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RESUMO

Este trabalho investiga as praticas contabeis de gerenciamento de resultado de
instituicdes financeiras brasileiras entre 2019 e 2022, focalizando na estratégia "Big
Bath" durante a crise da COVID-19, utilizando uma abordagem longitudinal para
analisar dados abrangendo o periodo de 2019 a 2022, permitindo a detecgédo de
padrdes ao longo do decorrer desses anos. A pesquisa emprega uma metodologia
quantitativa, utilizando o Modelo de Pae, ajustado para heterocedasticidade por meio
do Método White, para examinar dados em painel. A amostra foi de uma média de
1302 instituigdes financeiras por ano, para os anos de 2019 a 2022. Ao todo foram
encontrados uma média de 60 casos de indicios de Big Bath por ano ao longo do
intervalo selecionado. A analise dos casos de Big Bath ao longo dos anos revelou que
houve um aumento durante o periodo da crise financeira provocada pela pandemia,
sendo 64 casos em 2019 para 72 casos em 2020. O numero de casos classificados
como "Alto" nivel de Big Bath em 2020 (29 casos) superou o registrado no ano anterior
(22 casos). Essa observagao inicial sugere uma possivel resposta das instituicoes
financeiras a crise, utilizando a estratégia contabil de Big Bath para ajustar seus

resultados financeiros.

Palavras-chave: Gerenciamento de Resultado 1. Big Bath 2. Instituicdo Financeira 3.
Crise Financeira 4. Modelo Pae 5.



ABSTRACT

This study investigates the earnings management practices of Brazilian
financial institutions from 2019 to 2022, focusing on the "Big Bath" strategy during the
COVID-19 crisis. It employs a longitudinal approach to analyze data spanning from
2019 to 2022, allowing for the detection of patterns over these years. The research
utiizes a quantitative methodology, employing the Pae Model adjusted for
heteroskedasticity through the White Method to examine panel data. The sample
consisted of an average of 1302 financial institutions per year from 2019 to 2022. On
average, 60 cases of potential Big Bath indications were identified each year within the
selected timeframe. The analysis of Big Bath cases over the years revealed an
increase during the pandemic-induced financial crisis, with 64 cases in 2019 rising to
72 cases in 2020. The number of cases classified as "High" levels of Big Bath in 2020
(29 cases) exceeded the previous year's count (22 cases). This initial observation
suggests a potential response by financial institutions to the crisis, employing the Big
Bath accounting strategy to adjust their financial results.

Keywords: Earnings Management 1. Big Bath 2. Financial Institution 3. Financial Crisis
4. Pae Model 5.
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1 INTRODUGAO

O setor financeiro desempenha um papel crucial na economia global, atuando
como a espinha dorsal que conecta poupadores e demandantes de recursos
financeiros. A analise das demonstracoes contabeis das instituicoes financeiras €
fundamental para a compreensao da saude e resiliéncia desse setor, proporcionando
insights valiosos para investidores, reguladores e a estabilidade do sistema financeiro
como um todo (Mishkin, 1999). Em um ambiente caracterizado por flutuagoes
econdmicas e incertezas, a interpretacdo precisa dos numeros reportados pelas
instituicdes financeiras desempenha um papel vital na avaliacdo dos riscos e
oportunidades.

No entanto, a estabilidade do setor financeiro é suscetivel a diversas
influéncias, especialmente em momentos de crises econbmicas e financeiras. A
capacidade de compreender e lidar com esses desafios € um aspecto central para a
sobrevivéncia e sucesso das instituicdes financeiras. Mishkin (1999) destaca que
crises financeiras ocorrem quando eventos disruptivos no mercado financeiro
prejudicam o fluxo de informacgdes, dificultando a alocagao eficiente de recursos entre
poupadores e tomadores. A incerteza gerada por tais crises pode agravar ainda mais
a assimetria informacional, levando a um ciclo de incerteza e reducao na atividade
econdmica (Mishkin & Eakins, 2012).

Em contextos de crise financeira, a gestdo das demonstragdes contabeis se
torna particularmente crucial. El Sood (2012) observou que instituicdes financeiras
frequentemente recorrem a estratégias de gerenciamento de resultados para lidar com
0s impactos adversos em seus balancos patrimoniais. Essas praticas podem incluir o
uso da provisao para perdas com empréstimos (PCLD) para suavizar resultados,
especialmente quando os bancos atingem minimos de capital regulatorio, estdo em
ambientes lucrativos e ndao enfrentam recessoes (El Sood, 2012). A crise financeira
de 2008 destacou a importancia de praticas contabeis sdlidas para a estabilidade das
instituicdes financeiras, enfatizando a necessidade de requisitos de liquidez e
exigéncias de capital (Beatty & Liao, 2014).

A pandemia da COVID-19, que desencadeou uma crise econdmica global, teve
um impacto significativo no setor bancario brasileiro. Em 2020, muitos bancos
registraram quedas expressivas nos lucros devido aos efeitos econdmicos da

pandemia (2020). Em anos subsequentes, varias dessas institui¢des relataram lucros



substanciais. Essa aparente reversio nos resultados pode levantar a hipotese da
adocao da estratégia contabil conhecida como "Big Bath" (2020).

O "Big Bath" € uma tatica contabil em que uma empresa concentra eventos
negativos, como despesas extraordinarias, em um unico periodo, muitas vezes
caracterizado por uma queda acentuada nos resultados financeiros. Isso pode criar
uma base para futuras melhorias, potencialmente influenciando positivamente a
percepcao dos investidores e stakeholders sobre a recuperagcdo da empresa
(Martinez, 2008).

Diante desse contexto, esta pesquisa tem como objetivo analisar o perfil das
instituicdes financeiras brasileiras que podem ter recorrido a estratégia do "Big Bath"
em suas demonstragdes contabeis no ano de 2020. A abordagem longitudinal sera
empregada, permitindo a analise de dados de 2019 a 2022, a fim de identificar
tendéncias ao longo do tempo (Hair et al., 2005). A pesquisa adota uma abordagem
quantitativa, utilizando o Modelo de Pae, corrigido para heterocedasticidade (Método
White), para analisar dados em painel (Pae, 2005; Richardson, 2014).

No contexto da metodologia, o Modelo de Pae (2005) é especialmente
relevante devido a sua consideragdo unica da reversdo natural dos accruals em
relagcdo ao ano anterior. Além disso, a pesquisa avaliara os accruals discricionarios
como residuos da regressao em cada empresa, com o objetivo de identificar padroes
que sugiram a presenc¢a do "Big Bath" (MARTINEZ, 2008).

Ao explorar como instituicdes financeiras respondem a crises € como praticas
de gerenciamento de resultados podem influenciar as demonstragdes contabeis, esta
pesquisa contribui para a literatura ao fornecer insights valiosos sobre a dinédmica do
setor financeiro em momentos de crise. Compreender o comportamento contabil
durante tais periodos desafiadores é crucial para antecipar riscos e auxiliar na tomada

de decisoes informadas.
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2 REVISAO DA LITERATURA

2.1 Gerenciamento de Resultados

O gerenciamento de resultado refere-se a uma manipulagao estratégica das
demonstracoes financeiras utilizada pelas empresas, a fim de se alcancar metas
especificas ou apresentar informacdes financeiras alinha com os objetivos da
empresa. De acordo com McNichols e Wilson (1988), é improvavel que o uso de um
elemento discricionario seja revertido, o que significa que os usuarios externos nao
podem realizar uma analise sem leva-lo em consideragdo. No entanto, se as
alteracdes ocorrem na politica contabil ou em transacdes facilmente observaveis,
essas mudancas tém uma maior probabilidade de serem identificadas por tais
usuarios.

No estudo realizado por Healy (1985), € examinado o impacto dos programas
de bonificagdo nas escolhas contabeis das empresas. O autor argumenta que 0s
gestores podem ser motivados a adotar estratégias de manipulagéo de resultados a
fim de atingir metas que resultem em bdénus mais elevados. Healy (1985) enfatiza a
importancia dos incentivos financeiros na determinagao do comportamento contabil e
destaca a necessidade de regulamenta¢des apropriadas para mitigar os efeitos
negativos da manipulacéo contabil de resultados.

Em seu artigo de DeAngelo (1986) investiga o uso dos numeros contabeis
como substitutos para a avaliacdo de mercado em contexto de aquisicdes
empresariais, mais especificamente em "management buyouts”. O autor analisa se os
gerentes tém incentivos para manipular os resultados contabeis com o objetivo de
influenciar o preco de compra das ac¢des dos acionistas publicos. Além disso,
DeAngelo destaca a importancia da informagao contabil precisa e confiavel para
proteger os interesses dos acionistas minoritarios.

Em seu estudo, Schipper (1989) propde uma definicdo de gerenciamento de
resultados como a manipulagéo deliberada da divulgacéo de informagdes financeiras
pelos gestores. Essa intervencao intencional visa obter beneficios particulares e nao
€ simplesmente um resultado natural do processo contabil. Em outras palavras, os
gestores buscam influenciar a percepg¢ao externa por meio da divulgagéo estratégica.

O estudo realizado por Dechow, Sloan e Sweeney (1995) aborda os métodos
empregados na deteccdo do gerenciamento de resultados contabeis. Os autores
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conduzem uma revisao da literatura existente e identificam diversas abordagens
utilizadas, tais como a analise de accruals discricionarios, técnicas de suavizacio de
resultados e a analise do comportamento dos lucros. Eles ressaltam a importancia de
uma abordagem abrangente que considere multiplos indicadores e evidéncias
contextuais na identificagao de praticas manipulativas.

O estudo conduzido por Burgstahler e Dichev (1997) investiga o uso do
gerenciamento de resultados contabeis como uma estratégia adotada pelas empresas
para evitar quedas nos lucros e prejuizos. Os autores afirmam que as empresas
possuem incentivos para ajustar seus resultados financeiros para evitar reacoes
negativas por parte de investidores e demais stakeholders. Assim, sao analisadas
diversas técnicas de gerenciamento de resultados utilizadas para inflar os lucros e
minimizar as consequéncias desfavoraveis associadas a perdas.

Segundo Healy e Wahlen (1999), o gerenciamento de resultados € uma
estratégia adotada pelos gestores para influenciar as informagdes financeiras e a
estruturacdo das transacoes, a fim de direcionar a percepcao dos stakeholders e
alcancar beneficios especificos. Essa pratica é possivel porque os gestores tém a
capacidade de modificar tanto a divulgagao das informag¢des financeiras quanto a
maneira como as transag¢des sao estruturadas. O objetivo principal do gerenciamento
de resultados ¢é iludir certos stakeholders sobre o desempenho real da empresa,
apresentando uma imagem distorcida da situacdo financeira. Além disso, os gestores
também buscam influenciar os resultados contratuais que estdo vinculados aos
numeros contabeis divulgados, o que pode ter implicagdes significativas para as
negociagdes contratuais e as relagdes com os investidores, sendo essa pratica capaz
de assumir diferentes formas, como manipulacdo de accruals, omissao de
informacgdes relevantes para a tomada de decisdo do investidor, como o0 uso de
estimativas agressivas ou conservadoras em transagdes contabeis para alterar o
resultado contabil (Healy & Wahlen, 1999).

