado ativo como sendo
aguele em que a entidade que relata pode vender o ativo ou transferir a responsabilidade com
maior volume e maior nivel de atividade para o ativo ou passivo em causa (FAS 157, § 8). A
obten¢do do JV assume que a venda dos ativos ou a transferéncia de passivos ocorre num
mercado principal onde somente a auséncia pode procurar identificar o mercado de referéncia

Ou 0 mais vantajoso.

Existéncia do mercado mais vantajoso: ou seja, mercado de referéncia, designado pelo IASB e
pelo FASB como sendo o the most advantageous. Tomando em consideragéo a definicdo dada
pelo FASB: “most advantageous market é o mercado em que a entidade que relata pode
vender o0 ativo ou transferir o passivo com o preco (valor liquido, isto €, deduzido dos custos de
transac&o) que maximiza o valor que seria recebido para o ativo ou minimiza o valor que seria
pago para transferir o passivo, considerando-se os custos de transagao no mercado respetivo”
(FAS 157, § 8).

Segundo a FAS 157, seja no mercado principal seja no mercado mais vantajoso, 0s
participantes sdo sempre os compradores e vendedores que cumulativamente observam as
seguintes condi¢cdes: ambos sdo independentes da instituicdo que reporta; experientes, que
tenham compreensao razoavel sobre o ativo ou passivo e a transacdo, com base em todas as
informacdes disponiveis, incluindo informag8es que possam ser obtidas por meio de esforcos
de due diligence que sejam habituais; e dispostos a voluntariamente transacionar ativos ou
passivos (FAS 157, § 10).

1.2.2.1. LimitagBes do Justo Valor

A concecdo priméria da mensuracdo dos elementos contabilisticos pelo JV é razoavel.
Contudo, h& que considerar a diferenca clara existente entre concecdo e implementagédo. A
implementacdo da contabilidade do JV ao longo do tempo tem vindo a demonstrar certas

limitagbes (Penman, 2007).
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De acordo com Barth (2004) a contabilidade do JV apresenta como principal limitacdo a
volatilidade das DF. Pode-se definir volatilidade das DF como sendo as variacdes dos valores
de itens das DF. Como foi explicado, o principal objetivo do JV é que os valores divulgados nas
DF reflitam exatamente os precos do mercado e como as expetativas do mercado podem variar
€ aceitavel que haja volatilidade, o que se subentende como uma vantagem e ndo como uma
limitag&o (Enria, Cappiello, Dierick, Grittini, Haralambous, Maddaloni, Molitor, Pires & Poloni,
2004). Contudo, a volatilidade pode ser causada por fatores controversos. A essa volatilidade,
Enria et al. (2004) designa de “artificial”. Barth (2004) identifica trés fatores principais da
volatilidade ou limitacdes do JV: subjetividade na estimacdo, variacdo de parametros

econdmicos subjacentes, e uso misto das bases de mensuracao.

Subjetividade na estimag&o: Segundo Penman (2007), os pontos negativos da contabilidade do
JV comecam a acumular-se quando o valor relevante observavel ndo é disponivel. Como
anteriormente exposto, na impossibilidade de se obterem valores do mercado pode-se
proceder com a estimacdo dos mesmos, na base dos modelos baseados nos rendimentos,

mercado e custo.

Segundo Krumwiede (2008), a estimac¢do depara-se com as seguintes questées: Como pode 0
gestor efetivamente predizer por quantos anos mais um produto particular podera ser vendido?
O montante de futuras vendas e flutuacdes de pre¢cos? Futuros custos operacionais? Como a
economia podera afetar as vendas dos produtos nos anos futuros? Que nivel de risco
incorporar na taxa de desconto dos CF? Como a taxa de desconto pode ser ajustada as
expetativas da inflagdo? Por quanto tempo excessos em CF ou resultados serdo gerados por

causa de goodwill?

Damodaran (2002) denuncia a subjetividade do JV nos seguintes termos: os CF esperados
futuramente num horizonte temporal médio a longo sdo suportados por pressupostos
econdémicos ndo essencialmente observaveis, nomeadamente as taxas de atualizagdo usadas
para estimar o valor presente refletem o JV quando imediatamente corresponderem as
variagbes econdémicas durante o horizonte temporal da vida Util do ativo ou passivo em

avaliacéo.

Relativamente ao modelo baseado no custo, King (2002) afirma que é aceitavel, na medida em
que ndo haja variagdes significativas ao nivel tecnolégico - para o caso de ativos como
equipamentos e materiais industriais - ou variagdes econdmicas significativas no mercado
podendo comprometer a avaliagdo fiavel dos ativos em causa. Por outras palavras, a avaliagao
dos ativos com base no custo envolve uma série de reajustamentos relacionados com a
depreciagéo fisica do ativo, depreciacéo funcional (utilidade do ativo), depreciacdo econémica,
vida util restante. Ora, se avancos ao nivel tecnolégico forem frequentes ou alteragdes
econdmicas significativas, o risco de o ativo disponivel no mercado apresentar valor diferente

do ativo que se pretende valorizar é maior (King, 2002).

Também a avaliacdo baseada no mercado, envolvendo sobretudo a identificacdo de um ativo
similar ao que se pretende avaliar, € muitas vezes confrontada com a dificuldade de encontrar

um ativo que seja efetivamente similar (Damodaran, 2010). Na impossibilidade de encontrar
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ativos efetivamente similares os avaliadores séo obrigados a fazer uma série de reajustes que

fazem o método acarretar alguma subjetividade (Damodaran, 2010).

Variagdo de parametros econdmicos subjacentes: a liquidez do mercado afeta a fiabilidade do
valor estimado dos ativos e passivos no balaco, na mensuracdo ao JV. Parece conveniente
iniciar-se por contextualizar o conceito de liquidez que esta implicito nesta abordagem.
Segundo Crockett (2008), a liquidez pode ser vista em mais ou menos dois sentidos: a primeira
€ a disponibilidade que uma empresa pode ter em caixa, esta disponibilidade pode ser gerada
pela propria empresa ou obtida via crédito em outras instituicdes; a segunda é a capacidade
que a empresa tem de converter itens que possui nos seus ativos em dinheiro. Esta converséo
deve tomar em consideracdo quatro aspetos importantes: as transacfes devem ser realizadas
sem efetuar alteracées indevidas de precos, a diferenca entre o preco de compra e venda nao
deve ser desmedida, o tempo de realizacdo da conversdo deve ser consideravelmente

reduzido e os custos de conversdo devem ser relativamente baixos.

Sendo que as empresas realizam transa¢cfes num determinado mercado surge um segundo
conceito: liqguidez do mercado. Crockett (2008) define como sendo a capacidade de se
realizarem transacdes de ativos no mercado sem perturbar os precos subjacentes. Certos
determinantes devem ser observados para se considerar um mercado liquido: a existéncia de
namero significativo de compradores e vendedores, a existéncia de transparéncia nos ativos
transacionados, e a eficiéncia do mercado de modo a transacionar os ativos a custo

razoavelmente baixo.

Algumas investigagbes (e.g. Allen & Carletti, 2008, 2006) suportam que nos momentos de
recessdo econdmica e quando os ativos sdo avaliados pelo JV o0s precos dos mesmos em
alguns mercados refletem o montante de liquidez disponivel nesse periodo, negligenciando o
poder do ativo em gerar potenciais CF futuros. Neste caso, o valor dos ativos em momentos de
crise esta abaixo do seu valor fundamental. Adicionalmente, Allen e Carletti (2008) indicam que

0 problema anteriormente referido pode ter um efeito contagiante entre instituicdes.

O problema de liquidez acontece em periodos em que a economia se encontra em crise. A
crise financeira de 2007 evidenciou a limitacdo do JV perante a situacdo de iliquidez do
mercado (Laux & Leuz, 2010). Devidas as consequéncias sérias causadas pela iliquidez, o
FASB esteve sob pressédo politica tendo cedido parcialmente, acordando mais flexibilidade na
implementac&o das normas do JV (Fargher & Zhang, 2014). Por exemplo, a FAS 157 concede
maior poder aos gestores de julgarem sobre o estado do mercado, ndo reunindo condicdes
para ser considerado liquido, os gestores podem facilmente mudar para os modelos de

estimacao.

Alguns autores (e.g. Fargher & Zhang, 2014; Laux & Leuz, 2010) admitem que a concecédo de
maior flexibilidade na implementacdo das normas do JV podem estar associadas com um
maior nivel de discricionariedade, ou seja, a flexibilidade acrescida acompanhada pela
assimetria de informacao entre gestores e outros utentes da informacao financeira da empresa
abre possibilidade de gerir os resultados e baixa a qualidade informativa das DF. Por exemplo,

Laux e Leuz (2010) indicam que ativos valorizados segundo o Nivel 1 durante a crise
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apresentavam decréscimo do valor, enquanto ativos mensurados com base no Nivel 2
apresentavam acréscimo. Mediante esta situacdo, os autores demonstram que durante o
mesmo periodo houve passagem significativa do Nivel 1 para o Nivel 2 e 3, baseada em

precos nao observaveis para evitar o reconhecimento de perdas (Laux & Leuz, 2010).

Concluindo, a variacdo de parametros econdmicos afetam a mensuragdo pelo JV embora ndo
sejam originados ou facilmente controlados pela contabilidade. Ainda assim este fator deve ser
conhecido pelos utentes da informag&o contabilistica como limitante do JV e que os gestores
podem beneficiar para manipular resultados. Também deve ser conhecido para melhor poder
interpretar as informacdes divulgadas e ainda conhecer o grau de risco que representa a
empresa. Os operadores contabilisticos devem no seu contexto aprimorar mais as suas
técnicas de previsdo e mencionar nos relatérios e contas as alteracbes importantes

engendradas por variacdes econémicas constatadas (Barth, 2004).

Uso misto das bases de mensuragdo: Segundo Novoa, Scarlata e Solé (2009) os itens das DF
podem ser mensurados por diferentes bases, nomeadamente: CH, JV e Custo Amortizado
(CA). O uso das diferentes bases de mensuragéo tem que ver com a caracteristica de ativo ou
passivo em causa. Para os ativos e passivos financeiros, a inten¢éo do gestor para com o ativo

Ou passivo em causa, conta muito para selecionar a base de mensuragao a aplicar?.

Novoa et al. (2009) demonstra no seu estudo que durante o periodo de 2007, tanto bancos
americanos como europeus, tinham mensurado de forma desequilibrada os ativos em relagéo
aos passivos. Isto é, mais ativos tinham sido mensurados ao JV do que os correspondentes
passivos. O modelo misto de mensuracdo pretende ser o mais neutro possivel sem enfatizar
uma base em detrimento da outra, mas a sua aplicagdo desigual aos balancos produz
volatilidade na contabilidade e ndo capta os efeitos de eventos econdmicos em todos os
instrumentos incluidos nas DF (Novoa et al., 2009).

Por exemplo, supondo que elementos do ativo foram na sua maioria mensurado ao JV e que
os elementos do passivo foram avaliados na generalidade ao CH. Considerando que surjam
alteracdes nas taxas de juro no mercado, tais alteragGes poderdo ter um impacto sobre o valor
dos ativos contabilizados ao JV. Ora, essa alteracdo ndo serd reconhecida nos passivos
embora na realidade tenha ocorrido. Assim, este desequilibrio cria impacto indesejavel na
qualidade da informacéo financeira bem como nos resultados reportados pelos bancos (Barth,
2004).