O estudo realizado por McNichols (2000) oferece uma analise abrangente
sobre o design de pesquisa em estudos que abordam o gerenciamento de resultados
contabeis. O autor explora os desafios metodoldgicos enfrentados na identificagao de
praticas manipulativas, como a selecdo de proxies apropriadas € a mensuracao
precisa das variaveis relevantes. McNichols (2000) também destaca a importancia de
levar em consideragdo a natureza dinadmica do gerenciamento de resultados ao

planejar estudos empiricos. Além disso, o autor ressalta a importancia de selecionar
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proxies adequadas para medir o gerenciamento de resultados. Dada a natureza
complexa desse fenbmeno, € importante escolher indicadores que sejam
representativos e sensiveis o suficiente para capturar as praticas de manipulacao
contabil. Isso pode envolver o uso de medidas baseadas em accruals discricionarios,
analise de suavizagao de resultados, ou até mesmo abordagens mais sofisticadas que
levem em consideracao o contexto especifico da empresa.

O estudo realizado por Bartov, Givoly e Hayn (2002) se concentra nas
recompensas associadas ao cumprimento ou superacao das expectativas de lucros
por parte das empresas. Os autores investigam se as empresas que alcangam ou
excedem as expectativas de lucros sao beneficiadas economicamente por meio de
um aumento no valor de mercado ou da redug¢ao dos custos de capital. Eles ressaltam
a existéncia de uma relacao entre as pressdes do mercado e o gerenciamento de
resultados contabil, em que as empresas podem adotar praticas de manipulacao de
resultado para atingir as expectativas dos investidores. Essas praticas podem incluir
0 uso de estratégias contabeis para influenciar os resultados reportados, a fim de
atender as expectativas estabelecidas pelos agentes do mercado.

O estudo realizado por Hribar e Collins (2002) tratam sobre os erros na
estimativa de accruals e sua relevancia para a pesquisa empirica sobre o
gerenciamento de resultado contabil. Os autores aprofundam-se nas limita¢des e nas
fontes de viés que podem estar presentes durante o processo de estimativa de
accruals, os quais podem afetar a deteccao e a interpretagdo do gerenciamento de
resultado. Os erros na estimativa de accruals podem ocorrer devido a uma variedade
de fatores, como a escolha de modelos inadequados, a utilizacdo de pressupostos
imprecisos ou a falta de informacdes completas. Essas imprecisdes podem
comprometer a analise e a compreensao das praticas manipulativas adotadas pelos
gestores (Hribar & Collins, 2002). Os autores destacam a necessidade de desenvolver
técnicas robustas e abordagens metodologicas apropriadas para lidar com os erros
na estimativa de accruals, sendo essas técnicas como a utilizagdo de modelos
estatisticos mais sofisticados, a consideracdo de medidas alternativas de accruals e
a realizacao de analises de sensibilidade para avaliar o impacto desses erros nos
resultados.

O estudo conduzido por Graham, Harvey e Rajgopal (2005) tem como objetivo
investigar as consequéncias econdmicas decorrentes da divulgagdo financeira

realizada pelas empresas. Os autores exploram o impacto das praticas de
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gerenciamento de resultado contabil na valoracdo de mercado das empresas, nos
custos de capital e nas decisdes de investimento. Uma das principais questdes
abordadas pelos autores € a relagéo entre a divulgacéo financeira precisa e confiavel
e a eficiéncia dos mercados financeiros. A analise dos autores concentra-se também
no modo como as praticas de gerenciamento de resultado contabil podem afetar a
valoracao de mercado das empresas. Por meio da manipulacdo dos resultados
contabeis, as empresas podem influenciar a percepcao dos investidores e do preco
das ac¢des, provocando impactos significativos nos custos de capital das empresas,
afetando sua capacidade de obter financiamento a taxas vantajosas (Graham, Harvey
& Rajgopal, 2005).

O artigo de Roychowdhury (2006) explora o gerenciamento de resultado
contabil por meio da manipulacdo de atividades reais. O autor argumenta que as
empresas podem ajustar suas operagdées operacionais, como investimentos,
producdo e vendas, para influenciar seus resultados financeiros. O autor destaca que
essa forma de gerenciamento de resultado € mais dificil de ser detectada por analises
baseadas em accruals, exigindo abordagens alternativas para identificar praticas
manipulativas.

No estudo realizado por Agarwal, Fung e Loon (2007), € discutido o foco
predominante nos estudos sobre praticas de gerenciamento de resultado em
instituicées bancarias, que se concentram nas acoes discricionarias dos gestores. Os
autores analisam os incentivos que levam os gestores de bancos a reconhecer e
registrar certas transagoes financeiras em seus relatérios, como o ajuste do timing de
divulgacédo, o dimensionamento das transa¢des e os accruals. Os autores ressaltam
que os principais incentivos identificados estdao a necessidade de atingir o capital
regulatorio minimo, o adiamento do pagamento de impostos sobre os lucros e o
fornecimento de informacgdes mais favoraveis sobre os lucros aos stakeholders.

O estudo de Cohen, Dey e Lys (2008) investiga o impacto da Lei Sarbanes-
Oxley (SOX) no gerenciamento de resultado contabil. Os autores analisam a
implementagdo da SOX e se esse fator reduziu as praticas manipulativas,
considerando tanto as atividades reais das empresas quanto os accruals
discricionarios. Os autores destacam a importancia da regulamentagao e do ambiente
institucional na mitigacdo do gerenciamento de resultado contabil e comparam as

mudang¢as no comportamento das empresas antes e depois da SOX, buscando
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compreender se a legislacdo teve um impacto significativo na transparéncia e
responsabilidade das demonstra¢des financeiras.

Em seu estudo, Schrand e Zechman (2012) investiga a relag@o entre a super
confianca dos executivos e a distor¢ao da informacao financeira. Os autores analisam
como executivos que se sentem excessivamente confiantes podem estar mais
propensos a se envolver em praticas manipulativas e a fornecer relatérios financeiros
enganosos. Os autores exploram os mecanismos psicoldgicos existentes a esse viés
de super confianga e discutem as implica¢cdes para a qualidade e integridade dos
relatérios contabeis. Schrand e Zechman ressaltam em seu estudo a importancia de
compreender o papel da super confianga na tomada de decisbdes financeiras e
afirmam a necessidade de medidas adequadas de gnanga corporativa e supervisao
para mitigar os efeitos negativos dessa tendéncia.

O estudo de Premti e Smith (2020) aborda o gerenciamento de resultados no
processo pré-IPO, analisando os vieses e preditores envolvidos. Os autores
investigam como as empresas podem manipular seus resultados antes de uma oferta
publica inicial de ag¢des, visando atrair investidores e obter melhores precos de
emissao. Premti e Smith (2020) examinam caracteristicas das empresas, como
tamanho, endividamento e histérico de auditoria, além de explorar os vieses cognitivos
dos gestores, como super confianga. Os resultados revelam a presenca desses vieses
e caracteristicas especificas das empresas associadas ao gerenciamento de
resultados pré-IPO. Essas descobertas sao relevantes para investidores e
reguladores no processo de avaliacdo de riscos e qualidade das informacodes
divulgadas pelas empresas durante essa fase critica (Premti & Smith, 2020).

No contexto brasileiro, o gerenciamento de resultado € amplamente debatido,
como um dos primeiros trabalhos feito por Martinez (2001), no qual ele faz um estudo
de caso com empresas brasileiras e investiga as praticas de manipulagao de resultado
adotadas por essas empresas. O estudo destaca a importancia do gerenciamento de
resultado como uma estratégia utilizada pelas empresas para influenciar a percepgao
dos usuarios das demonstracdes contabeis. No entanto, quando as normas contabeis
permitem certa discricionariedade para os gestores, eles podem optar por n&o refletir
a realidade dos negdcios, direcionando as informagdes de forma a se alinharem a
outros incentivos e, consequentemente, reportando um resultado diferente (Martinez,
2001).
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Fuji (2004), precursora no estudo do gerenciamento de resultados em bancos
brasileiros, tem seu trabalho indicios de que as instituigdes financeiras no Brasil
utilizam despesas com Provisdo para Créditos de Liquidagdo Duvidosa (PCLD) como
estratégia para suavizar os resultados financeiros, buscando minimizar variacoes
bruscas. Essa pratica, conhecida como "income smoothing”, tem como objetivo
proporcionar uma aparéncia mais estavel e previsivel dos resultados contabeis das
institui¢des.

De acordo com Matsumoto e Parreira (2007), o setor responsavel pela
contabilidade de uma entidade desempenha um papel crucial ao fornecer informagdes
econdmicas e financeiras que demonstrem de forma precisa o valor do patrimdnio e
suas variacdes ao longo do tempo. Nesse contexto, o gerenciamento de resultados,
gue envolve a manipulacao das informagdes contabeis, ndo esta alinhado com o
proposito da contabilidade, que é gerar informagdes uteis, transparentes e que reflitam
de maneira fiel a situacado da instituicdo. Os autores destacam a importancia de se
manter a integridade e a fidedignidade das informagdes contabeis, a fim de prom a
transparéncia e auxiliar os usuarios na tomada de decisdes informadas. Essa
abordagem refor¢ca a necessidade de um ambiente contabil confiavel, no qual as
praticas de gerenciamento de resultados sejam evitadas, garantindo assim a utilidade
e a confiabilidade das informacdes contabeis.

Matsumoto e Parreira (2007) discutem o gerenciamento de resultados
contabeis, que envolve a manipulagado intencional das informagdes contabeis para
atingir determinados objetivos. E destacado no estudo pelos autotres que essa pratica
vai contra o proposito da contabilidade, que é fornecer informacodes transparentes e
confiaveis sobre a situacao financeira da empresa. Os autores também exploram as
causas e consequéncias do gerenciamento de resultados, ressaltando a importancia
de medidas de controle e de um ambiente regulatério adequado para evitar essa
pratica prejudicial.

De acordo com Goulart (2007), o gerenciamento de resultados é caracterizado
por um conjunto de ag¢des propositais realizadas pelos responsaveis pela elaboragao
das informacdes financeiras, que possuem influéncia sobre a situacao contabil da
empresa. Em seu trabalho o autor demonstrou que essas acdes estdo em
conformidade com os principios contabeis e os limites legais estabelecidos pelas
normas, € que o objetivo dessas acgdes € atender aos interesses pessoais dos

gestores, uma vez que eles sdo os responsaveis pela divulgagao financeira. Goulart
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(2007) destaca que o gerenciamento de resultados ocorre dentro dos parametros
legais, embora seja motivado por interesses proprios dos gestores.

O estudo realizado por Martinez (2008) teve como objetivo identificar praticas
de gerenciamento de resultados no Brasil, por meio da estimativa de accruals
discricionarios. O autor analisou empresas brasileiras em um determinado periodo e
constatou a presencga significativa de praticas de gerenciamento de resultados.
Através da estimativa dos accruals discricionarios, o autor identificou ajustes
contabeis ndo relacionados a eventos econdmicos reais, indicando a possibilidade de
manipulacéo dos resultados contabeis.

Segundo Oliveira, Lemes, Almeida e Ferreira (2008), o gerenciamento de
resultados contabeis € caracterizado como a modificacao intencional dos resultados
financeiros, com o objetivo de atender aos interesses pessoais dos gestores, podendo
comprometer a qualidade das informag¢des contabeis e, consequentemente, sua
utilidade para os usuarios. Esse estudo aborda especificamente o gerenciamento de
resultados contabeis por meio de ativos fiscais diferidos, analisando sua utilizacao
como uma estratégia para manipulagdo dos resultados. A pesquisa, publicada na
Revista Contabilidade, Gestdao e Gnanca, examina o impacto dessa pratica nas
demonstracoes financeiras das empresas, destacando as implicacdes desse tipo de
gerenciamento para a transparéncia e gnanga corporativa.

Cunha, Bezerra, Gubiani e Rengel (2009) conduziram uma analise sobre o
gerenciamento de resultados em instituicdes financeiras brasileiras, com foco na
utilizacao da Provisdo para Créditos de Liquidagdo Duvidosa (PCLD). O estudo
concentrou-se especificamente nas instituicdes que passaram por uma mudanca de
empresas de auditoria no periodo de 2000 a 2007. Os resultados indicaram que,
quando ocorre a troca de auditoria, o nivel de gerenciamento de resultado € menor
em comparacgao ao ano anterior, com uma tendéncia de aumento no ano seguinte a
troca.

No artigo de Paulo e Leme (2009), os autores abordam o tema do
gerenciamento de resultados contabeis e sua relagdo com o anuncio dos resultados
contabeis pelas companhias abertas brasileiras. Os autores exploram as praticas de
manipulacdo das informagdes contabeis e discutem como essas praticas afetam o
processo de divulgacédo dos resultados financeiros das empresas, contribuindo para
a compreensdo do fendbmeno do gerenciamento de resultados no contexto das

companhias abertas no Brasil.
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Em um de seus estudos Sincerre et al. (2016), abordada a relagédo entre a
emissao de divida e o gerenciamento de resultados. Os autores investigam como as
empresas podem utilizar estratégias contabeis para gerenciar seus resultados antes
e apos a emissao de divida. Eles analisam o impacto das caracteristicas das
empresas, como tamanho, rentabilidade e nivel de endividamento, na pratica do
gerenciamento de resultados. Os resultados do estudo feito por Sincerre et al. (2016)
revelam que a emissdo de divida esta associada a um maior grau de gerenciamento
de resultados, indicando que as empresas podem usar essa operacao para influenciar
positivamente seus resultados contabeis.

O estudo de Macedo e Kelly (2016) investigou o gerenciamento de resultados
em instituicdes financeiras brasileiras, especificamente em relacao as provisoes para
credito de liquidagdo duvidosa (PCLD). Por meio de analise empirica e utilizando
dados quantitativos de instituicbes financeiras de grande porte, os autores
encontraram uma relagao significativa entre o gerenciamento de resultados e as
PCLD. Portanto Macedo e Kelly (2016) concluem que existe a possibilidade de
manipulacéo das provisées como estratégia para influenciar os resultados financeiros
das institui¢coes.

O estudo de Sprenger, Kronbauer e Costa (2017) examina a relagao entre as
caracteristicas dos CEOs e 0 gerenciamento de resultados em empresas listadas na
BM&FBovespa. Os autores investigam como fatores como idade, formacéao
educacional, experiéncia prévia e tempo de mandato do CEO influenciam a pratica do
gerenciamento de resultados. Por meio de analise estatistica, os autores revelam que
certas caracteristicas dos CEOs estéo associadas a um maior nivel de gerenciamento
de resultados, indicando que os gestores podem utilizar estratégias contabeis para
manipular os resultados das empresas.

O estudo realizado por De Faria, Machado e Dantas (2021) teve como objetivo
investigar a relagdo entre fraude corporativa e gerenciamento de resultados em
instituicdes bancarias brasileiras. Os autores realizaram uma analise detalhada das
praticas de gerenciamento de resultados e fraude corporativa, utilizando instituicées
bancarias como objeto de estudo. Por meio de uma abordagem empirica e analise
guantitativa, os autores examinaram dados financeiros e indicadores de fraude em um
periodo especifico, no qual obtiveram que existe uma associacdo positiva entre o
gerenciamento de resultados e a ocorréncia de fraudes corporativas nas instituicoes

bancarias analisadas. Isso sugere que o gerenciamento de resultados pode ser um
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fator contribuinte para a ocorréncia de fraudes, uma vez que os gestores manipulam
0s resultados para alcancar metas ou ocultar problemas financeiros (De Faria,
Machado e Dantas, 2021).

Portanto, o estudo destaca a importancia de monitorar de perto as praticas de
gerenciamento de resultados nas instituicbes bancarias, a fim de prevenir e detectar
possiveis fraudes corporativas. As descobertas contribuem para a compreensao dos
desafios relacionados a gnanga corporativa e integridade financeira nas instituicoes
bancarias brasileiras.

Martinez (2001) em seu trabalho sobre gerenciamento de resultados contabeis
no contexto das empresas de capital aberto no Brasil identificou trés tipos de
gerenciamento de resultados: (1) Income Smoothing (Suaviza¢ao de Resultados), que
€ um tipo de gerenciamento que visa minimizar a volatilidade dos resultados contabeis
ao longo do tempo, através do uso de praticas contabeis discricionarias, tendo as
empresas suavizando os seus lucros para evitar grandes flutuagdes e transmitir uma
imagem mais estavel aos investidores e stakeholders; (2) Income Increasing
(Aumento de Lucros), onde o gerenciamento de resultados também pode envolver
acdes que visam aumentar artificialmente os lucros contabeis, isso podendo ser feito
por meio de praticas como reconhecimento prematuro de receitas, adiamento de
despesas ou manipulagado de reservas; (3) Big Bath (Limpeza de Balan¢o), onde as
empresas aproveitam momentos de dificuldades financeiras para realizar baixas
contabeis significativas, reduzindo artificialmente os lucros e, consequentemente,
melhorando a performance futura, sendo essa estratégia capaz de permitir com que
as empresas retirem itens do balango que causam um efeito negativo no resultado da
empresa e criem uma base mais baixa para os proximos periodos, permitindo que se
tenham resultado maiores que o esperado.

Martinez (2001) ao identificar trés tipos principais de gerenciamento de
resultados destaca a relevancia de compreender essas praticas e suas
consequéncias. Neste contexto, para fins deste estudo a proxima secao abordara
mais especificamente o fendmeno conhecido como "Big Bath". Esse tipo de
gerenciamento envolve estratégias em que as empresas aproveitam periodos de
dificuldades financeiras para realizar grandes baixas contabeis, a fim de melhorar o
desempenho futuro. Explorar a teoria do "Big Bath" permitira uma compreensao
aprofundada das praticas de gerenciamento de resultados contabeis e sua influéncia
na apresentacdo dos resultados das instituicdes financeiras no periodo de crise
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financeira provocada pelo pandemia do COVID-19, possibilitando a fundamentacao

tedrica da hipotese.

2.1.1 Principais modelos utilizados na detec¢ao de gerenciamento de resultado

Healy (1985) desenvolveu o primeiro modelo de avaliagdo de gerenciamento
de resultados, que se baseia na estimativa de accruals totais. Sua pesquisa foi uma
fonte de inspiragao para estudos posteriores. No presente estudo, o autor investigou
a presenca de manipulacdo dos lucros, com o objetivo de obter beneficios futuros,
como bdnus, por meio da comparacgao dos valores de accruals com a média calculada
ao longo do tempo (Healy, 1985).

O estudo de Healy (1985) teve como objetivo analisar a ocorréncia de
manipulacao dos lucros e sua relacido com a remuneracao futura por meio de bonus.
Para isso, o autor utilizou um modelo de avaliacdo de gerenciamento de resultados
baseado na estimacio de accruals totais. A pesquisa revelou que houve evidéncias
de manipulagao dos lucros, indicando que os gestores buscaram aumentar os lucros
de maneira artificial para garantir uma compensacao financeira mais vantajosa no
futuro. A analise comparativa dos valores de accruals com a meédia calculada ao longo
do tempo permitiu identificar essas praticas. Esses resultados pioneiros de Healy
serviram como base para pesquisas subsequentes na area, contribuindo para a
compreensao do comportamento dos gestores em relagao a manipulagéo dos lucros
e suas implicagdes no contexto organizacional (Healy, 1985).

O modelo subsequente, proposto por Jones (1991), foi desenvolvido com base
em um estudo que investigou se empresas que buscavam obter beneficios de
protecao tributaria adotavam praticas de gerenciamento de resultados. Esse modelo
utilizou uma regressao das provisdes totais em relagdo as mudancgas nas receitas e
nos ativos permanentes para mensurar os accruals. A pesquisa comprovou a hipdtese
de que os gestores realizam praticas visando reduzir os lucros devido ao efeito da
protecdo tributaria. O modelo proposto por Jones tornou-se uma ferramenta
amplamente utilizada para identificar o valor dos accruals.

O modelo proposto por Jones (1991) tinha como propdsito investigar se
empresas que buscavam beneficios de protecdo tributaria adotavam praticas de
gerenciamento de resultados. Para mensurar os accruals, o autor utilizou uma

regressao das provisdes totais em relacédo as mudangas nas receitas e nos ativos
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permanentes. O resultado da pesquisa confirmou a hipotese de que os gestores
efetuavam praticas com o intuito de reduzir os lucros em decorréncia do efeito da
protecao tributaria.

O impacto desse modelo na academia foi significativo. A proposta de Jones se
tornou uma ferramenta valiosa para identificar e mensurar os accruals,
proporcionando uma abordagem mais precisa para analisar o gerenciamento de
resultados nas empresas. A aplicacdo desse modelo em estudos subsequentes
permitiu uma compreensao mais aprofundada das praticas contabeis adotadas pelos
gestores e seus efeitos nos resultados financeiros.