1.2.3. Abordagens Comparativas das Bases de Mensuracdo: Custo

Historico e Justo Valor
A abordagem feita anteriormente, em torno das duas importantes bases de mensuracao
contabilistica, apresentou os pontos relevantes que constituem as vantagens e outros que
constituem limitacdes acarretadas pela implementacdo das mesmas. Debates em torno das

vantagens e insuficiéncias destas bases de mensuracdo contabilisticas suscitaram interesse,

2 Na préxima seccéo fornecer-se-ao detalhes sobre a contabilidade bancéaria que tem tais especificagdes.
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particularmente, quando orientadas na comparacdo das mesmas no que concerne a sua

relevancia na informacao divulgada nas DF das empresas.

Khurana e Kim (2003) estabelecem uma comparacdo entre o JV e o CH em termos da
qualidade informativa para explicar o valor patrimonial. Estes autores trabalharam com uma
amostra constituida por um total de 302 bancos comerciais disponiveis na base de dados
COMPUSTAT durante o periodo de 1995 a 1998. Este estudo levou a conclusédo de que o CH
€ mais informativo apenas em bancos de pequena dimensdo ou em bancos cuja envolvente
fornece menor transparéncia informativa. Em geral os autores concluiram que a mensuragao
ao JV fornece informac&o mais relevante para predizer o valor patrimonial dos bancos quando

os valores objetivos do mercado se encontram disponiveis.

Barth et al. (1995) basearam-se na avaliagdo de titulos de investimento para compararem o
efeito na volatilidade dos resultados sob o JV e o CH a partir duma amostra constituida por
bancos norte americanos, no periodo compreendido entre 1971 a 1990, e concluiram que o JV
apresenta maior volatilidade comparativamente ao CH, embora tal volatilidade crescente ndo
fosse refletida sobre o preco das a¢6es. Landsman (2007) permite notar que a mensuragéao ao
JV proporciona maior valor informativo para os investidores, porém estd associada a erros de

estimacao.

Com base na literatura anteriormente exposta que compara as duas principais bases de
mensuracao contabilisticas, o presente trabalho apresenta um contributo para os debates
positivistas em torno das duas bases de mensuracgéo restringindo-se apenas ao setor bancario
e analisando a existéncia da gestado de resultados no setor, para posteriormente comparar a
incidéncia para dois periodos distintos: antes da implementagdo das IAS/IFRS e apos a
implementacdo, sabendo que o periodo anterior é caracterizado por ter como base de
mensuracdo o CH e a transicdo para a implementacdo das IAS/IFRS coincide com a
implementacdo do JV, como base de mensuragdo em substituicdo a anterior. Para o efeito

avanca-se a seguinte hipotese de investigacao:

H1: A transicdo do CH para o JV melhorou a qualidade dos resultados divulgados pelos

bancos.

O setor bancario que foi objeto de estudo no presente trabalho € caracterizado pela sua
especificidade e clara distingdo do setor industrial. A subsecc¢do seguinte passara a expor em
grandes linhas os aspetos essenciais da sua contabilidade e das grandes alteracdes sofridas

apos a transicdo da mensuracao dos elementos contabilisticos baseada no CH para o JV.
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1.3. Contabilidade do Setor Bancario

1.3.1. Mudanca na Contabilidade Bancaria na Passagem Custo Historico
para o Justo Valor

A contabilidade bancaria nos paises que constituiram objeto de estudo do presente trabalho
sofreu importantes alteracdes apés a introducéo das IAS/IFRS. Em Portugal, o Decreto-lei n.°
35/2005, de 17 de fevereiro, Aviso n.°1/2005, de 21 de fevereiro e a Instrugdo n°® 9/2005, de 11
de marco, promulgado pelo Banco de Portugal (BP), orientaram que as instituicdes financeiras
passassem, no mesmo ano, a implementar as Normas Internacionais da Contabilidade (NIC)
baseadas nas IAS/IFRS em substituicdo ao Plano Geral do Sistema Bancéario (PGSB)

divulgado através da Instrucdo 4/96, do BP.

Na Nigéria os bancos foram instruidos, pelo Banco Central da Nigéria (BCN), a aplicar as
IAS/IFRS em 2010 embora tenha sido apenas em 2011 que a Financial Reporting Council of
Nigeria ACT criou a estabilidade legal necessaria para que todas as empresas publicas e
privadas passassem a aplicar as IAS/IFRS. Por essa razdo, as DF com base nas IAS/IFRS, em
substituicdo das Statement of Accounting Standards (SAS), passaram a ser preparadas e

apresentadas a partir de 2012 (Terzungwe, 2012).

A alteracdo mais importante tem que ver com a base contabilistica usada para mensuracao dos
ativos e passivos dos bancos. Com base no PGSBS, apresentam-se algumas diferengas na

mensuracao de certos itens das DF com maior destaque para 0s instrumentos financeiros.

Na contabilizacdo pelo CH, os titulos-investimento e titulos a vencimento eram avaliados ao
custo de aquisi¢cdo ou ao valor nominal (Instrucéo 4/96, Cap. V, § 2). Os titulos de rendimento
fixo emitidos com base no valor nominal eram registados ao valor de aquisicdo. Os juros eram
contabilizados em contas de rendimentos e os titulos emitidos a valor descontado eram
registados ao valor nominal. O diferencial entre o valor nominal e o valor de aquisi¢do era

registado como rendimento diferido (Instrucdo 4/96, Cap. VII, § 3.2).

Os titulos de negociacdo observavam as seguintes regras: os titulos de rendimento fixo eram
escriturados ao valor global de aquisicdo e reavaliados diariamente com base na cotagédo do
mercado. Na auséncia de cotacdo eram reavaliados ao valor da componente capital
correspondente a diferenca entre o valor de aquisicdo e os juros corridos até essa data,
calculados a taxa de juro nominal. As alteragfes resultantes da reavaliagéo tinham impacto no

valor registado desses titulos e sobre rendimentos ou gastos (Instru¢éo 4/96, Cap. VII, § 3.1).

Os titulos cujo rendimento é constituido por uma parte fixa e uma parte variavel eram
valorizados a cotacdo do mercado adicionada dos juros corridos relativos a remuneracao
minima garantida. Os titulos de rendimento variavel eram igualmente valorizados a cotacao do
mercado. Na auséncia seria ao menor valor de aquisicdo ou presumivel do mercado (Instrugdo
4/96, Cap. VII, § 3.1).

3 N&o foi possivel obter informacéo equivalente relativamente as SAS na Nigéria.
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Os contratos de futuros e opcdes deviam ser classificados em duas categorias: contratos de
negociacdo ou contratos de cobertura. As posi¢cdes de negociacdo em futuros e opcdes
transacionados em mercados organizados deviam ser mensurados com base na cotacdo do
mercado sendo que os rendimentos e gastos dai resultantes deviam ser refletidos em contas
de resultados (Instrugdo 4/96, Cap. VII, §8 18.1, 18.2).

As posi¢des de cobertura tinham que satisfazer cumulativamente as seguintes condi¢des: risco
eminente, consistentemente qualificados como derivados de cobertura, muito provavel que
existisse alteragbes no valor do instrumento de cobertura e permanéncia da operacdo de
cobertura. Enquanto estas condicdes fossem satisfeitas as posicGes de cobertura eram
registadas ao custo de aquisicdo (Instrucdo 4/96, Cap. VII, § 18.3). Nos instrumentos
financeiros com opc¢do incorporada, a opcdo devia ser objeto de relevacdo contabilistica
autbnoma do instrumento financeiro em que esta associado, aplicando-se a essa opc¢do a
avaliacdo segundo os critérios ja apresentados e a relevagéo de resultados (PGSB, Cap. VII, §
18.9).

Os swaps de taxas de juro, contratos futuros e opgdes deviam ser classificados como sendo de
negociacdo ou de cobertura. Os swaps de negocia¢do eram valorizados por intermédio dos
métodos de avaliacdo, nomeadamente: método obrigacionista, método de custo e outros
métodos que produzissem efeitos similares aos anteriores. Relativamente aos swaps de
cobertura deviam ser avaliados pelo custo histérico, ou seja, registo dos fluxos de juros

corridos, de acordo com o principio/pressuposto do acréscimo (PGSB, Cap. VII, §8 19.2, 19.3).

Os restantes elementos patrimoniais tais como: disponibilidades, empréstimos e ativos fixos
intangiveis eram mantidos ao seu custo de aquisi¢do. Os depdsitos e outros passivos eram
mantidos ao seu valor contratual, ou seja, ao valor constatado no momento do seu
reconhecimento (PGSB, Cap. V, § 6).

Nos paragrafos anteriores o termo valor ou preco do mercado foi bastante mencionado como
forma de mensuracdo de determinados ativos, o que permite concluir que antes da
implementac&o da contabilidade do JV era comum o uso da cotacdo do mercado para valorizar
ativos consoante as suas caracteristicas especificas. A constatacdo anterior é verdadeira.
Contudo, ndo se pode confundir com o JV pois este Ultimo baseia-se em principios especificos
e categorias adicionais a cotacdo do mercado (Ogien, 2008). A seguir apresentam-se as
alteracdes realizadas no periodo da contabilidade do JV.

A IAS 39 reagrupa os instrumentos financeiros (ativos e passivos) nas seguintes categorias*:
Ativos financeiros ao JV através de resultados, dentro desta categoria identificam-se dois
subgrupos: os Instrumentos Financeiros Detidos para Negociacdo (IFDPN) e Instrumentos
Financeiros Definidos ao JV (IFDJV), Instrumentos Financeiros Disponiveis para Venda

(IFDPV), Instrumentos Financeiros Detidos até a Maturidade (IFDAM), e Empréstimos e
Recebiveis (ER).

4 Nos EUA, a FAS 107 recomendava que todos os instrumentos financeiros incluindo Depésitos e Empréstimos fossem
mensurados ao JV sem fazer distingdo por categorias. As categorias de instrumentos financeiros foram criadas em
1993 com a introdugé&o da FAS 115.
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Os IFDPN caracterizam-se por serem transacionados ativamente, sdo mantidos com o objetivo
de gerar ganhos por flutuagcdes de preco ou na margem de negociacdo a curto prazo. Por
outras palavras sdo adquiridos com finalidade especulativa. Os IFDPV caracterizam-se por
serem adquiridos com a intencéo de os vender antes de atingir a maturidade e néo incluem os
derivados. Os IFDPV néo séo especulativos. Contudo, estdo contidos na politica de liquidez
pela flexibilidade que tém de serem vendidos antes da sua maturidade (IAS 39, § 9).

Os IFDAM, tal como os IFDPV, néo incluem derivados, mas diferem no contexto em que séo
adquiridos com a intencao de serem mantidos até a maturidade. Os ER por sua vez sao ativos
com rendimentos constantes, ou seja, facilmente determinaveis e previsiveis, geralmente néo

séo cotados em mercados financeiros. Os ER ndo incluem derivados (IAS 39, § 9).

Para além das 4 categorias anteriormente descritas ha certas classes de instrumentos
financeiros tratados pela IAS 39 de forma especifica: Instrumentos de Cobertura de Risco (ICR)
e Derivados Embutidos (DE). Os ICR sdo maioritariamente derivados: op¢des, futuros, swaps e
forwards. Os ICR s&o exclusivamente relacionados com a cobertura de riscos de variacdo do
JV ou flutuagcdo de CF dos ativos e passivos reconhecidos pelas instituicbes (IAS 39, 8§ 72,
AG9). Alguns ativos ou passivos financeiros ndo derivados podem ser classificados como ICR
guando a intencéo é fazer cobertura do risco de flutuacdo de moeda estrangeira ou risco de
crédito (IAS 39, 8§ 72, 81).