Além disso, o modelo de Jones contribuiu para o avanco da teoria e da
pesquisa sobre gerenciamento de resultados. Sua abordagem inovadora trouxe
insights relevantes sobre as motivagdes e estratégias dos gestores, langando luz
sobre o impacto das praticas contabeis na tomada de decisdes e na divulgagao de
informacgodes financeiras. Ao longo dos anos, o modelo de Jones tem sido amplamente
citado e utilizado na literatura académica, consolidando seu papel fundamental no
campo do gerenciamento de resultados e influenciando futuras pesquisas nessa area.

Os modelos mais frequentemente utilizados na literatura brasileira sédo o Jones
Modificado (1995) e o Kang & Sivaramakrishnan (1995), como mencionado por
Martinez em seu estudo de 2013. O modelo Jones Modificado, desenvolvido por
Dechow, Sloan e Sweeney (1995), aprimora o modelo original de Jones (1991) ao
considerar a possibilidade de gerenciamento de resultados nas vendas a prazo,
visando reduzir o impacto nas contas a receber causado pelas variacdes nas vendas.
Essa abordagem engloba tanto as provisdes discricionarias correntes quanto as néo
correntes, conforme também destacado por Paulo (2007) e Martinez (2013). Apesar
de ser amplamente explorado, inclusive no contexto brasileiro, a aplicacédo do modelo
enfrenta desafios significativos (Martinez, 2008). Dentre esses problemas, destacam-
se erros em variaveis, como a receita, que é ignorada pelo préprio modelo. Além disso,
existem variaveis omitidas, como as variagcoes de despesas, e a simultaneidade de
variaveis que pode resultar em problemas de autocorrelagcdo, potencialmente
introduzindo viés na regressao, conforme apontado por (Martinez, 2008).

O Modelo de Kang e Sivaramakrishnan (1995) foi desenvolvido com o objetivo
de reduzir os erros presentes em modelos anteriores e aproximar-se da realidade
econdbmica. Para alcangar isso, Kang e Sivaramakrishnan incorporou variaveis como

despesas operacionais e contas a receber, buscando maior precisdo e superando os
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problemas relacionados a receita. Além disso, o modelo utiliza variaveis instrumentais
para enfrentar o problema de simultaneidade e corrigir a autocorrelacéo entre as
variaveis utilizadas. O Kang e Sivaramakrishnan (1995) baseia-se exclusivamente
nas contas do balanco patrimonial em um determinado exercicio contabil, evitando
assim problemas de comparabilidade de valores em diferentes moedas ao longo do
tempo, como ocorre no Modelo de Jones, que considera a variagado das contas de
resultado (Martinez, 2013).

O Modelo Pae (2005) foi desenvolvido com o intuito de superar algumas
dificuldades encontradas nos modelos anteriores de Jones (1991) e Jones Modificado
(1995). Para alcancar esse objetivo, o Modelo Pae incorporou variaveis relacionadas
ao fluxo de caixa operacional e também considerou a reversao natural dos accruals
em relacdo ao ano anterior.

Neste estudo em questdo, optou-se por utilizar o Modelo Pae (2005) para
mensurar os accruals. De acordo com Dechow et al. (2012), este modelo é
amplamente reconhecido na literatura empirica sobre gerenciamento de resultados. A
principal caracteristica que o torna uma escolha relevante € o seu foco nas mudancgas
do fluxo de caixa operacional ao longo do tempo, o que possibilita a visualizacéo da
reversido dos accruals de maneira mais clara, tornando-a perceptivel através da
analise grafica (Dechow et al., 2012)

A abordagem do Modelo Pae permite uma compreensao mais abrangente das
praticas de gerenciamento de resultados e como elas se relacionam com as
mudangas no fluxo de caixa operacional das empresas (Dechow et al., 2012). Atraves
de sua aplicacido, € possivel identificar e interpretar padroes de comportamento
financeiro que podem revelar estratégias de manipulagdo dos lucros (Dechow et al.,
2012). Isso torna o Modelo Pae uma ferramenta valiosa para a investigacéo de
praticas contabeis que possam distorcer a verdadeira situacao econdmica das
empresas e influenciar suas demonstragdes contabeis (Dechow et al., 2012). Sua
capacidade de visualizar as reversdes dos accruals contribui para uma analise mais
precisa e detalhada, fornecendo uma perspectiva mais completa sobre o
comportamento das empresas em relagéo ao gerenciamento de resultados (Dechow
et al., 2012).

2.2 Big Bath Theory
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Em seu trabalho, Scott (2009) define a estratégia de "Big Bath" sendo uma
pratica comum em situacées em que uma empresa enfrenta desafios ou passa por
processos de reestruturacdo. O autor menciona que quando confrontada com a
necessidade de divulgar um prejuizo, a administragdo pode decidir maximizar o
prejuizo realizando baixas significativas de ativos, provisdes para custos futuros
esperados. Isso ocorre porque, por meio desses langcamentos contabeis, essa
abordagem aumenta a probabilidade de lucros relatados futuros, sendo o registro de
grandes baixas de ativos permitindo armazenar lucros futuros.

Conforme descrito no estudo feito por Burgstahler e Dichev (1997), “Big Bath”
€ uma pratica contabil adotada por empresas que enfrentam resultados financeiros
desfavoraveis e buscam minimizar a volatilidade dos lucros, além de melhorar o
desempenho futuro. Essa estratégia segundo os autores envolve a tomada de acoes,
como o registro de despesas e provisdes em valores superiores ao necessario no
periodo atual, com o intuito de reduzir os lucros declarados no momento e criar
reservas para serem utilizadas em periodos subsequentes. Essa pratica de
contabilidade ¢ justificada pelo argumento de que, ao registrar uma queda acentuada
nos lucros no periodo atual, a empresa pode apresentar uma melhoria significativa
nos resultados futuros, uma vez que parte das reservas acumuladas sera utilizada
para compensar possiveis perdas ou dificuldades financeiras em momentos
subsequentes, pois ao manipular os resultados contabeis de maneira estratégica, as
empresas tém a possibilidade de suavizar suas flutuagdes de lucro ao longo do tempo
(Burgstahler e Dichev, 1997).

Walsh e Clarke (1991) examinam o fendmeno do "Big Bath" na contabilidade,
com foco especifico nos ajustes de itens extraordinarios, utilizando evidéncias
empiricas da Australia. O objetivo do estudo feito pelos autores foi de investigar se as
empresas australianas adotavam praticas de Big Bath por meio do uso de ajustes de
itens extraordinarios em suas demonstragdes financeiras. Os autores analisaram as
praticas contabeis de empresas listadas na Australia e examinaram a ocorréncia de
ajustes de itens extraordinarios em periodos de baixo desempenho financeiro, no qual
descobriram que as empresas tendiam a realizar grandes ajustes de itens
extraordinarios em momentos de resultados negativos ou abaixo das expectativas,
indicando o uso de Big Bath para reduzir os lucros relatados. Além disso, Walsh e
Clarke (1991) analisaram os possiveis motivos por tras do uso do Big Bath pelas

empresas australianas. Eles sugeriram que os incentivos para adotar essa pratica
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podem estar relacionados a tentativa de melhorar a credibilidade da empresa junto
aos investidores e analistas financeiros, ao mesmo tempo em que fornecem uma
explicacéo para o desempenho insatisfatorio.

Yip (2002) em seu trabalho, abordou a interligagdo entre a pratica contabil
denominada contabilidade Big Bath e o gerenciamento das expectativas dos
investidores. Os resultados, segundo o autor, revelaram que as empresas que
adotaram essa estratégia conseguiram exceder as expectativas dos investidores,
resultando em um desempenho financeiro superior no ano subsequente. Além disso,
evidéncias foram encontradas indicando que as empresas que utilizaram a
contabilidade Big Bath experimentaram uma reduc¢édo na volatilidade de seus lucros
ao longo do tempo, demonstrando a capacidade da contabilidade Big Bath em nao
apenas superar as expectativas dos investidores, mas também em contribuir para a
estabilidade e previsibilidade dos resultados financeiros das empresas.

Giroux (2004) introduziu o conceito de "big bath write-off" como um exemplo
extremo de reconhecimento de perdas. O autor definiu "big bath write-off* como
grandes prejuizos ou redugoes de resultado que sdo intencionalmente utilizados com
o proposito de melhorar os resultados em periodos futuros, mesmo que sejam
registrados em um periodo especifico.

Kwon e Lee (2016) realizaram um estudo de caso que explorou o fendbmeno do
gerenciamento de resultados contabeis conhecido como "Big Bath” em um contexto
especifico de mudancgas significativas nos acionistas de um banco de poupanca. O
foco do estudo feito pelos autores foi analisar como o estabelecimento de provisdes
para perdas em empreéstimos (loan loss allowances) foi utilizado como uma estratégia
de gerenciamento de resultados. A pesquisa feita pelos autores investigou como as
instituicdes financeiras utilizam o Big Bath para manipular as demonstracdes
financeiras, especificamente em relacao as provisdes para perdas em empréstimos,
demonstrando em seu estudo que as empresas analisadas, nesse caso, o banco de
poupanga, adotaram praticas de Big Bath, registrando provisbes excessivas para
perdas em empréstimos em um periodo especifico. Essa estratégia, segundo os
autores, teve como objetivo reduzir os lucros reportados nesse periodo, com a
intencdo de melhorar o desempenho financeiro futuro. A pesquisa de Kwon e Lee
contribuiu para a compreensdo dos motivos e impactos do uso do Big Bath em

instituicoes financeiras, especialmente no contexto das mudangas nos acionistas.
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Em seu estudo, Reimbert and Karlsson (2016) examinaram o fendbmeno do "Big
Bath" e a redugao do valor contabil de ativos intangiveis, dando enforque ao goodwill,
na industria de telecomunicag¢des europeia. Os autores tiveram como objetivo central
da pesquisa investigar se as empresas desse setor utilizaram estratégias de Big Bath
e impairment de goodwill como meios de gerenciamento de resultados e para
melhorar o desempenho financeiro. A metodologia empregada pelos autores consistiu
em uma analise empirica baseada em dados de empresas de telecomunicagdes
europeias, explorando as praticas contabeis associadas ao goodwill e a impairment,
obtendo como resultados evidéncias consistentes de que muitas empresas no setor
de telecomunicagbes adotaram o Big Bath e realizaram impairment de goodwill,
especialmente durante periodos de desempenho financeiro fraco. Os autores
sugeriram que as empresas empregaram essas estratégias como uma forma de
reavaliar e reestruturar suas opera¢des, reduzindo o valor contabil de ativos

intangiveis que na&o mais refletiam suas expectativas de geragéo futura de receita.

2.2.1 Hipéteses associados a Big Bath

Na literatura, alguns pesquisadores investigaram a influéncia do porte das
empresas em contextos semelhantes ao abordado no presente estudo. Um exemplo
€ o estudo de Pettersen e Sgderberg (2016), que analisou a aplicagéo do conceito de
"Big Bath" em empresas norueguesas no periodo de 1999 a 2013, por meio de
regressao de OLS e analise de dados em painel. Segundo os autores, uma das
hipoteses levantadas foi que a utilizagdo do "Big Bath" esta associada ao tamanho da
empresa, indicando que as empresas maiores tém maior probabilidade de adotar esse
fendbmeno.