Os DE sédo instrumentos financeiros hibridos compostos por um derivado e um outro
instrumento financeiro néo derivado. Na contabilidade do JV néo sao valorizados
separadamente, salvo em casos especificos por exemplo quando o hibrido é composto para
além do derivado, de um instrumento financeiro ao JV através de resultados, cujas
caracteristicas econémicas e os riscos do derivado embutido ndo estdo corelacionados com as

caracteristicas econémicas e 0s riscos do instrumento acolhedor (IAS 39, §§ 10, 11).

Segundo a IAS 39 a mensuracdo dos instrumentos financeiros ocorre em duas etapas: a inicial
e as subsequentes. A mensuracao inicial é realizada aquando do reconhecimento inicial do
ativo ou passivo. Sabe-se que o reconhecimento inicial ocorre quando, e somente quando, a
entidade se torna uma das partes contratantes do instrumento em causa (IAS 39, § 14). A
mensuracao inicial para todos os instrumentos financeiros é realizada ao JV sendo esta uma

das grandes diferengas face a mensuragédo pelo CH (IAS 39, § 43).

Apés a mensuracdo inicial séo disponiveis pelo menos trés bases de mensuracdo: JV, CA e ao
Custo. A mensuracdo subsequente devera ser realizada em conformidade com o tipo ou
categoria em que o instrumento se encontra classificado, ou seja, o contabilista devera
observar duas condi¢des essenciais para decidir a base de mensuracéo a aplicar: a) o modelo
econdémico seguido pela empresa para gerir 0os seus instrumentos financeiros; b) a

caracteristica dos CF contratuais do instrumento em causa (IFRS 9, § 4).

O CA de um ativo financeiro ou de um passivo financeiro é a quantia pela qual o ativo
financeiro ou o passivo financeiro é mensurado no reconhecimento inicial, menos os
reembolsos de capital, mais ou menos a amortizacdo cumulativa, usando o método do juro
efetivo, de qualquer diferenga entre essa quantia inicial e a quantia na maturidade, e menos
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qualquer reducao (diretamente ou por meio do uso de uma conta de abatimento) quanto a
imparidade ou incobrabilidade (IAS 39, § 9).

Os instrumentos financeiros sdo mensurados ao CA quando satisfazem as duas condicfes
seguintes: a) a detencdo do ativo estd associada a um modelo econémico onde o objetivo é
manter o ativo de modo a receber CF contratuais; b) os termos contratuais do ativo financeiro
dao origem, em datas especificas, aos fluxos de caixa que sdo exclusivamente os reembolsos
de capital e pagamentos de juros sobre o valor principal (IFRS 9, § 4). Tomando em
consideragéo estas condigfes, os instrumentos a serem mensurados nas fazes subsequentes
pelo CA séo os IFDAM e ER (IAS 39, § 46). Os investimentos em instrumentos de capital que
ndo tenham cotacdo em mercado ativo cujo JV ndo pode ser estimado com fiabilidade, e
derivados que estejam ligados ao tal instrumento de capital e que devam ser liquidados pela
entrega de tais instrumentos de capital ndo cotados devem ser mensurados ao Custo (IAS 39,
§ 46).

Os ativos cujas caracteristicas ndo sdo conformes as condi¢des indicadas para a mensuragéo
ao CA devem ser mensurados ao JV. Fazem parte destes ativos a mensurar ao JV os DJV,
IFDPN, IFDPV e derivados (Com finalidade de cobertura e os mantidos com finalidade
especulativa ou para simples negociacdo). Relativamente aos passivos, na mensuracao
subsequente sdo todos mensurados ao CA, exceto os passivos ao JV através de resultados,
dos quais derivados que néo estejam associados a instrumentos de capital ndo cotados e os
seguros financeiros (IAS 39, § 47).0s DE, ou seja, o hibrido na sua integra deve ser designado
como ativo ou passivo ao JV através de resultados e como é evidente mensurado ao JV (IAS
39, § 11A).

Os ganhos ou perdas resultantes das flutua¢des do JV devem ser reconhecidas observando os
rendimentos e gastos nas DF simplesmente enquanto os procedentes de IFDPV devem ser
constados em desmonstrac@o dos resultados abrangentes (Comprehensive Income). O mesmo

procedimento nédo é valido para os itens mensurados ao CA e ao Custo (IAS 39, § 55).

Os itens mensurados ao CA e ao Custo devem ser sujeitos a testes de imparidade, quando se
julgar que existem indicios. Quando se constatar que um IFDAM, ER ou instrumento de capital
ndo cotado (Tais sdo os itens ndo mensurados ao JV) esta em imparidade, o valor
contabilizado deveréa ser deduzido e a perda procedente devera ser constatada em resultados
(IAS 39, 88 58, 63 & 66).

Antes das alteracdes sofridas em 2008 na IAS 39 e na IFRS 7 era permitida, com muitas
restricdes, a reclassificacdo de uma categoria para outra. Os IFDAM eram em casos limitados
reclassificados apenas para os IFDPV. Os IFDPV podiam apenas ser reclassificados para
IFDAM. Um instrumento classificado como IFDPN ndo podia em nenhum caso ser
reclassificado para IFDPV ou para IFDAM. De igual forma os IFDPV e IFDAM n&o podiam ser
reclassificados como IFDPN (Ogien, 2008).

Com a emenda da IAS 39 e IFRS 7 de outubro de 2008, a reclassificacdo de um instrumento
financeiro ndo derivado (que ndo seja IFDJV) podia ser realizada, deixando este de ser um
instrumento ao JV através de resultados, em raras circunstancias. Com a mesma emenda
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passou a ser possivel reclassificar um IFDPV para ER desde que a empresa tenha a
capacidade de manter tal instrumento financeiro até a maturidade (IAS 39, IFRS 7 Emendas
2008 § IN8A). As restricdes de reclassificacéo foram mantidas para derivados, que ndo podem
ser reclassificados fora da categoria dos instrumentos ao JV através de resultados (IAS 39 &
IFRS 7 Emendas 2008 8§ 50,50D & 50F).

1.3.2. Implica¢cdes da Implementagcdo do Justo Valor nos Bancos

Debates em volta das implicacdes procedentes da implementacado do JV tem sido realizadas
ha algumas décadas e continua interessante pela sensibilidade que o setor financeiro
apresenta causando alteragcdes frequentes das normas contabilisticas associadas. Os
trabalhos realizados neste dominio séo diversos (e.g. Barth, Beaver & Landsman,1996; Eccher,
Ramesh & Thiagarajan, 1996; Nelson, 1996; Beatty, 1995; Barth, Landsman & Wabhlen, 1995;
Barth, 1994; Barth, Beaver & Wolfson, 1990).

Mediante a FAS 115 e a IAS 39, Beatty (1995) constatou que a criagdo de categorias
sobretudo a inflexibilidade na reclassificagéo dos itens incorporados numa determinada classe
inicialmente poderia obrigar os bancos a alterar a sua politica de gestdo de carteiras de
investimentos e a manipulacdo dos nimeros reportados nas DF poderia permanecer. A autora
suportou as suas previsdes pelas constatacdes seguintes: a) para reduzir a volatilidade no
capital reportado e para manter flexibilidade para gerir a liquidez bancéria e o risco de taxas de
juros, e influenciar os resultados reportados depende da propor¢cdo que é mantida nos ativos
classificados como IFDPV; b) bancos com politica de liquidez e gestdo de risco de taxas de
juros muito acentuada classificam a maior parte dos seus ativos em IFDPV; e ¢) bancos com
politica de gestdo de resultados e do capital através de rendimentos na venda de titulos tém

igual tendéncia de classificar titulos como IFDPV.

Park, Park e Ro (1999) admitiram a possibilidade de que a classificagdo baseada nas inten¢des
pudesse, pela subjetividade, acarretar alguma discrecionalidade e inflexibilidade na gestédo das
carteiras de investimento. Contudo, apontou que essa classificagdo baseada em intencdes
refletia alguns atributos relevantes para os investidores tais como: estratégia de investimentos
e risco de liquidez. Os mesmos autores concluiram que os IFDPV sao bons preditores de
retornos das ac¢des dos bancos e dos retornos discricionarios enquanto os IFDAM apenas

prediziam os retornos das agoes.

A rigidez das normas na reclassificacdo dos instrumentos financeiros foi reduzida a partir das
emendas feitas a IAS 39 em outubro de 2008 (Fiechter, 2011). Os trabalhos que se seguiram
debateram o impacto da flexibilidade adicional concedida pelas entidades normalizadoras nas
DF reportadas pelos bancos europeus (e.g. Paananen, Renders & Shima, 2012; Fiechter,
2011; Quagli & Ricciardi, 2010).

Segundo Paananen et al. (2012) e Fiechter (2011) ha evidéncias de que as reclassificacfes
feitas pelos bancos apds as emendas de 2008 assumam um caracter oportunista. Quagli e
Ricciardi (2010) indicaram que os gestores se aproveitaram das reclassificacbes para evitar

indicadores de desempenho financeiro fracos, o que é consistente com a conclusdo de Fiechter
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(2011) que encontrou evidéncias estatisticamente positivas do impacto que as reclassificacdes
tiveram sobre os seguintes indicadores: Rentabilidade Ativo Total, Rentabilidade do Capital

Préprio, Racio Core TIER 1 e Réacio do Capital Regulatério Total.

Com base na revisdo bibliografica aqui exposta e considerando que o presente trabalho dispde
de uma base de dados que comporta dois periodos distintos, ou seja, o periodo cuja base de
mensuracao contabilistica assentava no CH e o periodo mais recente assente no JV, formula-

se a seguinte hip6tese de investigagéo:

H2- Existe uma relagdo causal entre a discricionariedade dos accruals com alguns dos

novos itens constantes das DF decorrentes da passagem do CH para o JV.

Muitos estudos foram realizados no setor bancario para aferir o alisamento de resultados e do
capital através das Provisdes criadas pelos Créditos Duvidosos (PCD) também designados
pela literatura inglesa como sendo Loan Loss Provisions (e.g. Bushman & Williams, 2012;
Fonseca & Gonzalez, 2008; Anandarajan, Hasan & McCarthy, 2007; Kanagaretnam, Lobo &
Mathieu, 2001). Os bancos com bom desempenho atual e expetativas de mau desempenho
futuro, tendem a economizar dinheiro para o futuro, reduzindo os resultados atuais por meio de
accruals, o que sugere o aumento de PCD. Em situa¢des contréarias, isto €, baixo desempenho
atual e expetativa futura de bons resultados, os bancos tendem a aumentar os resultados
atuais através de accruals, o que sugere a diminuigcdo de PCD (Kanagaretnam et al., 2001).

Mediante esta constatagéo formula-se a seguinte hipotese de investigacao:

H3: Existe uma rela¢éo inversa entre a discricionariedade dos accruals e os PCD.

Na seccao seguinte apresenta-se a metodologia a utilizar no sentido de responder as questdes
de investigacao e as hipoteses de investigagao formuladas.
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2. METODOLOGIA

O estudo foi realizado com base numa amostra constituida por 22 bancos, sendo 11 de
Portugal e outros 11 da Nigéria. A escolha destes paises como integrantes da amostra respeita
a dois motivos essenciais: 0 primeiro esta relacionado com o facto de a dissertagéo se estar a
desenvolver em Portugal; o segundo esta relacionado com a preferéncia na inclusdo no estudo
de um pais africano, que na impossibilidade de ter sido o pais de origem do autor do trabalho,

escolheu-se a Nigéria pela disponibilidade de dados suficientes para o estudo.

O periodo estudado é diferente para cada pais. A diferenca teve que ver com o periodo de
inicio da implementacéo das IAS/IFRS. Era desejavel que para cada periodo de diferente tipo
de mensuracao existissem, pelo menos, 5 anos observaveis, mas incorporou-se para Portugal
o periodo global de 2000 a 2013 para melhor captar os efeitos da transicdo das normas em
todo espaco de tempo disponivel, sendo que de 2000 a 2004 corresponde a base de
mensuracdo do CH e de 2005 a 2013 correspondente a base de mensuracdo ao JV. Para a
Nigéria incorporou-se o periodo global de 2007 a 2013, sendo 2007 a 2011 correspondente &

base de mensurag¢édo do CH e 2012 a 2013 & base de mensuragéo ao JV.

A primeira e a segunda parte da investigagdo contemplam 231 observa¢bes, sendo 154
correspondentes a Portugal e 77 correspondentes a Nigéria. A terceira fase da investigacao
correu apenas com observacfes nos anos em que se utiliza como base de mensuracédo o JV.
Nesta fase, um dos bancos portugueses foi eliminado da amostra por néo ter disponibilidade de
informacao correspondente as varidveis estudadas. Consequentemente, a amostra passou a

ser formada por 112 observacdes, sendo 90 correspondentes a Portugal e 22 da Nigéria.
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Tabela 1. Bancos que constituem a amostra

n Bancos Portugueses Bancos Nigerianos
1 BCP* Access*
2 BES* FBN*

3 BPI* Fidelity*
4 CGD Guaranty*
5 Montepio UBA*

6 Satander Totta Zenith*
7 BANIF* Diamond*
8 BES Investimentos FirstCity
9 BPP Skye*
10 B. Investimentos e Imobiliario Stanbic*
11 Caixa B. De Investimentos Sterling*
Notas:

1) *Bancos Cotados.

2) Definicdo dos bancos: BCP- Banco Comercial Portugués; BES-
Banco Espirito Santo; BPI- Banco Portugués de Investimento;
CGD- Caixa Geral de Dep6sitos; FBN- First Bank of Nigeria; UBA-
United Bank for Africa.

Fonte: Elaboracéo propria

Os bancos néo foram selecionados em fun¢é@o de um critério especifico, antes correspondem a
totalidade dos bancos cujas DF estéo disponiveis para os periodos desejados em cada um dos

paises.

A informacéo foi retirada em DF de base individual, ou seja, ndo consolidada. A fonte de
informacéo foi mista: uma parte foi obtida da base de dados World Banking Information Source
(Bankscope), da Bureau van Dijk; a outra informacéo foi obtida através da consulta dos
relatérios e contas dos bancos. Para a Nigéria, a recolha dos relatérios e contas foi efetuada
junto da empresa privada Afrcanfinancials (www.africanfinancials.com), que divulga informagéo
financeira das empresas africanas. Para Portugal, a informacdo constante dos relatérios e
contas foi acedida essencialmente através da Comissdo do Mercado de Valores Mobiliarios

(CMVM) (www.cmvm.pt) e do BP (www.bportugal.pt).

Relativamente a informacdo retirada diretamente dos relatérios e contas dos bancos, os
valores correspondentes as varidveis em estudo foram extraidas no seu valor original. Deste
modo, para permitir a comparabilidade dos dados, foram convertidos valores em Naira (Moeda
nigeriana) e Escudos (Antiga moeda portuguesa) para milhares de Euros, sendo que os dados

correspondentes ao cAmbio foram retirados do site http://www.oanda.com.
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Tabela 2.Taxas de cambio usadas

Data NGN/EUR*  PTE/EUR**

31/12/2000 0,0050
31/12/2007 0,0057
31/12/2008 0,0050
31/12/2009 0,0046
31/12/2010 0,0049
31/12/2011 0,0047
31/12/2012 0,0048

31/12/2013 0,0045

Notas:
1) *Naira/Euro.

2) **Escudo/Euro.

Fonte: Elaboracéo propria

Os dados foram recolhidos e tratados inicialmente numa folha de excel. Posteriormente foram
exportados para o software IBM SPSS Statistics (SPSS) versdo 20, onde foram efetuados os

diferentes testes estatisticos para aferir sobre as hipéteses de investigacao.

2.1. Fases da Analise de Dados

Para atingir o objetivo central da investigacdo e validacdo das hip6teses do estudo foram
observadas 3 fases fundamentais: a) procedeu-se com o teste da qualidade dos resultados
divulgados pelos bancos; b) testou-se em seguida a melhoria da qualidade dos resultados
divulgados comparando os dois periodos caracterizados pela base de mensuragdo CH e JV.
No presente trabalho associa-se o0 CH ao periodo anterior a implementacdo das IAS/IFRS nos
paises em estudo e JV com o periodo que se caracteriza com a implementagdo das normas
IAS/IFRS. Nesta mesma fase foi estabelecida a comparacdo da qualidade dos resultados
divulgados por pais; c) a terceira e Ultima fase consistiu em proceder com o teste da relagéo
causal entre a qualidade dos resultados divulgados com as variagbes ocorridas em
determinadas variaveis que apareceram nas DF dos bancos apés a adoc¢do das IAS/IFRS.

2.2. Modelos de Analise

O estudo baseou-se fundamentalmente no modelo apresentado por Dechow, Sloan e Sweeney
(1995). Este modelo é denominado “Modelo modificado” de Jones (1991), por ter sido
apresentado inicialmente por Jones (1991) e posteriormente aprimorado por Dechow et al.
(1995). O modelo apresentado por estas autoras foi concebido para o setor industrial. Portanto,
para o usar em instituicdes bancarias foi necessario adequa-lo ao setor. Os reajustes

necessarios foram encontrados em Ugbede, Lizam e Kaseri (2013).0 modelo desenvolvido por
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estes autores tem como objetivo estimar os accruals anormais também designados accruals
discricionarios. Segundo Martinez (2008), os accruals sdo valores que incorporam o lucro, mas
que nao implicam necessariamente movimentacdo de disponibilidade e sdo determinados a
partir da formula seguinte:

TAC;, = RAL,, — FCO;, (1]
TAC;,- Total accruals do banco j no ano

RAl;- Resultado antes de impostos do banco j no ano

FCO;,- Fluxo de caixa operacional do banco j no ano .

Segundo Martinez (2008), a existéncia de accruals ndo tem em principio nenhum
inconveniente. O objetivo é computar os resultados da empresa no seu sentido econémico, 0
gue representa acréscimo efetivo na riqueza patrimonial da unidade econdmica
independentemente da movimentacéo financeira. O problema est4 no facto de os gestores
intencionalmente utilizarem esses accruals com intuito de influenciar os resultados. Portanto,
uma parte dos accruals seriam resultantes de alteracdes provenientes da realidade do negécio,
ou seja, os accruals nao discricionarios (NDAC) e outra parte seria artificial criada apenas com
finalidade de gerir os resultados, isto €, os accruals discricionarios (DAC). Usando a expressao
[1] calculam-se os accruals totais (TAC), onde ndo se descriminam os NDAC dos DAC. Por
outras palavras, com a formula [1] ndo sdo achados os aumentos ou diminuigBes intencionais

originadas pelos gestores (Martinez, 2008).

Os DAC podem ser calculados fazendo a diferenca entre os TAC e os NDAC ou podem-se
considerar os erros de regressdo do modelo como sendo a parte discricionaria dos accruals
(Martinez, 2008). Consensuais com Ugbede et al. (2013), os NDAC podem ser calculados por
uma expressao similar a aplicada para empresas industriais sendo que se substitui a variavel
vendas por Rendimentos Brutos (RB) e contas a receber por Empréstimos Liquidos (EL). As
restantes variaveis sdo mantidas, tal como se apresenta no modelo de Dechow et al. (1995).
Importa notar que se trabalha com a variagdo das variaveis deflacionadas pelo total de ativos
para reduzir a heterocedasticidade e facilitar a comparabilidade entre os bancos tal como foi

feito por diferentes autores (e.g. Ugbede et al., 2013; Jones, 1991).

Os DAC sdo uma proxy da qualidade dos resultados (e.g. Martinez 2008; Subramanyam 1996).
Portanto, considera-se deteriorar-se a qualidade dos resultados reportados sempre que 0s
DAC computados forem estatisticamente significativos. A fase inicial do presente trabalho
consiste em estimar os DAC por banco e ano, sendo que quando se provar que seu valor
absoluto é significativamente diferentes de zero, tal situacdo indica a existéncia de ma
qualidade dos resultados.

O modelo utilizado para estimar os DAC, que correspondem aos erros de estima¢éo do modelo

(g) é o seguinte:

TAC; 1 ARB AEL; AFT;

it — o o Jt jt o it

. 0 . 1j . ] 2] ] &t [2]
ATje_q ATjp_q ATje_1  ATje_q ATje_q
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Onde:

TAC;, — Total de accruals do banco j no ano 1, calculado segundo a expressao [1];
AT;,_,- Ativo total do banco j no periodo t1;

ARBy- Variagéo do rendimento bruto do banco j entre o periodo t e t1;

AEL;.- VariagGes nos empréstimos liquidos do banco jentre o periodo t € t1;
AFTj- Ativos fixos tangiveis do banco j no periodo

g — Erro de estimagdo que obedece as hipdteses classicas dos modelos estimados por

Ordinary Least Squares.

Algumas DF né&o forneciam o RB, mas antes um conjunto de rendimentos. Segundo Ugbede et
al. (2013), o RB pode ser calculado somando: juros, rendimentos em comissfes e servicos,
rendimento em cambio de moedas, rendimento em instrumentos de capital e outros
rendimentos. A variavel EL é dada, segundo os mesmos autores, pela diferenca entre
empréstimos totais e empréstimos duvidosos. O valor dos DAC apurado para cada banco e
ano pode ser negativo, positivo ou zero. Quanto mais préximo de zero se encontrar, melhor
sera a qualidade dos resultados reportados pelo banco (e.g. Martinez, 2008; Jones, 1991).
Assim, quando o valor dos DAC é positivo ou negativo isso significa que se verificou gestao
dos resultados. Por conseguinte, aplicar-se-4 o teste t para verificar se a média do valor

absoluto dos DAC é diferente de zero.

Para testar a hipotese de investigagdo H1, ou seja, se a transi¢do do CH para o JV melhorou a
qualidade dos resultados divulgados pelos bancos, utilizou-se o teste de Mann-Whitney U.
Contudo, para aquisicdo de estatisticas mais robustas aplicou-se a regressao logistica

expressa no modelo [3].

Segundo Mar6co (2014), quando a varidvel dependente € dicotomica a regressao logistica é a
técnica a utilizar para modelar a ocorréncia, em termos probabilisticos, de uma das realiza¢ges

das classes da variavel dependente.

Na regressdo logistica a probabilidade de ocorréncia de um evento pode ser estimada
diretamente. No caso da variavel dependente Y assumir apenas dois estados (evento ocorrer-1

ou néo ocorrer-0) e haver um conjunto de n variaveis independentes Xi, Xz...Xn. O modelo de

1

pperTe i Ao se utilizar a

regressdo logistica pode ser escrito da seguinte forma: P(Y = 1) =

regressdo logistica, a principal suposicdo é a de que o logaritmo da razdo entre as

200) = B0+ XB, +

P(Y=0

probabilidades de ocorréncia e ndo ocorréncia do evento € linear ln(
XB, + -+ X, (Zanine, 2007).