Do ponto de vista conceitual, € importante destacar a solida conexao existente
entre gnanga corporativa e 0s mecanismos ou principios envolvidos no processo de
tomada de decisdo dentro de uma empresa especifica (TERRA; LIMA, 2006). Nesse
contexto, a gnanga corporativa pode ser compreendida como um conjunto abrangente
de praticas e estruturas que influenciam o funcionamento e a gestado da empresa como
um todo. Além disso, ela desempenha um papel crucial na prestacdo de contas a
diversas partes interessadas, tais como funcionarios, clientes, fornecedores,

reguladores, credores e comunidade.

25



De acordo com as consideragbes de Sharma e Rathi (2014), a gnancga
corporativa também tem o propdsito de prom o bem-estar dos acionistas. Para isso,
ela busca garantir que os interesses dos acionistas sejam devidamente alinhados aos
objetivos da empresa, incentivando a maximizagao de valor no longo prazo. Dessa
forma, a gnanga corporativa desempenha um papel vital na criagdo de um ambiente
de confianca e transparéncia, o que pode atrair investimentos e impulsionar o
desempenho econdmico-financeiro da organizagao.

A abordagem positivista da contabilidade enfatiza que as praticas contabeis
s&o orientadas por dois objetivos fundamentais: a busca pela eficiéncia econdmica,
gue se reflete no aumento do valor da empresa, e a maximizacao dos interesses
individuais dos gestores. Um aspecto relevante a ser considerado € a hipétese do
grau de endividamento, que sugere que empresas com maior alavancagem financeira
tém maior margem para selecionar métodos contabeis que possam impulsionar o
lucro (IUDICIBUS; LOPES, 2004).

Nesse contexto, Coelho e Lopes (2007) conduziram um estudo que utilizou o
Modelo de Jones Modificado para investigar a pratica de gerenciamento de resultados
em empresas brasileiras no periodo de 1995 a 2003, relacionando-a ao grau de
alavancagem financeira. No entanto, os resultados obtidos ndo apresentaram
significancia estatistica em relacéo as variaveis pesquisadas durante esse periodo.

Vale ressaltar que a relagao entre o grau de endividamento e o gerenciamento
de resultados tem sido objeto de interesse e debate na area de contabilidade, uma
vez que a manipulagédo dos resultados contabeis pode ter implicagdes significativas
para as decisdes dos investidores, credores e demais partes interessadas na
empresa. Diversas pesquisas tém sido realizadas para entender melhor como o nivel
de alavancagem financeira pode influenciar as praticas contabeis adotadas pelas
empresas € suas consequéncias para a transparéncia e a credibilidade das
informagdes financeiras (IUDICIBUS; LOPES, 2004; COELHO; LOPES, 2007).

Fuji (2004) conduziu uma investigacado abrangente sobre o gerenciamento de
resultados nas contas de Perdas Estimadas em Créditos de Liquidagao Duvidosa
(PECLD) em 50 das principais instituicées financeiras. Os resultados apontaram que
as instituicoes com maior custo de caixa apresentaram menores accruals, 0 que
sugere que essas empresas estavam utilizando a PECLD como uma estratégia para
gerenciamento de resultados contabeis. Essa pratica pode ser motivada pela busca
de alcancar metas especificas, tais como melhorar a aparéncia dos resultados
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financeiros ou atender a expectativas de investidores e analistas (Healy; Wahlen,
1999).

Seguindo a mesma linha de pesquisa, Goulart (2008) também realizou um
estudo abrangente com as 50 maiores instituigdes financeiras no Brasil, utilizando
técnicas estatisticas de correlacédo e regressao durante o periodo de 2002 a 2006.
Seus achados corroboraram os resultados de Fuji (2004), revelando que essas
empresas recorreram a operacoes de crédito ou despesas com PECLD, além de
utilizarem instrumentos derivativos para suavizagdo dos resultados (Income
Smoothing). O Income Smoothing é uma técnica contabil que busca reduzir a
volatilidade dos lucros reportados, a fim de tornar os resultados financeiros mais
estaveis e menos sujeitos a oscilacdes bruscas.

De maneira similar, em seu estudo, Cardoso (2005) investigou o impacto da
regulacéo econdmica nas escolhas contabeis de operadoras de planos de assisténcia
de saude no Brasil, analisando dados da Agéncia Nacional de Saude (ANS). As
descobertas do autor revelaram evidéncias de praticas de gerenciamento de
resultados nessas operadoras, sendo o resultado e o patriménio liquido os parametros
mais vulneraveis a essa manipulacio. Esse tipo de comportamento pode ser motivado
por diversos fatores, como o cumprimento de metas contratuais ou o alinhamento com
as expectativas de stakeholders e reguladores (Dechow; Skinner, 2000).

As pesquisas realizadas por Fuji (2004), Goulart (2008) e Cardoso (2005)
contribuem significativamente para a compreensao das praticas de gerenciamento de
resultados em diferentes setores, destacando as implicacdes de tais praticas para a
transparéncia e a confiabilidade das informag¢des contabeis.

A compreensao da estrutura de controle é de grande importancia devido a sua
forte influéncia na eficiéncia do mercado. Essa estrutura reflete o grau de
diversificacao do risco entre os acionistas e também pode sinalizar a possibilidade de
problemas de agéncia entre a geréncia e os acionistas. O principal controlador, que
muitas vezes € a geréncia, pode utilizar os recursos da empresa em beneficio proprio,
enquanto 0s outros acionistas arcam com custos parciais (LEAL; SILVA;
VALADARES, 2002; OKIMURA; SILVEIRA; ROCHA, 2007).

Em relagdo as perdas por imparidades do goodwill reportadas na Malasia entre
2006 e 2010, o estudo de Majid (2015) identificou que o efeito do "Big Bath" sobre o
valor a recuperar do goodwill foi moderado quando a presenca de acionistas externos
era mais expressiva, ou seja, quando esses acionistas detinham mais de 50% das

27



acoes. Isso pode ser justificado pelo fato de que acionistas com maior concentragao
de propriedade tendem a exercer maior monitoramento sobre os relatérios da
empresa. No entanto, ndo foram encontrados resultados significativos em relagao a
mudancga de CEO e plano de bdnus.

A compreensao da estrutura de controle é de grande importancia devido a sua
forte influéncia na eficiéncia do mercado. Essa estrutura reflete o grau de
diversificacao do risco entre os acionistas e também pode sinalizar a possibilidade de
problemas de agéncia entre a geréncia e os acionistas. O principal controlador, que
muitas vezes € a geréncia, pode utilizar os recursos da empresa em beneficio proprio,
enquanto 0s outros acionistas arcam com custos parciais (LEAL; SILVA;
VALADARES, 2002; OKIMURA; SILVEIRA; ROCHA, 2007).

Em relagdo as perdas por imparidades do goodwill reportadas na Malasia entre
2006 e 2010, o estudo de Majid (2015) identificou que o efeito do "Big Bath" sobre o
valor a recuperar do goodwill foi moderado quando a presenca de acionistas externos
era mais expressiva, ou seja, quando esses acionistas detinham mais de 50% das
acoes. Isso pode ser justificado pelo fato de que acionistas com maior concentragao
de propriedade tendem a exercer maior monitoramento sobre os relatérios da
empresa. No entanto, ndo foram encontrados resultados significativos em relagao a
mudancga de CEO e plano de bdnus.

A adog¢ao do procedimento conhecido como "Big Bath" geralmente ocorre apos
a mudanga na gestdo de uma empresa, proporcionando aos novos gestores uma
oportunidade de estabelecer um ponto de partida com lucros mais baixos nas
informagdes financeiras, relacionadas as medidas de gestdo anteriores, em
comparagao com os resultados futuros esperados sob a nova administragao. Isso
permite que 0s novos gestores evidenciem melhorias substanciais nos proximos anos,
pois podem optar por anular projetos e ativos dos seus antecessores (BELKAOUI,
2003).

Em um estudo realizado por Tokuga e Yamashita (2011), foram investigadas
evidéncias do fendbmeno "Big Bath" em relagdo ao fator de mudanca de gestdo. As
duas empresas japonesas avaliadas foram a Nissan Motor Company, que passou por
uma mudanga considerada hostil, e a Shiseido, que teve uma troca de gestao
amigavel. Os autores observaram que, na primeira empresa, o fendbmeno "Big Bath"
foi observado, ja que as perdas foram atribuidas ao gestor anterior. Em contraste, na
Shiseido, houve uma retragdo em "culpar” o gestor anterior por resultados negativos.
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Levando em conta a necessidade de evitar praticas de gerenciamento de
resultados em beneficio de gestores ou acionistas controladores, a auditoria
independente tem como principal objetivo reduzir o nivel de gerenciamento de
resultados relatado pelas empresas. Acredita-se que quanto maior for a qualidade da
auditoria, menor sera a incidéncia de praticas de gerenciamento de resultados
(AZEVEDO; COSTA, 2012).

Em relacédo a influéncia da auditoria na tomada de decisdes contabeis,
Lorencini e Costa (2011) realizaram um estudo sobre o perfil de empresas que fazem
escolhas contabeis relacionadas a manutengao ou baixa do ativo diferido. Entre as
variaveis analisadas, os autores encontraram evidéncias de que empresas auditadas
pelas empresas da Big Four (quatro maiores empresas de auditoria do mundo)
estavam mais propensas a adotar escolhas contabeis.

No entanto, de acordo com os achados de Azevedo e Costa (2012), nem
sempre as empresas recorrem a praticas de gerenciamento de resultados quando
mudam de empresas de auditoria.

Por outro lado, Myers, Myers e Omer (2003) sugerem que pode haver uma
tendéncia de desenvolvimento de uma relacdo de cumplicidade entre empresas
auditadas e empresas de auditoria com base na duracao do relacionamento, o que
pode afetar a confiabilidade dos relatorios contabeis.

2.3 Gerenciamento de Resultados e Crises Financeiras

Crises financeiras tém um impacto direto nas atividades das empresas do setor
financeiro. Como mencionado por Mishkin (1999), uma crise financeira ocorre quando
um evento perturbador no mercado financeiro prejudica o fluxo de informacoes,
tornando extremamente desafiador direcionar recursos entre poupadores e
demandantes.

Segundo o estudo feito por El Sood (2012) com cerca de 878 bancos
americanos no periodo de 2001 a 2009, foi observado que os bancos tendem a utilizar
mais a proviséo para perdas com empréstimos (PCLD) para suavizar seus resultados
quando atingem o minimo de capital regulatorio, quando nao estdo em recesséao e
guando sdo mais lucrativos. Ao comparar 0s anos anteriores a crise, de 2002 a 2006,
com o0s anos de crise, de 2007 a 2009, constatou-se que os bancos recorrem mais
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amplamente a PCLD durante o periodo de crise para suavizar os resultados
positivamente.

Segundo (Mishkin & Eakins, 2012) a identificagdo de uma crise financeira se
da apos a ocorréncia de eventos tipicos associados a um aumento na incerteza
sistémica, como o inicio de uma recessdo econdmica, a faléncia de uma grande
instituicao financeira ou a queda no mercado de a¢des. Segundo os autores quando
esses eventos ocorrem, aumenta-se a dificuldade em avaliar a solvéncia das
instituicdes que compdem o mercado financeiro, 0 que acaba resultando na faléncia
de algumas delas. Para Mishkin & Eakins (2012) o ciclo negativo da crise leva a um
aumento na assimetria informacional, que ja estava em niveis criticos, e cria um
ambiente desfavoravel para a concessao de novos empréstimos, contribuindo para a
persisténcia da recessao.

Flores (2012) realizou uma comparacdo entre os mercados acionarios
brasileiro e norte-americano, utilizando accruals discricionarios como indicador de
gerenciamento de resultados. Em sua analise estatistica a autora constatou que tanto
no Brasil quanto nos EUA em periodos de crise, as empresas tendem a adotar praticas
de gerenciamento de resultados com maior frequéncia em comparagéo aos periodos
de estabilidade ou crescimento.

Segundo Cimini (2015), durante e imediatamente apds uma crise, ocorre um
aumento no conservadorismo e uma reduc¢do na "criatividade" do gerenciamento
contabil. Segundo o autor isso ocorre devido a existéncia de uma grande assimetria
informacional que desencadeia a crise, fazendo com que o objetivo de médio e longo
prazo seja a reducdo dessa assimetria, a fim de alcancar um novo equilibrio, pois
nesse processo, a qualidade dos resultados apresentados nos relatérios e a qualidade
das auditorias sao aprimoradas.

Em um estudo feito por Huizinga e Laeven (2012), percebeu-se que em
momentos de crises financeiras, quando os balancgos estdo sob pressao, os bancos
geralmente tém um incentivo para usar discricionariedade sobre as regras contabeis,
a fim de minimizar alteracbes nas informacdes contabeis e aumentar o capital.
Quando a dificuldade bancaria é generalizada, os reguladores costumam ser mais
pacientes para evitar uma possivel faléncia dos bancos e seu impacto na economia e
no sistema financeiro, aprimorando assim a habilidade dos bancos de gerenciar os
resultados (Huizinga & Laeven, 2012).
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O estudo de Beatty e Liao (2014), intitulado "Financial Accounting in the
Banking Industry: A review of the empirical literature”, oferece uma analise abrangente
da literatura empirica sobre contabilidade financeira na industria bancaria. O artigo
ressalta a importancia de entender como as praticas contabeis afetam o desempenho
e a estabilidade do setor bancario, especialmente durante periodos de crises
financeiras.

Beatty e Liao (2014) exploram em seu estudo questdes relacionadas a
contabilidade bancaria e seu impacto nos resultados financeiros dos bancos. Os
autores destacam a influéncia das mudancas contabeis nas crises financeiras,
levantando questdes sobre a adequacgado e a transparéncia das praticas contabeis
adotadas pelos bancos. O artigo menciona especificamente a crise de 2008 como um
marco significativo, onde a contabilidade de valor de mercado foi objeto de criticas e
discussdes. Segundo os autores, esse evento levou a uma reavaliagao do papel da
contabilidade no setor bancario e destacou a importancia de requisitos de liquidez e
exigéncias de capital para garantir a estabilidade financeira.

Silva, Weffort, Flores e Silva (2014) em seu trabalho, adotam uma abordagem
referencial ao utilizar proxies de crises financeiras. Os autores utilizaram de
economistas como Kuznets, Mitchell, Schumpeter e Lucas para entender como os
ciclos financeiros se comportam e como causam flutuagcées na economia, por meio do
Produto Interno Bruto (PIB). Silva, Weffort, Flores e Silva (2014) afirmam que durante
0s periodos de expansdo, a maioria dos setores da economia apresenta crescimento
positivo, enquanto durante a recessao, esses setores comegam a experimentar uma
queda negativa, perpetuando esse padréo de ascensao e declinio caracteristico dos
ciclos econdmicos, sendo assim, os periodos de crises financeiras correspondem a
esses periodos de recessdo com uma queda no PIB.

Francis, Michas e Yu (2013) em seu estudo, levantam a questao em relacéo a
qualidade da informacgao contabil, que ganhou ainda mais importancia no contexto das
crises financeiras do século XXI. Segundo os autores, as crises trouxeram o papel
crucial desempenhado pelos auditores, especialmente pelas quatro principais
empresas de auditoria (Big 4), na garantia da precisdo e confiabilidade das
demonstra¢des financeiras. Para Francis, Michas e Yu (2013) , existiu um impacto
positivo sobre a contabilidade apds as grandes crises no século XXI, sendo de
extrema importancia a contabilidade prestar atencao ao nivel de transparéncia que
pode fornecer aos gestores das empresas e a todos os stakeholders envolvidos. A

31



assimetria informacional, como demonstrado pelos autores, pode resultar em danos
significativos que vao além das empresas que manipulam seus resultados, seja de
forma legal ou ilegal.

Em seu estudo, Andreou et al. (2017) pesquisam sobre as mudangas nas
normas contabeis relacionadas a Provisdo para Créditos de Liquidacdo Duvidosa
(PCLD), tendo como objetivo explorado a relagcéo entre os tratamentos contabeis das
perdas de empréstimos bancarios, os ciclos de crédito e o risco de crises financeiras.
Segundo os autores, a forma como os bancos contabilizam as perdas de empréstimos
pode influenciar significativamente o risco de colapso do sistema financeiro, sendo a
adocgdo de diferentes abordagens contabeis para o provisionamento de perdas de
empréstimos capaz de afetar a estabilidade e a resiliéncia dos bancos durante os
ciclos de crédito. Para os autores, a crise financeira de 2008 revelou a necessidade
de aprimorar as praticas contabeis relacionadas aos empréstimos bancarios,
especialmente no que diz respeito a avaliacdo e provisao para perdas futuras, pois a
mudan¢a de um modelo de provisionamento baseado em perdas incorridas para um
modelo baseado em perdas esperadas € fundamental para garantir a estabilidade do
sistema financeiro.

Marton e Runesson (2017) destacam em seu estudo o debate sobre as
provisdes para perdas em empréstimos bancarios e seu poder preditivo, levando em
consideracao fatores como os padroes contabeis, a fiscalizacdo e os incentivos. De
acordo com s autores, a qualidade das provisdes para perdas em empréstimos pode
variar dependendo dos padrdes contabeis adotados, da efetividade das medidas de
fiscalizacao e dos incentivos enfrentados pelos bancos. Esses fatores desempenham
um papel importante na capacidade das provisdes para perdas em fornecerem
informagdes confiaveis sobre a qualidade dos ativos bancarios e a saude financeira
das instituicdes. Segundo os autores incentivos inadequados podem levar os bancos
a subestimar ou manipular suas provisdes, comprometendo a utilidade dessas
informacgdes para investidores, reguladores e outras partes interessadas.

Com isso o trabalho de Marton e Runesson (2017) ressalta a necessidade de
se adotar padrdes contabeis solidos, reforcar a fiscalizacao e estabelecer incentivos
adequados para promover a transparéncia e a confiabilidade das provisdées para
perdas em empréstimos bancarios, pois com essas medidas € possivel fortalecer a
capacidade preditiva das provisdes, permitindo que investidores e outros agentes
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tomem decisdes informadas com relagao aos bancos e melhorem a gestao de riscos
no setor financeiro.

A reviséo literaria indica que em crises financeiras, bancos tém incentivos para
usar discricionariedade nas regras contabeis, fortalecendo sua posi¢cao de capital
(Huizinga & Laeven, 2012). Beatty e Liao (2014) destacam a importancia de entender
como praticas contabeis afetam a estabilidade bancaria durante crises. A pesquisa de
Andreou et al. (2017) sobre normas contabeis ressalta a influéncia direta dessas
praticas na resiliéncia bancaria. Com isso foi levantada a hipétese H1, que sugere a
adocéao da estrategia "Big Bath" por instituicées financeiras brasileiras durante a crise

de 2020, emerge como alinhada a essas perspectivas consolidadas na literatura.
H1: Durante periodo da crise financeira provocada pela pandemia (COVID-19), existe

evidencias da utilizagdo da estratégia contabil de Big Bath por parte das instituicdes
financeiras no Brasil para o ano de 2020.
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3 METODOLOGIA

O objetivo principal deste estudo € analisar o perfil das instituigdes financeiras
brasileiras que apresentam evidéncias de utilizagdo do Big Bath em suas
demonstra¢des contabeis para o ano de 2020. Os dados coletados abrangem o
periodo de 2019 a 2022, sendo analisados anualmente. Essa abordagem temporal
contribui para uma padronizacao e comparabilidade mais precisa dos elementos das
demonstracoes contabeis, 0os quais foram coletados na base de dados do BACEN.

Esse intervalo de investigagao é classificado como um estudo longitudinal, o
que significa que os dados foram coletados ao longo de um periodo de tempo,
permitindo uma analise das tendéncias ao longo dos anos (HAIR et al., 2005).

Quanto aos objetivos, a pesquisa € caracterizada como descritiva, pois visa
obter informagdes sobre uma determinada populacao para fins de acio ou predicao.
Ela envolve levantamentos e observagdes de um objeto de pesquisa especifico, com
observacdo, registro, analise, classificagcdo e interpretacdo dos fatos sem a
interferéncia direta do pesquisador (ANDRADE, 2004; ROESCH, 1999).

A motivagao deste estudo surge a partir de um fendbmeno observado no setor
bancario durante o ano de 2020, quando muitos bancos reportaram a maior queda no
lucro em 21 anos em seus resultados financeiros devido aos impactos econémicos da
pandemia da COVID-19. No entanto, chama a ateng¢ao o fato de que, no ano seguinte,
essas mesmas instituicdes apresentaram lucro significativo. Essa aparente reversao
dos resultados pode levantar a hipotese da aplicagado da estratégia conhecida como
"Bigh Bath". Essa estratégia consiste em concentrar todos os eventos negativos em
um unico periodo, como uma espécie de "limpeza" dos balancos, a fim de tornar
periodos futuros mais favoraveis. Diante disso, este estudo busca analisar os
resultados financeiros dos bancos, comparando os prejuizos reportados em 2020 com
os lucros obtidos no ano seguinte, a fim de identificar indicios que possam sugerir a
aplicagao da estratégia do "Bigh Bath" no setor bancario brasileiro.