Segundo Zanine (2007), os coeficientes estimados (go, g1, p2...pn) sdo medidas das variagbes
na propor¢cdo das probabilidades, designadas de razdo de desigualdade. Um coeficiente

positivo indica aumento da probabilidade, ao passo que um valor negativo representa

diminuic&o da probabilidade prevista.
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Relativamente ao presente trabalho foi formulado o modelo, que se apresenta a seguir, para
poder verificar se existem diferencas nos accruals entre os periodos em que é utilizada como

base de mensuracéo o CH ou JV:
BCj = ay + a;|DAC|;; + ayPaisj + 6, [3]
Onde,

BC;, — Base de mensuragdo do banco j no ano « Esta variavel dependente é dicotomica e
assume o valor 1 quando a base de mensuracao usada pelo banco j no ano : for o CH, o valor 0

se a base de mensuracéo usada pelo banco j no periodo ¢ for JV.

|[DAC| . — Valor absoluto dos accruals discricionarios do banco j no ano . Esta variavel assume
o valor absoluto dos DAC, sendo que o sinal assumido pelos accruals do banco j no periodo ¢
nao é relevante. Usando o valor absoluto reduz-se a dispersdo dos valores. Analisou-se o
coeficiente dado por a1 e a exponencial do coeficiente a1 para verificar a probabilidade de
aumento ou diminui¢do da qualidade dos resultados reportados para os dois periodos. O sinal
esperado desta variavel no presente estudo € positivo e a exp(B) superior a 1, ja que se
assumiu para a variavel BC;, o valor 0 para o JV e 1 para o CH, consistentes com Khurana e
Kim (2003) e Landsman (2007) que acharam melhoria da qualidade informativa do JV

comparativamente ao CH.

Pais;, — Variavel dummy incluida para finalidade de controlo. Assume o valo 1 para a Nigéria e

0 para Portugal.
;e — Erro de estimagao do modelo para banco j ano .

Para validar as hip6teses de investigacdo H2 e H3, ou seja, testar a existéncia de uma relagéo
causal entre a discricionariedade dos accruals com alguns dos novos itens constantes das DF
decorrentes da passagem do CH para o JV, nhomeadamente os IFDPV e IFDPN, adicionou-se
ao modelo a variavel PCD. Para além das trés principais variaveis explicativas, incorporaram-
se no modelo algumas variaveis de controlo: Pais e a variavel mercado, esta Ultima, identifica a

situacdo do banco com relagéo ao mercado.

APCD AIFDPV j¢ AIFDPN j;
2 a
AT je—q AT jt—1 3 AT jt—1

DAC; = ag + a4 + a,Paisj; + asMercadoj, + €, [4]

Onde,

DAC;, — Accruals discricionarios do banco j no ano , obtidos a partir da estimagéo do modelo
[2];

APCD;, — Variagdo de provisdes por créditos duvidosos ou ainda créditos que indiciam
incobrabilidade para o banco j no ano . O coeficiente esperado desta varidvel é de sinal
negativo, ou seja, espera-se uma relagdo inversa dos DAC; e a variavel APCD;, porque
segundo Kanagaretnam et al. (2001), os bancos com bom desempenho atual e expetativas de

mau desempenho futuro, tendem a economizar dinheiro para o futuro, reduzindo a resultados

atuais por meio de accruals, o que sugere um aumento de APCD;,. Em situagOes contrarias,
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isto é, baixo desempenho atual e expetativa futura de bons resultados, os bancos tendem a

aumentar os resultados atuais através de accruals, o que sugere uma diminui¢ao de APCD;.

AIFDPV;, - Variagdo de instrumentos financeiros disponiveis para venda do banco j no ano «. O
coeficiente esperado da variavel AIFDPV;, € positivo, ou seja, espera-se uma relagédo direta
entre os DAC;, e os AIFDPVj,, tomando em consideracdo as trés predicoes de Beatty (1995)

apresentadas a seguir: a) para reduzir a volatilidade no capital reportado, manter a flexibilidade
de gerir a liquidez bancéria, o risco de taxas de juros, e influenciar os resultados reportados é
necessario manter uma proporcao adequada de ativos classificados como IFDPV; b) bancos
com uma politica de liquidez e gestao de risco de taxas de juros muito acentuadas tendem a
classificar uma grande parte dos seus ativos como IFDPV; c) e bancos com politica de gestédo
de resultados e do capital através de rendimentos na venda de titulos tém igual tendéncia em
classificar esses titulos como IFDPV. Por outras palavras, espera-se que as variacdes positivas

dos IFDPV estejam associadas ao aumento dos DACj;.

AIFDPN;,- Variagdo de instrumentos financeiros detidos para negociacdo ao JV atraves de
resultados no banco j no ano «. Esta variavel é pouco estudada. Contudo, foi incluida no modelo
considerando a politica de liquidez bancéria apontada por Beatty (1995), segundo o qual os
gestores podem classificar uma parte dos ativos dos bancos como IFDPN com a mesma
finalidade que os classificam em IFDPV. Deste modo, e como se referiu para a variavel IFDPV,

perspetiva-se uma relacao direta entre as AIFDPN;, e 0s DAC;,.

AT;,_,- Ativos totais do banco j no ano w1. As variaveis APCD;,, AIFDPV;,, AIFDPN;, encontram-

se deflacionadas pelo total de ativos do banco j no ano t1.

Pais;,- Variavel dummy de controlo que assume o valor 1 se o banco j no ano : pertence a

Nigéria, 0 caso pertenca a Portugal;

Mercadoj.- Variavel dummy de controlo que toma o valor 1 se o banco j no ano « € cotado, 0

caso contrario.
eit— Erro de estimac¢édo do modelo para o banco je ano.

Este modelo foi aplicado apenas para o periodo do JV que corresponde a base de mensuragéo
aplicada na atualidade. Assim, interessa encontrar fatores que predizem os DAC reportados

pelos bancos no periodo atual.

Na seccéo seguinte apresentam-se os principais resultados obtidos.
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3. RESULTADOS

Esta seccéo apresenta e discute os resultados obtidos decorrentes do tratamento dos dados,
de modo a aferir as hipdteses de investigacdo levantadas. Para melhor conhecimento da
amostra, apresentam-se algumas estatisticas de tendéncia central de modo a caracterizar os
bancos estudados e estabelecer uma comparagéo entre paises e entre os dois periodos de

mensuracdo em estudo: CH e JV.

Relembrar que o periodo de implementagéo da base de mensura¢éo do JV foi para Portugal e
Nigéria apds a adocéo das IAS/IFRS, sendo que a adocdo das mesmas ndo se verificou em
simultaneo para os dois casos. Os bancos portugueses passaram a implementar as IAS/IFRS
em 2005 sob orientagdo da BP, apds publicacdo do Decreto-lei n° 35/2005, de 17 de fevereiro,
do Aviso n °1/2005, de 21 de fevereiro e da Instru¢cdo n°® 9/2005, de 11 de marco. A partir do
mesmo ano as DF passaram a ser apresentadas no padrdo internacional. Os bancos
Nigerianos por sua vez tiveram orientacdo do BCN para que passassem a implementar as
IAS/IFRS em 2010. Contudo, s6 a partir de 2012 é que os bancos passaram a divulgar os seus

relatérios segundo as IAS/IFRS (Terzungwe, 2012).

3.1. Caracterizacdo da Amostra

De modo a fornecer uma imagem global da amostra estudada selecionou-se a média e o
desvio padrdo como sendo as estatisticas ideais para verificar a tendéncia das variaveis
seguintes: Capital Social (CS), RAI, FCO, RB, EL, AT e AFT. Foram também analisadas
adicionalmente e separadamente as variaveis IFDPV,IFDPN e PCD porque apenas aparecem

nas DF apés a aplicacao do JV.

O CS, TA e IC permitem a mensuracdo do tamanho dos bancos e foram introduzidas para

controlar certas variagBes dos indicadores em estudo em relagdo a dimensédo do banco. O

tamanho dos bancos ndo veio a ser um aspeto determinante porque a selecdo dos bancos teve

como base a disponibilidade de informac¢&o. Por norma, os bancos que divulgam a informacéo

sdo os cotados e outros que embora ndo sendo cotados sdo bastante representativos no
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sistema financeiro dos paises correspondentes. As variaveis RB, RAI e FCO permitem verificar

o desempenho financeiro dos bancos na perspetiva econémica e financeira.

Tabela 3. Caracterizacdo da amostra por paises e pela base de mensuracéo (JV e CH)

Bancos Nigerianos (Milhares de EUROS) Bancos Portugueses (Milhares de EUROS)

CH (2007-2011) JV (2012-2013) CH (2000-2004) JV (2005-2013)
Desvio Desvio Desvio Desvio
Média Padrao Média Padréo Média Padréo Média Padréao

CS 634.507,9 466.382,5 927.277,6 542.466,5| 1.280.979 1.666.835 1.788.111 2.020.222
RAI  84.828,9 102.749,4 194845 181.672,1| 131.232 252.329  32.700,04 438.142,5
FCO 320.683 849.348,3 302.254,4 642.164,2| -122.206 924.013,8 248.239,6 2.963.064
RB  462.025,7 345.250,8 716.366,5 437.447,1| 1.371.633 1.766.012 2.042.314 2.019.768
EL 1.602.060 1.313.896 2.546.910 1.752.082 |10.865.999 12.778.649 20.632.517 19.701.656
AT  4.127.559 2.963.005 6.191.755 4.032.315 |18.841.164 22.128.859 34.343.463 33.429.908
AFT 141.334,4 97.960,16 189.503,8 140.213,1 | 238.540,7 292.019,4 220.810,3 229.423,6

Nota:
1) Definicdo das variaveis: CS- Capital Social, RAI- Resultados Antes de Impostos, FCO-Cash Flow Operacional,

RB- Resultado Bruto, EL- Empréstimos Liquidos, AT- Ativos Totais, AFT- Ativos Fixos Tangiveis.

Fonte: Elaboracéo propria

A partir dos dados constantes da Tabela 3 verifica-se que as rubricas CS, AT e AFT assumem
valores superiores para os bancos de Portugal e sdo superiores no periodo do JV,
comparativamente ao CH. Esta Ultima constatagdo ndo tem nenhuma explicacdo especifica.
Com maior naturalidade os bancos em grande maioria tendem a se recapitalizar com o
decorrer dos anos para alargar o volume de negdcios. Esta tendéncia move igualmente a
variagdo das restantes variaveis. O maior desvio padréo na variavel RAI para o periodo do JV,
nos dois paises, pode ser associado a uma das conclusdes de Barth, Landsman e Lang (2008),
segundo a qual a maior volatilidade dos resultados pode indiciar menor alisamento de
resultados.
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Tabela 4. Estatisticas descritivas para as variaveis do modelo [4] no periodo do JV

Portugal Nigéria
Variaveis Desvio Desvio
n Min Max Média Padréo n Min Max Média Padréo
IFDPV 90 0 0,74 0,11 0,10 22 0 0,66 0,23 0,58
IFDPN 90 0 0,52 0,07 0,12 22 0 0,57 0,08 0,15
PCD 90 0 0,24 0,03 0,04 22 0 0,19 0,03 0,05

Notas:

1) Definicdo de variaveis: IFDPV- Instrumentos Financeiros Disponiveis Para Venda; IFDPN-
Instrumentos Financeiros Disponiveis Para Negociacdo e PCD- Provisdes por Créditos
Duvidosos. Todas estas variaveis se encontram deflacionadas pelo total do ativo do ano
anterior.

2)  Min- Minimo.

3) Max-Maximo.