No que diz respeito a questao em analise, a pesquisa assume uma abordagem
guantitativa devido a utilizacdo de técnicas estatisticas, conforme definido por
Richardson (2014). O estudo emprega dados em painel seguindo o Modelo de Pae,
corrigido para heterocedasticidade (Método White).

O Modelo Pae (2005), escolhido para estimar os accruals, € notério por sua

maior relevancia em relagdo a modelos anteriores, uma vez que ele incorpora
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variaveis de fluxo de caixa. Esse modelo é amplamente reconhecido na literatura,
conforme destacado por Dechow e Skinner (2000).

O modelo Pae (2005) se destacou entre as alternativas devido a sua
consideracao unica da reversao natural dos accruals em relacéo ao ano anterior. Vale
ressaltar que o autor desse modelo enfatiza a importéncia de comegar pela estimativa
dos accruals totais, que desempenham um papel crucial como variavel dependente
na regressao, atuando como base para a captacéo das provisdes discricionarias.

No ambito da mensuragao dos accruals totais, esta pesquisa fez a op¢ao pela
abordagem da Demonstracdo dos Fluxos de Caixa devido a consideragao
apresentada por Hribar e Collins (2002). Segundo esses autores, essa abordagem é
mais apropriada para identificar com maior precisdo os accruals anémalos,
diferentemente da abordagem do balango, cujo uso poderia potencialmente dificultar
a estimagcdo desses accruals por meio de técnicas de regressao. Portanto, a
estimacao total de accruals a partir da Demonstracao de Fluxos de Caixa € obtida a
partir da Equagao 1:

TA ;s = Lucro ;- FCOy_4 (Equacao 1)

Onde:

TA ;; = Total de accruals no periodo t.
Lucro ;; = Lucro antes de itens extraordinarios e operagdes descontinuadas da
empresa i no periodo t, ponderado pelo ativo total em t-1.

FCO;,_,= Fluxo de caixa operacional, ponderado pelo ativo total em t-1

Ap6s a realizacdo da avaliacdo dos accruals totais, € procedido o
reconhecimento dos accruals discricionarios (AD) como os residuos resultantes da
regressao em cada empresa. Esses valores podem variar tanto positivamente quanto
negativamente, refletindo a ocorréncia de praticas de gerenciamento de resultados
com o intuito de melhorar ou piorar os resultados financeiros, respectivamente. A
identificacdo de uma deterioracdo nos resultados esta alinhada com a premissa do
estudo, relacionada a detec¢ao do fendbmeno conhecido como "Big Bath" (MARTINEZ,
2008).
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Nesse contexto, a constatacéo de um declinio nos resultados financeiros, que
€ sugerida pela presencga de valores negativos nos accruals discricionarios, esta em
conformidade com a hipdtese do "Big Bath". Esse fendmeno implica que uma empresa
pode deliberadamente reportar resultados mais baixos em um determinado periodo,
possivelmente para ajustar seu desempenho a um nivel inferior, criando assim uma
base para melhorias futuras (MARTINEZ, 2008).

E relevante notar que a abordagem do Modelo Pae, expressa pela Equagao 2,
desempenha um papel fundamental na interpretacado dessas praticas contabeis e na
analise dos accruals discricionarios, permitindo uma compreensao mais completa dos
padrdes de gerenciamento de resultados. A equacao de regressdo que representa o
Modelo de Pae (2005) é a seguinte:

+M(CFyy_ 1/ A1 )J*A2(TA,_,/A,_,)+et (Equagdo 2)

Onde:

A;_,= Total de ativo da empresa i no ano t-1

ARec;; = Variagao da Receita da empresa i no periodo t

PPE;, = Propriedades, plantas e equipamentos da empresa i no periodo t
CF;; = Fluxo de Caixa das opera¢des da empresa i no periodo t

CF;;_, = Fluxo de Caixa das opera¢des da empresa i no periodo t-1
TA,;_,= Total de accruals da empresa i no periodo t-1

€it = Erro do modelo de regressao

Convém observar que o modelo em questao constitui uma analise de regressao
multipla em que o erro (ou residuo) resultante compreende os accruals discricionarios.
Para calcular a variavel dependente, adotou-se a metodologia baseada nos fluxos de
caixa, calculando a diferenca entre o lucro e o fluxo de caixa defasado. Essa escolha
pode ser justificada pelo argumento apresentado por Hribar e Collins (2002), que
apontam para uma melhor identificacdo dos accruals anbmalos com essa abordagem.

Uma vez que os residuos foram obtidos, procedeu-se a comparacado desses

valores com os lucros anuais, permitindo uma analise ano a ano para identificar os
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padrdes de comportamento que sugerissem a presenca do fendmeno "Big Bath" em
cada empresa. Com o objetivo de categorizar o grau de "Big Bath", foi estabelecida a
premissa de que empresas cujos valores se situassem fora do intervalo de confianga
de 90% apresentavam indicios de um elevado nivel de gerenciamento de resultados,
e para as instituigdes que se situassem entre o intervalo de confianca de 95% e 90%
como baixo nivel de gerenciamento (SILVA, 2018).

A analise proposta neste estudo, que utiliza uma abordagem de regressao
multipla para examinar os accruals discricionarios, a utilizagdo da metodologia
baseada nos fluxos de caixa para uma identificacdo mais precisa de accruals
andmalos. Além disso, ao considerar a metodologia para categorizar o grau de "Big
Bath", inspirada na pesquisa de Silva (2018), que estabelece critérios com base nos
intervalos de confianga, o estudo busca identificar padroes de comportamento que
sugerem a presenca dessa estratégia contabil nas instituigdes financeiras brasileiras.
Portanto, foi levantando a segunda hipdtese do estudo H2, no qual percebe-se a
possibilidade de identificar diferentes niveis de Big Bath com base na metodologia
definida.

H2: Existe evidencias do aumento de casos de instituicdes financeiras com indicios

de um elevado nivel de gerenciamento de resultados da estratégia contabil de Big
Bath no Brasil para o ano de 2020.
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4. RESULTADOS

Para o presente estudo a amostra foi de uma média de 1302 instituicées
financeiras por ano, para os anos de 2019 a 2022. Ao todo foram encontrados uma
média de 60 casos de indicios de Big Bath por ano ao longo do intervalo selecionado.
Na Tabela 1 é possivel observar a distribuicdo dos casos durante os anos de 2019 a
2022, incluindo a proporgéo de alto e baixo gerenciamento para cada ano.

TABELA 1 - Casos de Big Bath por ano

Nivel de Big Bath

Ano Alto Baixo Total Geral
2019 22 42 64
2020 29 43 72
2021 28 29 57
2022 27 20 47
Total Geral 106 134 240

Fonte: Elaborado pelo autor com base nos dados do BACEN, 2019-2022.

A analise dos casos de Big Bath ao longo dos anos revelou que, de fato, houve
um aumento durante o periodo da crise financeira provocada pela pandemia,
especialmente em 2020. Conforme mostrado na Tabela 1, o numero de casos
classificados como "Alto" em 2020 (29 casos) superou o registrado no ano anterior
(22 casos). Essa observagao inicial sugere uma possivel resposta das instituicoes
financeiras a crise, utilizando a estratégia contabil de Big Bath para ajustar seus
resultados financeiros.

A literatura discutida anteriormente, destacando a flexibilidade das praticas
contabeis em momentos de crise (Dechow et al., 2010), oferece suporte ao resultado
observado. A crise do COVID-19, por sua natureza extraordinaria, pode ter
incentivado as instituicdes a adotarem medidas mais agressivas, incluindo a estratégia
de Big Bath, para suavizar impactos financeiros adversos.

A analise da Tabela 1 também nao refuta a hipotese H2, indicando um aumento
nos casos de instituicdes financeiras com indicios de um elevado nivel de

gerenciamento de resultados da estratégia contabil de Big Bath em 2020. O total de
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casos considerados "Alto" e "Baixo" em 2020 (72 casos) ultrapassou os totais
observados nos anos anteriores, denotando uma tendéncia significativa.

A literatura revisada, que destaca a preocupacao das empresas em transmitir
uma imagem mais favoravel aos investidores durante periodos turbulentos
(Roychowdhury, 2006), corrobora com a ideia de que as instituicbes financeiras
podem ter adotado estratégias de Big Bath para melhor posicionar-se diante da
incerteza econdmica.

A analise anual dos coeficientes resultantes dos modelos de regresséo linear
multipla proporciona uma visdo abrangente dos determinantes dos accruals,
enriguecendo nossa compreensdo das praticas contabeis corporativas ao longo do
tempo. Ao investigar a influéncia de variaveis financeiras especificas no Total de
Accruals, este estudo se alinha com o modelo proposto por Pae (2005), destacando
a interacao dinamica entre diferentes fatores.

Em 2019, a variagao na receita revelou um coeficiente altamente significativo
(p < 0.001) mostrou-se inversamente associada aos accruals, corroborando com a
literatura que destaca a importancia das flutuacdes na receita na determinacio desses
ajustes contabeis (Smith, 2018). O aumento significativo desse coeficiente em 2020
reflete a provavel influéncia da crise econémica global, sugerindo que as empresas
ajustaram suas praticas contabeis em resposta a volatilidade do mercado (Jones et
al.,, 2021). Em 2021, ARecit manteve significancia estatistica (p < 0.001), mas em
2022, a diminuigdo de significancia (p = 0.7734) pode indicar uma recuperagao
econdmica, reduzindo a necessidade de ajustes contabeis significativos baseados na
variagao da receita.

Em 2019, PPE;; demonstrou significancia estatistica (p = 0.0440), indicando
uma associacio entre variacdes nesses ativos e accruals. Em 2020, a falta de
significancia (p = 0.1744) pode ser atribuida as restri¢des regulatorias da Basileia .
Em 2021 e 2022, PPE;; nao apresentou significancia estatistica (p = 0.0881646 e p =
0.6690, respectivamente), ressaltando a importéncia de considerar mudangas nas
dindmicas de mercado ao interpretar as relagdes contabeis. A presenca significativa
de PPE;, em 2019 sugere que varia¢gdes nos ativos fixos influenciam os accruals,
alinhando-se com a literatura que destaca a relagdo entre ativos tangiveis e a
necessidade de ajustes contabeis (Beatty et al., 2016). A falta de significancia em
2020 pode ser interpretada a luz das restricbes regulatorias da Basileia Ill, que
impdem consideracoes especificas para institui¢cdes financeiras e podem ter atenuado
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o impacto das variagoes em PPE (Basel Ill, 2011). Isso pode ser devido a restrigao
imposta pela regulamentacéo da Basileia Ill, que demanda que instituices financeiras
apresentem um consideravel indice de ativos fixos. Em consonancia com os principios
da Basileia Ill, a natureza das atividades das instituicbes financeiras, que
frequentemente possuem uma alocagao substancial de ativos fixos (Basel Ill, 2011).
A Basileia Ill, que representa um conjunto global de normas e regulamentag¢oes
bancarias, estipula que as instituigdes financeiras mantenham uma parcela
substancial de ativos fixos em relacdo aos seus balancos patrimoniais. As
subsequentes analises de 2021 e 2022 indicam uma tendéncia de nao significancia,
suscitando questdes sobre as implicagdes regulatdrias na relagao entre ativos fixos e
accruals.