Fonte: Elaboracéo propria

Através da Tabela 4 pode-se notar que os IFDPV representam em média aproximada 11% do
ativo total do ano anterior para Portugal e 23% para a Nigéria, o que significa que séo
economicamente mais representativos que os IFDPN que representam 7% e 8% para Portugal
e Nigéria, respetivamente.

A analise de racios permite ter uma ideia geral sobre o desempenho financeiro, em termos
relativos, dos bancos nos dois paises. Foram determinados °racios de rentabilidade das
receitas brutas (Para os bancos as vendas sdo designados RB). Outros racios estudados séo:
6Rentabilidade do Capital Préprio (Aqui designado por CS) e a “Autonomia Financeira dos
bancos. A tabela a seguir indica a tendéncia destes racios registados em média no periodo

analisado e por pais (Ver também os Apéndices: Tabela A.1, Figuras: A.1 e A.2).

Tabela 5. Racios financeiros médios do periodo (JV e CH)

Racios Bancos Nigerianos Bancos Portugueses
CH (2007-2011) JV (2012-2013) CH (2000-2004) JV (2005-2013)
RRB 19% 35% 10% 5%
RC 13% 19% 6% 2%
AF 17% 31% 12% 6%
Nota:

1) Definicdo de variaveis: RRB- Rentabilidade das Receitas Brutas, RC- Rentabilidade de Capitais, AF-
Autonomia Financeira.

Fonte: Elaboracéo propria

5 R&cios de Rentabilidade das Receitas Brutas=RAI/RB
6 R4cio de Rentabilidade dos Capitais=RAI/CS
" R&cio de Autonomia Financeira=CS/AT
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A partir da tabela anterior pode-se notar que 0s bancos nigerianos apresentam maior
rentabilidade no periodo do JV em comparacdo com o periodo do CH. Essa tendéncia é
contraria para os bancos portugueses, 0os quais apresentam maior rentabilidade no periodo do
CH. Esta diferenca pode ser explicada por varias razdes das quais ndo foram objeto de estudo
para a presente dissertacdo, mas pode-se associar a fraca rentabilidade dos bancos
portugueses devido a crise financeira que teve o seu inicio em 2007, tendo incidido fortemente
em bancos europeus (Crockett, 2008).0s dados s&o Uteis para se ter uma percecdao do

desempenho dos bancos dos dois paises nos periodos considerados.

3.2. Analise da Qualidade dos Resultados

Para melhor compreensao, recorda-se a primeira hipétese em estudo:

H1- A transicdo do CH para o JV melhorou a qualidade dos resultados divulgados pelos

bancos.

Como referido na metodologia, para aferir a validade de H1, foram estimados os DAC para
cada um dos bancos para os anos da amostra. Os coeficientes médios de estimagdo do

modelo geral encontram-se plasmados na tabela a seguir.

Tabela 6. Coeficientes médios de estimacédo do modelo [2]

Variaveis Independentes Sinal Valor (P-Value)
Esperado
0,002
?
(Constante) (0.902)
19236,823
1 ?
0,45
AT, (0,45)
ARBj,  AEL; -0,082
AT AT (+)
ATje-1  ATje—y (<0,001)
AFT; 2,712
¢)
ATjeq (<0,001)
F=17,407
Estatistica de F
(<0,001)
r? 18.7%
Durbin Watson 1,723
n 231

Notas:

TACj, 1 ARBj¢
1) T () (22
ATjg—q ATje—q ATjt—q

2) Definigéo das varidveis: TAC;, — Total de accruals do banco j no ano ; AT;,_,- Ativo total do banco ; no periodo

AELjy AFTj
—— )ty () + g -
ATjt—1 ATjt—1
w1; ARBy- Variaggo do rendimento bruto do banco j entre o periodo . e 1; AEL;- Variages nos empréstimos

liquidos do banco jentre o periodo . e 1; AFTj.- Ativos fixos tangiveis do banco j no periodo ..

3)  AT;_,- Ativos totais do banco ; no periodo .1, estes s&o usados com finalidade de deflacionar as varidveis.
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4)

5)

6)

7

O sinal que se esperava para o 0, é negativo segundo Jones (1991). Contudo, no presente trabalho néo se
achou o mesmo. Relativamente a a;, Jones (1991) afirma ndo ser 6bvio podendo ser negativo bem como
positivo.

As estatisticas da ANOVA da regressé@o permitem testar as hipéteses Ho: a; = a2 = a3 = 0, e Hy: a;=0,=03#0
onde F= 17,407 associado ao p<0,001, pelo que se pode rejeitar Ho em favor de H;. Neste caso, o modelo &
significativo. Observando as estatisticas de colinieridade, o Variance Infation Factor (VIF) das variaveis
explicativas é inferior a 10 pelo que se pode afirmar que n&do ha indicio de problemas de colinieridade
(Mardco, 2014).

O r2 ¢é inferior a 50%, ou seja, € baixo para o que se considerada aceitavel em ciéncias sociais segundo
Maréco (2014). Contudo, o valor encontrado ndo se encontra muito distante de trabalhos que usaram um
modelo similar e que tiveram o r? inferior a 50% (e.g. Jones, 1991; DeFond & Park,1997).

Relativamente ao teste de Durbin e Watson, como se encontra préoximo de 2, pode-se concluir que ndo existe

autocorrelagdo positiva entre os residuos (Maroco, 2014).

Fonte: Elaboracéo propria

Para testar a qualidade dos resultados como se referiu anteriormente, € necessario verificar se

os |DAC|;, sé@o significativamente diferentes de zero. Para o efeito, recorreu-se ao teste t de

Student tendo como hipéteses: Ho: u = 0 vs. Hi: py # 0. O resultado do teste é apresentado na
Tabela 7.

Tabela 7. Teste t-Student para uma amostra

Elementos do Teste valor (P-Value)
Valor a testar 0
Média 0,094
Desvio Padréo 0,119
Estatistica T 12,008
p-value (<0,001)
n 231

Fonte: Elaboracéo prépria

O resultado do teste permite rejeitar Ho com p<0,001, podendo-se concluir que a evidéncia

sugere que a média dos |DAC| é diferente de zero. Assim, confirma-se a existéncia de

discricionariedade nos accruals denotando a utilizacéo de préaticas contabilisticas por parte dos

bancos que influenciam os resultados, reduzindo assim a qualidade dos mesmos.

Estes resultados s&@o consistentes com outras investigagbes no ambito da PAT (e.g.
Fundenberg & Tirole, 1995; Burgstahler & Dichev, 1997; Healy & Wahlen, 1999) que apontam

que os gestores usam determinadas praticas contabilisticas que afetam os resultados, o que

pode ser motivado por diversas razdes.
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3.3. Analise Comparativa entre a Contabilidade Baseada no

Custo Histoérico e Justo Valor

Depois de se ter apurado a existéncia do comportamento discricionario nos resultados
repostados por parte dos bancos, tanto nigerianos como portugueses, passa-se a comparar 0s
dois periodos em estudo - mensuracdo ao CH / mensuracdo ao JV- com vista a testar H1. O
melhor teste para comparar as duas amostras, periodo de utilizacdo do CH versus periodo de
utilizacdo do JV, seria o paramétrico (Mar6co, 2014). Contudo, é necessario que se validem
dois pressupostos: normalidade e homogeneidade das variancias. Isso nao foi verificado para
este estudo. As varidncias entre os dois grupos ndo sdo homogenias. Deste modo, recorreu-se
ao teste ndo paramétrico Mann-Whitney. O teste de Mann-Whitney permitiu obter os seguintes

resultados, os quais se encontram plasmados na tabela a seguir:

Tabela 8. Teste Mann-Whitney U para comparar grupos (JV e CH)

Elementos do teste Valor (P-Value)
Valor do teste 5579
P-Value (0.017)
n 231

Fonte: Elaboracéo propria

A andlise deve efetuar-se a partir dum teste unilateral a esquerda (Maréco, 2014), pelo que se
precisa apenas do valor de P-Value (exato) com Ho: F (JV) = F (CH) vs. Hi: F (JV) < F (CH).
Sendo o Pue = 0,017 < 0,05, rejeita-se Ho. Assim, conclui-se que os scores dos DAC;, do
periodo JV sao inferiores aos do grupo CH, ou seja, a transi¢do do CH para o JV reduziu a
discrecionalidade dos resultados nos bancos. Estes resultados sdo conformes a Hi. Deste
modo, pode-se afirmar que a transicdo do CH para o JV melhorou a qualidade dos resultados

divulgados pelos bancos.

O mesmo teste foi aplicado para comparar 0 comportamento discricionario dos resultados entre
Portugal e a Nigéria (Ver o Apéndices: Tabela A.2). Os resultados do teste Mann-Whitney
foram os seguintes: Pretende-se fazer um teste unilateral a esquerda, pelo que importa apenas
0 P-Value unilateral (exato) com HO: F (Portugal) = F (Nigéria) vs. H1: F (Portugal) < F
(Nigeria). Sendo o Pye = 0.216 > 0.05 n&o se rejeita HO, concluindo-se que os scores dos DAC;;

do grupo Portugal ndo sao inferiores aos do grupo Nigéria.

Para melhor robustez, utilizou-se um Modelo de Regressao Logistica, de modo a verificar o

comportamento dos DAC;, decorrentes da transicdo da mensuragédo pelo CH para o JV. A

tabela a seguir apresenta os valores dessa analise:
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Tabela 9. Regresséo logistica para predizer a base de mensuracdo CH/JV

Variaveis Sinal
Independentes Esperado valor (P- Value) Exp.(B)
17,811
(Constante) ?
(<0,001) 0,433
5,826 69,683
|DAC| ;¢ (+)
(0,016)
11,586
Pais;, ?
(<0,001) 3,112
. 33,859
Teste Omnibus
(<0,001)
Teste Hosmer & 8,735
Lemeshow (0,365)
Cox & Snell r2 13,6%
Nagelkerke r? 18,2%
n 231

Notas:

1) BC; = ay + ay|DAC|j, + a,Pais;. + 5,

2) Definicéo das varidveis: BC;, — Base de mensuragéo do banco ; no ano ; Esta varidvel dependente é
dicotdmica e assume o valor 1 quando a base de mensuracédo usada pelo banco j no ano  for o CH, o
valor O se a base de mensuragéo usada pelo banco j no periodo  for JV; |DAC|;, — Valor absoluto dos
accruals discricionarios do banco j no ano i Pais;; — Variavel dummy incluida com a finalidade de
controlo. Assume o valo 1 para a Nigéria e 0 para Portugal.

3) De acordo com o teste de Wald as variaveis |DAC| ( Zwad (1) = 5,826; p = 0,016) e Pais (Pwau (1) =
11,586; p =0,001) séo significativas para um nivel de significAncia de 5%. Mais adiante analisa-se o
significado do sinal positivo para o coeficiente dos |[DAC|, de modo a tirarem-se conclusdes relacionadas
com o objetivo do uso deste modelo. Antes, o Teste Omnibus avalia o racio de verosimilhanga para
verificar a significancia do modelo ajustado pelas hipdteses seguintes Hq: a; = a, = 0: O modelo ndo é
estatisticamente significativo e H;: a; = a, # 0: O modelo é estatisticamente significativo (Maréco, 2014).
Tendo-se encontrado o resultado seguinte G? (2) = 33,859; p < 0,001 pelo que se rejeita Hyo € assim
pode-se concluir que existe pelo menos uma variavel independente no modelo com poder preditivo
sobre a variavel dependente.