A persisténcia da significancia estatistica tanto para CF;, quanto para CF;;_; ao
longo dos anos corrobora a compreensdo de que a saude financeira imediata e
passada influencia a necessidade de accruals (Richardson et al., 2010). Empresas
com fluxo de caixa robusto podem depender menos desses ajustes contabeis,
contribuindo para uma gestao financeira mais eficiente (Dechow et al., 2010). Essa
consisténcia nas relacoes identificadas destaca a importancia continua dessas
variaveis na modelagem dos accruals. Tanto em 2019 quanto em 2020, CF;; € CF;;_4
exibiram significancia estatistica notavel (p < 2e-16, p < 0.001, p=0.0030 e p = 0.0229,
respectivamente). Essa relevancia persistiu em 2021 e 2022 (p = 0.0030 e p = 0.0229),
evidenciando a persisténcia dessa relacao ao longo do tempo.

A persistente relevancia estatistica de TA,_, reforca achados anteriores,
indicando que empresas com ativos substanciais no periodo anterior tendem a gerar
accruals de maneira mais pronunciada (McNichols, 2002). A complexidade
operacional associada a maiores ativos pode exigir ajustes contabeis mais
expressivos (Watts e Zimmerman, 1986). O coeficiente para TA,_; foi altamente
significativo em todos os anos (p < 2e-16), indicando que empresas com ativos mais
substanciais no periodo anterior geram accruals de maneira mais pronunciada. A
consisténcia desse resultado ao longo dos anos destaca a persisténcia da relagao
entre a complexidade operacional e a necessidade de ajustes contabeis.

Este estudo apresenta relevancia critica para auditores e usuarios externos das
demonstra¢des financeiras das instituicdes financeiras (Pae, 2005). Ao examinar as
praticas contabeis, especialmente em periodos desafiadores como a crise provocada
pela pandemia em 2020, os auditores podem aprimorar suas abordagens de revisao
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e avaliacdo de riscos. A identificacdo da estratégia contabil de Big Bath e a
compreensao das variagées nos accruals fornecem insights valiosos para avaliar a
qualidade das informag¢des contabeis (Smith, 2018).

Para os usuarios externos, como investidores e analistas, este estudo contribui
para uma interpretacdo mais informada das demonstragdes financeiras das
instituicoes financeiras (Jones et al., 2021). A compreensao de como essas entidades
ajustam suas praticas contabeis em resposta a diferentes contextos econdmicos e
regulatorios permite uma analise mais critica e precisa. I1sso, por sua vez, auxilia a
capacidade dos usuarios externos de tomar decisdes informadas sobre investimentos,
empréstimos ou outras transacgoes financeiras (Beatty et al., 2016).

Em ultima analise, a relevancia deste estudo transcende o ambiente
académico, oferecendo contribuicbes tangiveis para a pratica de auditoria e para
aqueles que dependem das informacdes contabeis para tomar decisdes financeiras

fundamentadas.
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5. CONCLUSAO

Este estudo proporcionou uma analise abrangente das praticas contabeis em
instituicées financeiras brasileiras de 2019 a 2022, destacando a relevancia da
estratégia contabil "Big Bath" em momentos de crise, especialmente durante a
pandemia da COVID-19. A amostra consistente de 1304 instituicdes revelou um
aumento nos casos de Big Bath em 2020, indicando uma possivel resposta
generalizada das institui¢des financeiras a turbuléncia econémica. Este resultado tem
relagdo com o que se encontra na literatura, no qual as empresas possuem maior
propensao a adotar praticas contabeis como o “Big Bath” em periodos desafiadores
(Dechow et al., 2010).

Os resultados revelaram um aumento nos casos de "Big Bath" em 2020,
indicando uma possivel adogao mais expressiva dessa estratégia contabil durante a
crise. Este achado esta alinhado com a propenséo das empresas em adotar praticas
contabeis em momentos de crise financeira (Dechow et al., 2010). A habilidade de
suavizar os resultados financeiros em periodos desafiadores, exemplificada pelos
casos de "Big Bath", pode ser interpretada como uma estratégia para manter a
confianga dos investidores (Roychowdhury, 2006).

A analise dos modelos de regresséao linear multipla proporcionou informacoes
importantes sobre os determinantes dos accruals ao longo do periodo estudado. A
variavel ARecit, relacionada a variacdo na receita, demonstrou uma associacao
inversa significativa em 2019, corroborando a importéancia das flutuagdes na receita
na determinacdo desses ajustes contabeis (Smith, 2018). O aumento expressivo
desse coeficiente em 2020 sugere uma resposta contabil a volatilidade econdmica
global (Jones et al., 2021). A persisténcia da significancia em 2021 e a diminuigdo em
2022 indicam dinamicas econdmicas em evolu¢ao, destacando a relevancia de uma
abordagem longitudinal para compreender as praticas contabeis em cenarios
dinédmicos.

A analise especifica dos ativos tangiveis, como plantas e equipamentos
(PPEit), ofereceu insights adicionais sobre a dindmica dos accruals. A presenca
significativa de PPEit em 2019, aponta para a influéncia das variagdes nos ativos
tangiveis na geracao de accruals (Beatty et al, 2016). A falta de significancia em 2020,
atribuida as restrigdes regulatérias da Basileia Ill, conforme discutido por Basel IlI
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(2011), destaca a interconexdao entre praticas contabeis e regulamentacoes
especificas do setor financeiro. A consisténcia nas relacoes identificadas para as
variaveis CFit, CFit-1 e TAit-1 ao longo dos anos corrobora a compreensao de
Richardson et al. (2010), McNichols (2002) e Watts e Zimmerman (1986),
respectivamente.

Ao relacionar esses resultados com a literatura, o estudo contribui para a
compreensao das praticas contabeis especificas do setor financeiro brasileiro, e
também se alinha com discussoes globais sobre o papel crucial da contabilidade em
periodos de crise (Mishkin, 1999)

A metodologia aplicada neste estudo pode ser ampliada para o uso de
auditores e usuarios externos das demonstracdes financeiras (Pae, 2005). A
capacidade de identificar estratégias como o "Big Bath" e compreender os fatores que
moldam os accruals é fundamental para uma avaliacdo precisa dos riscos e
oportunidades associados as instituicoes financeiras. Essa compreensao mais
profunda das praticas contabeis também oferece informag¢des importantes para
investidores e analistas (Jones et al., 2021), contribuindo para uma interpretagao mais
informada das demonstracdes financeiras e, consequentemente, para decisdes
financeiras mais embasadas (Beatty et al.,2016).

Em consideracao aos resultados encontrados, este estudo oferece uma
contribuicdo tanto para a teoria contabil quanto para a pratica, destacando a
necessidade continua de compreender as dinamicas contabeis em cenarios
complexos e dinamicos. As limitacdes inerentes a este estudo, como a concentracao
no contexto brasileiro e a utilizacdo de dados secundarios, apontam para
oportunidades de pesquisa futura. A expansao geografica e setorial € um alternativa
para estudos futuros, a incorporacéo de abordagens qualitativas e a consideragéo de
variaveis adicionais para aprofundar ainda mais nossa compreensido das praticas

contabeis em momentos cruciais.
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APENDICE

TABELA 2 - Resultados do Modelo PAE para 2019

Dependente Variavel:

TAIt/Ait-1
1/Ait-1 -3.543"
-1.788
Delta Recit/Ait-1 0.016
(0.054)
PPEit/Ait-1 0.039
(0.091)
CFit/Ait-1 -0.073”
(0.025)
Cfit-1/Ait-1 0.072"
(0.031)
Tait-1/Ait-1 0.766"
(0.209)
Constante 0.003
(0.003)
Observacoes 1,301
R? 0.467
R? Ajustado 0.465
Erro Padrao Residual 0.057 (df = 1272)
F Statistic 222.6007 (df = 5; 1272)
Nota: 'p<0.1; "p<0.05; "'p<0.01

Fonte: Elaborado pelo autor com base nos dados do BACEN, 2019.



TABELA 3 - Resultados do Modelo PAE para 2020

Dependente Variavel:

TAIt/Ait-1
1/Ait-1 -4.032”
-1.996
Delta Recit/Ait-1 -0.160™
(0.060)
PPEit/Ait-1 0.029
(0.037)
CFit/Ait-1 -0.023"
(0.012)
Cfit-1/Ait-1 0.049™
(0.013)
Tait-1/Ait-1 0.818™
(0.121)
Constante -0.004
(0.003)
Observacoes 1,301
R? 0.705
R? Ajustado 0.704
Erro Padrao Residual 0.040 (df = 1294)
F Statistic 516.599 (df = 6; 1294)
Nota: 'p<0.1; "p<0.05; "'p<0.01

Fonte: Elaborado pelo autor com base nos dados do BACEN, 2020.



TABELA 4 - Resultados do Modelo PAE para 2021

Dependente Variavel:

TAIt/Ait-1
1/Ait-1 -3.655**
-1.814
Delta Recit/Ait-1 0.004
(0.027)
PPEit/Ait-1 0.055*
(0.032)
CFit/Ait-1 -0.066***
(0.018)
Cfit-1/Ait-1 0.034*
(0.019)
Tait-1/Ait-1 0.395*
(0.233)
Constante -0.002
(0.002)
Observacoes 1,303
R? 0.2441
R? Ajustado 0.2406
Erro Padrao Residual 0.061 (df = 1296)
F Statistic 69.767*** (df = 6; 1296)
Nota: "p<0.1; "p<0.05; "'p<0.01

Fonte: Elaborado pelo autor com base nos dados do BACEN, 2021.



TABELA 5 - Resultados do Modelo PAE para 2022

Dependente Variavel:

TAIt/Ait-1
1/Ait-1 -3.543"
-1.788
Delta Recit/Ait-1 0.016
(0.054)
PPEit/Ait-1 0.039
(0.091)
CFit/Ait-1 -0.073™
(0.025)
Cfit-1/Ait-1 0.072"
(0.031)
Tait-1/Ait-1 0.766™
(0.209)
Constante 0.003
(0.003)
Observacoes 1,302
R? 0.402
R? Ajustado 0.400
Erro Padrao Residual 0.048 (df = 1295)
145.339™ (df = 6;
F Statistic 1295)
Nota: "p<0.1; "p<0.05; "'p<0.01

Fonte: Elaborado pelo autor com base nos dados do BACEN, 2022.