4) Relativamente ao teste Hosmer & Lemeshow para testar a significancia do ajustamento do modelo aos
dados o resultado indica »? . (8) = 8,735, p = 0,365. Assim, pode-se concluir que os valores estimados
pelo modelo séo préximos dos valores observados, o que significa que o modelo se ajusta aos dados.

5) O modelo classifica corretamente casos do JV com uma percentagem de 78,5% contra 52,7% de casos
do CH. A percentagem de casos corretamente classificados na globalidade perfaz um total de 66.2%.

Fonte: Elaboracéo propria

A Tabela 9 permite identificar duas variaveis explicativas estatisticamente significativas. Com
este resultado pode-se também afirmar que o modelo é estatisticamente significativo. Como
anteriormente referido. O objetivo fundamental desta andlise consiste em verificar se a
passagem do CH para o JV reduziu o comportamento discricionario dos bancos. Deste modo,

interpretam-se em pormenor os resultados da Tabela 9. Sabe-se que a varidvel dependente,
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que é dicotdmica, apresenta os valores 0 para 0 JV e 1 para o CH e que o coeficiente de
regressdo obtido foi wad (1) = 5,826; p = 0,016, o exp(B) = 69,683> 1. Pode-se afirmar, com
base no sinal do coeficiente, que a relacdo entre a variavel dependente com a variavel
explicativa é positiva e estatisticamente significativa, o que implica que a passagem do CH para
0 JV corresponde a uma melhoria da qualidade dos resultados, ou seja, 0os bancos reduziram o
comportamento discricionario na passagem do CH para o JV, corroborando com os resultados
do teste Mann-Whitney e validando assim a hipétese H1, segundo a qual a transicao do CH

para o JV melhorou a qualidade dos resultados divulgados pelos bancos.

Estes resultados séo consistentes com Khurana e Kim (2003), os quais estabeleceram uma
comparacao entre a aplicacdo do JV e do CH em termos da qualidade informativa para explicar
o0 valor patrimonial dos bancos analisados. Estes autores concluiram que em geral a
contabilidade do JV fornece informacdo mais relevante para predizer o valor patrimonial dos

bancos, face a valores objetivos do mercado disponiveis.

Barth, Landsman et al. (2008) compararam empresas que no periodo compreendido entre 1994
e 2003 aplicavam as IAS/IFRS contra empresas que no mesmo periodo ndo aplicavam as
IAS/IFRS. Os autores concluiram que empresas que no periodo em estudo tinham ja
implementado as IAS/IFRS apresentaram, em geral, menos alisamento de resultados, menor
gestdo de resultados para niveis desejados pelos gestores e que a informagédo contabilistica

refletia de forma mais adequada as cotac¢des das a¢bes das empresas estudadas.

Ismail, Zijl e Dunstan (2013) usaram uma metodologia préxima a do estudo desenvolvido por
Barth, Landsman et al. (2008). Deste modo, compararam trés anos antes e trés apds a
implementacdo das IAS/IFRS (2002 a 2009) utilizando uma base de dados de empresas da
Malasia, tendo concluido que a adocédo das IAS/IFRS estd associada a alta qualidade dos
resultados divulgados e sobretudo o mesmo periodo esta associado a baixa gestdo de
resultados. Por outras palavras, os autores concluiram que os DAC sao inferiores no periodo
apos a implementacgédo das IAS/IFRS.

O presente estudo compara na amostra 0s mesmos bancos, mas em momentos diferentes.
Designou-se periodo do CH como o anterior as IAS/IFRS e o designado periodo do JV aquele
que coincide com a implementacdo das IAS/IFRS. Os resultados encontrados no presente
estudo sdo semelhantes aos apresentados por Ismail et al. (2013) e Barth, Landsman et al.
(2008), uma vez que se encontrou uma melhor qualidade dos resultados ap6s a aplicacdo do
JV ou periodo a partir do qual se implementaram as IAS/IFRS. Porém, estes resultados devem
ser interpretados cautelosamente, porque a melhoria pode estar também associada a melhor

qualidade das IAS/IFRS face as normas locais que eram aplicadas pelos paises estudados.

Os dados aqui encontrados ndo implicam que nao haja discrecionalidade no periodo em que é
utilizada como base de mensuracéo o JV, embora reduzida para o caso especifico dos bancos
dos paises em estudo. Face a esta constatacdo continua a ser necessario identificar as
variaveis que expliquem, de modo significativo, o comportamento discricionario dos bancos. A

proxima subseccao analisa alguns dos possiveis preditores dos DAC com a aplicagédo do JV.
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3.4. Preditores do Comportamento dos Accruals
Discricionérios
Esta secgdo pretende responder as hip6teses de investigagdo H2 e H3 do estudo, definidas

nos seguintes termos:

H2- Existe uma relagdo causal entre a discricionariedade dos accruals com alguns dos

novos itens constantes das DF decorrentes da passagem do CH para o JV.
H3: Existe uma relagdo inversa entre a discricionariedade dos accruals e os PCD.

Antes de proceder com o modelo de regresséao, efetuou-se uma andlise de correlacao bivariada

para ter uma ideia geral sobre a correlagéo entre as variaveis.

Tabela 10. Coeficientes de correlacdo de Pearson

DAC;,  AIFDPV,  AIFDPN; APCD,,  Paisj, Mercado,
DAC;, 1 0,103 -0,073 -0,271" 0,009 -0,077
AIFDPV;, 0,103 1 0,652™ -,074 -0,242*  0,239°
AIFDPN;, -0,073 ,652" 1 -,034 -,176 ,201"
APCDj; -0,271" -0,074 -0,034 1 0,273" 0,115
Pais;, 0,009 -0,242" -0,176 0,273" 1 0,329"
Mercadoj, -0,077 0,239" 0,201" 0,115 0,329 1

Notas:

1) Defini¢do de variaveis: DAC;, —Accruals discricionarios do banco ; no ano +,; APCD;, — Variag&o de
provisdes por créditos duvidosos ou ainda créditos que indiciam incobrabilidade para o banco j no
ano v; AIFDPV,, - Variagéo de instrumentos financeiros disponiveis para venda do banco ; no ano
. AIFDPN;-Variagdo de instrumentos financeiros detidos para negociagdo ao JV através de
resultados no banco ; no ano .. ; Pais;,- Variavel dummy de controlo que assume o valor 1 se o
banco j no ano . pertence a Nigéria, 0 caso pertenga a Portugal; Mercado;,- Variavel dummy de
controlo que toma o valor se o banco ; no ano ; € cotado, O caso contrario. As variaveis APCD;,,
AIFDPV;, e AIFDPN;, encontram-se deflacionadas pelo total de ativos do banco ; no ano ;.

2) ** Correlacgao é significativa a um nivel de confianga de 0,01;

3) *Correlagéo é significativa a um nivel de confianca de 0,05.

Fonte: Elaboracéo propria

Através desta tabela pode-se antever a possibilidade de as APCD;, serem o melhor preditor dos
DAC;, uma vez que apresenta fraca correlagdo com outras variaveis independentes e uma
forte correlagdo negativa com a variavel dependente DAC;,. Contudo, ndo se pode concluir que
haja relagdo causal entre APCD;, e DAC;,. Nota-se uma correlagdo forte entre as variaveis
AIFDPV;, e AIFDPV;, podendo-se presumir que uma delas podia ser retirada do modelo. No

entanto, preferiu-se incluir todas variaveis. A tabela seguinte fornece os resultados da

regressao linear miltipla.
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Tabela 11. Regresséo linear multipla dos preditores dos accruals discricionarios

Variaveis Independentes Sinal Valor (P-Value)
Esperado
-0,005
(Constante) ?
(0,598)
AIFDPV;, ) 0,027
_— +
AT, (0,020)
AIFDPN;, ) -0,042
_— +
AT, (0,067)
APCD;, 0 -3,622E-09
AT, (0,003)
-0,018
Mercadoj, ?
(0,233)
, 0,029
Pais;, ?
(0,132)
r2 13.5%
o 3,313
Estatistica de F
(0,008)
Teste Durbin-Watson 1,772
. 27,226
Teste White
(0,074)
Teste K-S (0,647)
n 112
Notas:
1. DACGr=ay+a i’;c_'njt + oy PPV y g, SOPNIAIEDPNG o a,Pais + a,Mercado + ¢;;
jt-1

2 aTj, 3 ATjey
A definicao de variaveis encontra-se na Tabela 10;
Nesta tabela apresentam-se os coeficientes de regresséo do modelo que pretende testar se 0os novos itens
introduzidos nas DF decorrentes da adogéo das IAS/IFRS explicam o comportamento dos DAC;,. As variaveis
APCD;, e AIFDPV;, apresentam t-Student= -3,05; p = 0,003 e t-Student = 2,369; p = 0,020, respetivamente.
Estas séo as Unicas variaveis estatisticamente significativas no modelo. Pode-se assim dizer que séo os
melhores preditores dos DAC;,.

Os resultados da inferéncia estatistica do modelo fornece um r? Ajustado muito baixo, ou seja, afirma-se que
13.5% da variabilidade total dos DAC;, € explicada pelas variaveis independentes presentes.

O p? é significativamente diferente de 0 porque o teste ANOVA da regress&o que testa Ho: a1 = a2...a5 =0
vs. H;: a1 = a2...a5 # 0 obteve-se F= 3,313... associado a um p < 0,010 (P-Value= 0.008) pelo que rejeita-se
Ho em favor de H;. Neste caso o modelo é altamente significativo.

O K-S, que testa Hp: Os residuos seguem distribuicdo normal vs. H;: Os residuos ndao seguem distribuicao
normal, estd associado ao P-Value (exato) = 0,647 > 0,05 pelo que nao se rejeita Ho, afirmando-se que os
residuos seguem distribuicdo normal (Mardco, 2014) (Ver também os APENDICES: Tabela A.3, Figuras: A.3
e A4d).

O teste Durbin Watson que analisa a independéncia dos residuos tendo como hipéteses Hy: 0s residuos sao
independentes vs. H;. os residuos nédo sdo independentes, da 1,772 préximo de 2 e encontra-se no intervalo
de ndo rejeicdo de Ho, ou seja, autocorrelacédo nula de acordo com a tabela dos valores criticos: [1,766; (4 —
1,766 = 2,233)[, sendo o dy = 1,766 (Mar6co, 2014).

O teste do White, ou seja, que testa a homogeneidade dos residuos com as hipéteses Hy: As variancias dos
residuos sdo homogéneas vs. H;: As variancias dos residuos ndo sdo homogéneas, apresenta um P-Value =
P (x? (18)> 27,2264) = 0,074, o que leva a nédo se rejeitar Ho assumindo assim a homogeneidade dos

residuos.
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9. Para diagnosticar indicios de problemas de multicolinearidade, recorreu-se a andlise do VIF, o qual
apresenta para todas as variaveis independentes um valor inferior a 5. Assim, pode-se afirmar que nédo ha

indicios de multicolinearidade nas variaveis independentes que compéem o modelo.

Fonte: Elaboracao prépria

Apbs a apresentacdo na tabela anterior dos coeficientes de regressdo do modelo [4], e
apresentados todos os testes, pode-se afirmar que o modelo é valido e comprova-se a
existéncia de uma relagdo causal entre a variavel dependente DAC;; com as variaveis
explicativas APCD;, e AIFDPV},, sendo a relagéo inversa para a variavel APCD;, e direta com a

variavel AIFDPV;,, como esperado.

A relagéo entre os DAC;, com os AIFDPV;, € positiva e esta associada a um P-Value de 0,020,
significativo a um nivel de significancia de 5%. Pode-se afirmar que a variagdo positiva das
AIFDPV;, nas DF esta associada ao aumento dos DAC;,. Com este resultado valida-se
parcialmente a H2, sendo que dos novos itens constantes das DF decorrentes da passagem do
CH para o JV, apenas as AIFDPVj, predizem 0s DACj;.

Estes resultados sdo consistentes com Beatty (1995). Segundo esta autora: a) para reduzir a
volatilidade no capital reportado, para manter a flexibilidade para gerir a liquidez bancaria e o
risco de taxas de juros, e influenciar os resultados reportados depende da proporcdo que é
mantida em ativos classificados como IFDPV; b) bancos com uma politica de liquidez e gestédo
de risco de taxas de juros muito acentuada classificam uma maior por¢cdo dos seus ativos em
IFDPV; ¢) bancos com uma politica de gestao de resultados e do capital através de ganhos na

venda de titulos tém igual tendéncia para classificar titulos como IFDPV.

Os resultados do estudo demonstram que a variavel AIFDPN;, ndo é preditor da variavel DAC;,
porque o coeficiente estd associado a um P-Value de 0,067 ndo significativo ao nivel de
significancia de 5%. Esta variavel foi incluida no estudo por que se entendeu que poderia
contribuir para a explicagdo dos DAC;,. Contudo, é raramente analisada em diversos estudos

que avaliam os instrumentos financeiros.

Segundo Nissim e Penman (2007), a classificacdo de ativos como IFDPN € incomum, ou seja,
menos frequente. Na amostra usada por estes autores apenas 0S maiores bancos é que
classificavam uma parte significativa dos ativos como IFDPN, o que é consistente com os
resultados apresentados na Tabela 4 onde apenas 7% e 8% de ativos foram classificados

como IFDPV para Portugal e Nigéria, respetivamente.

Outro argumento que pode ser associado aos resultados do estudo tem que ver com as
caracteristicas de ativos classificados como IFDPV: sdo adquiridos com a intencé@o de revender
de modo a tirar rendimentos no curto prazo, ou seja, sdo adquiridos com finalidade
especulativa. Esta caracteristica denota que esses instrumentos sdo transacionados com

frequéncia no mercado (IAS 39, 8§ 9; Nissim & Penman, 2007).

Khurana e Kim (2003) defendem que valores de ativos ao JV s&o relevantes quando obtidos

num mercado que fornece dados objetivos. Assim sendo, é aceitavel que os IFDPN néo
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expliquem os DAC;, por serem naturalmente pouco usados para fins de gestdo de resultados

como foi constatado relativamente aos IFDPV.

Relativamente as APCD;,, os resultados apresentados demonstram que os DAC;, tém uma
relacdo inversa com as APCD; divulgadas nas DF. A medida que as APCD;, divulgadas
aumentam, o impacto sera inverso relativamente aos accruals que terdo a tendéncia de reduzir
e vice-versa. Este resultado é consistente na medida em que o coeficiente da variavel APCD;, €
negativo e associado a um P-Value de 0,003, o que se considera estatisticamente significativo.
Mediante estes resultados valida-se H3, pelo que pode-se afirmar que existe uma relacdo

inversa entre a discricionariedade dos accruals e as APCDj,.

Os resultados sao consistentes com Kanagaretnam et al. (2001), segundo os quais 0s bancos
com bom desempenho atual e expetativas de mau desempenho no futuro tendem a
economizar dinheiro para o futuro, reduzindo os resultados atuais por meio de accruals, o que
sugere um aumento de APCD;.. Em situagBes contrarias, isto é, baixo desempenho atual e
expetativa futura de bons resultados, os bancos tendem a aumentar os resultados atuais

através de accruals, o que sugere a diminuicao de APCDj,.
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CONCLUS©E§, LIMITACOES E FUTURAS LINHAS DE
INVESTIGACAO

A presente dissertacdo foi desenvolvida tendo como meta identificar as implicagbes da
transicdo da mensuracéo de certos ativos pelo CH para o JV sobre resultados reportados por
bancos. Os bancos que constituiram a amostra para o estudo pertencem a Portugal e a Nigéria
para um periodo compreendido entre 2000 a 2013. O periodo indicado é caracterizado por

conter dois tempos distinguidos pelas bases de mensuracéo contabilistica: CH e JV.

O estudo assenta nas hipoteses desenvolvidas no ambito da PAT, a qual sustenta a existéncia
de comportamentos que motivam os gestores das empresas a reportar resultados nas DF que
possam favorecer os proprios gestores ou as empresas. Os gestores podem beneficiar de
aberturas que as normas oferecem para fazer escolhas contabilisticas que alterem a real
imagem da informagé&o financeira divulgada (Watts & Zimmerman, 1990). Visto que as bases
de mensuracdo contabilistica norteiam as restantes normas que envolvem os elementos
constituintes das DF, ha interesse em identificar possiveis consequéncias da aplicagdo de cada

uma delas nos resultados reportados.

Com base na reviséo bibliografica realizada, foram construidas e testadas trés hipéteses de
investigacdo. A primeira, “A transicdo do CH para o JV melhorou a qualidade dos resultados
divulgados pelos bancos”. Para se poder aferir sobre esta predicdo recorreu-se ao modelo
modificado de avaliagdo dos (DAC), original de Jones (1991), posteriormente aprimorado por
Dechow et al. (1995) e do qual Ugbede et al. (2013) fizeram readaptagdo para o setor bancario.
Os DAC, que sdo uma proxy de qualidade dos resultados, foram comparados para verificar se
houve melhoria ou ndo na qualidade de resultados reportados pelos bancos ap6s a transicao

do CH para o JV. Esta hip6tese foi confirmada.

A segunda e a terceira hip6teses direcionam-se apenas para o periodo em que passou a
vigorar o JV, de modo a identificar preditores dos DAC nesse periodo. A segunda, pretende
aferir se “Existe uma relagc&o causal entre a discricionariedade dos accruals com alguns dos
novos itens constantes das DF decorrentes da passagem do CH para o JV”. A terceira, visa

verificar se “ Existe uma relaco inversa entre a discricionariedade dos accruals e os PCD”.

Para aferir sobre estas hipéteses aplicou-se um modelo de regressao linear com trés variaveis
explicativas esséncias: IFDPV, IFDPN e PCD. A segunda hipotese foi confirmada parcialmente
visto que apenas os IFDPV explicam os DAC. Em contrapartida a terceira hipéteses foi

completamente validada.

Este estudo € um contributo para a literatura baseada na PAT, especificamente para o setor
financeiro por procurar comparar as duas bases de mensuracéo: CH e JV. Adiciona a literatura
trabalhos que tenham usado o modelo de Jones (1991) para o setor bancario, sendo que este
modelo é frequentemente usado nos restantes setores. E interessante o complemento que faz
na identificacdo da relacdo causal da discrecionalidade com elementos atualmente divulgados
nas DF. Adicionalmente este trabalho contribui para os mais recentes debates em torno da

mensuracao dos instrumentos financeiros.
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Limitacdes e Futuras Linhas de Investigacéo

Para além das contribuicdes que este trabalho apresenta, sugere-se para futuros estudos o
aperfeicoamento dos modelos a aplicar para avaliar os DAC para o setor bancario. A melhoria
dos modelos de analise dos DAC contribuira para melhores estimativas e aumentara o nimero

de pesquisas relacionadas no setor financeiro.

O presente trabalho, apesar de identificar a melhoria dos resultados com a transi¢do do CH
para o JV, ndo exterioriza outros fatores normativos que ndo estdo implicitos nas bases de
mensuracao, potenciais explanadores da melhoria da qualidade dos resultados na passagem
do CH para o JV. Os mesmos podiam ser evidenciados em trabalhos futuros de modo a apurar
claramente em que medida a transicdo do CH para o JV influenciou a qualidade de resultados
independentemente dos fatores relacionados com a evolucao das normas da contabilidade. Em
outras palavras a passagem do CH para o JV estad associado com a passagem da aplicacéo
das normas contabilisticas locais para as normas IAS/IFRS o que sugere possivel qualidade

comparativa destas ultimas em relacdo as anteriormente aplicadas localmente.

Sabendo que as IAS/IFRS e consequentemente o JV sdo aplicados em paises de diversificado
nivel econémico, cujas condi¢bes de mercados diferem, poder-se-a, em futuros estudos, formar
uma amostra constituida por bancos que transacionam em mercados ativos e outros bancos
gue transacionam em mercados ndo ativos. Essa comparacdo serviria de evidéncia as
entidades normalizadoras locais para a necessidade ou ndo de reajustamentos a serem feitos
as normas internacionais concernentes a base de mensuragdo do JV, tomando em
consideragdo as condi¢cBes basicas exigiveis pelas normas, confrontadas as localmente

possiveis.
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APENDICES

Tabela A.1. Racios de rentabilidade bancaria registada nos dois periodos do CH e JV.

RRB RC AF RRB RC AF
CH Jv CH Jv CH J CH Jvy CH Jv CH Jv
ACCESS 23% 19% 14% 17% 17% 12% BANIF 7% 17% 7% 26% 6% 5%
DIAMOND 7% 20% 3% 31% 15% 8% BCP 10% 9% 11% 18% 8% 5%
FBN 26% 47% 21% 14% 15% 81% BES 11% 4% 6% 4% 6% 7%
FIDELITY 30% 13% 11% 11% 34% 17% BESINV 13% 14% 9% 15% 16% 9%
FIRSTCITY 16% 53% 8% 9% 20% 46% BIl 2% 1% 35% 1% 3% 4%
GUARANTY 31% 49% 30% 40% 13% 14% BPI 15% 5% 5% 37% 43% 3%
SKIE 13% 13% 13% 17% 12% 10% BPP 12% 6% 11% 6% 7% 6%
STAMBIC 28% 87% 13% 5% 22% 115% CAIXA BI 11% 14% 6% 15% 17% 12%
STERLING 4% 11% 3% 19% 13% 7% CGD 15% 2% 13% 1% 8% 5%
UBA 11% 25% 12% 25% 11% 10% MONTEPIO 13% 1% 16% 13% 10% 4%
ZENITY 23% 32% 14% 20% 18% 17% S.TOTTA 6% 9% 12% 14% 4% 4%

Nota:
Defini¢céo dos bancos: BCP- Banco Comercial Portugués; BES- Banco Espirito Santo; BPI- Banco Portugués de
Investimento; CGD- Caixa Geral de Depdsitos; FBN- First Bank of Nigeria; UBA- United Bank for Africa

Fonte: Elaboracéo propria
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Figura A.1. Gréfico correspondente aos racios de rentabilidade bancéria para Nigéria.

Fonte: Elaboracéo propria
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Figura A.2. Gréfico correspondente aos racios de rentabilidade bancéria para Portugal.

Fonte: Elaboragao prépria

Tabela A.2. Teste Mann-Whitney U para comparar DAC dos grupos (Portugal e Nigéria)

Parametros do teste Valor (P-Value)
Mann-Whitney U 5552
P-Value (0,216)

n 231

Fonte: Elaboracéo propria

Tabela A.3. Teste K-S da normalidade da distribui¢cdo estatistica dos residuos do modelo [4]

Parametros do teste Valor (P-Value)
Média 0
Desvio Padréo 0,068
Kolmogorov-Smirnov (2) 0.723
P.Value (0,647)
n 112

Fonte: Elaboracéo propria
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Figura A.3. Histograma da Normalidade dos Residuos nédo estandardizados da regressao
linear do modelo [4]

Fonte: Elaboragao propria
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Figura A.4. Grafico da Normalidade dos Residuos nédo estandardizados da regresséao linear do
modelo [4]

Fonte: Elaboragédo propria
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