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RESUMO

O estudo avalia se a incorporacao de variaveisgaaondmicas e atributos da carteira de
crédito melhoram a especificacdo de modelos cripdeos identificar a discricionariedade da
gestado na realizacao de provisdes para perdas eragéps de crédito por parte dos bancos,
considerando os padrdes emitidos pelos érgdosadou@s. Testes empiricos confirmam a
consisténcia do modelo proposto com base nos ssperados dos parametros das variaveis
explanatérias e sua significancia estatistica. £sssultados foram confrontados com os de
outros modelos encontrados na literatura, por mleicomparacdo dos’®ajustados dos
modelos, pela aplicacdo do teste de sele¢cao delondeld/uong (1989), pelo uso de um teste
F para modelos aninhados e pela anédlise da pexsasi@os componentes nao discricionarios
das provisGes para perdas em operacfes de créchimjo demonstrado que a incorporagado
das variaveis macroecondémicas e atributos da carde crédito melhoram a investigacao
empirica das discricionariedades praticadas pelosds.
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1 INTRODUCAO
endo em mente as questdes expressas por Decham, Sweeney (1995),

McNichols (2000) e Dechow, Richardson e Tuna (208)ue a eficacia
dos estudos sobre gerenciamento de resultados déepencapacidade dos
modelos de capturar a gestao discricionaria deagagbando eles de fato
ocorrerem, o0 presente estudo pretende avaliairsmgporacao de variaveis
de controle que representam a situacdo macroecoadnos atributos da
carteira de crédito, tais como os tipos de opegd@ecrédito, localizacdo
geografica dos devedores, grau de concentracdartddra e vencimentos de
empréstimos em andamento, sdo capazes de melhesgeaificacdo dos modelos criados
para identificar a discricionariedade da gestdodespesas com provisdes para créditos de

liquidagcéo duvidosa (LLP em inglé€san Loss Provisiongelos bancos.

A justificativa para isso € que, de acordo com ogadds reguladores como o
International Accounting Standards Boa(tRSB, 2011), oFederal Financial Institutions
Examination Council(FFIEC, 2001) e o Conselho Monetario Nacibn@MN, 1999),
aspectos como tipos de ativos, setor da industivaatizacdo geografica dos devedores e as
condicbes econbmicas devem ser levados em congdderzelos bancos no processo de
determinacdo da LLP, mas os modelos adotados ptmativa da LLP nao discricionaria
(NDLLP) tém como base principalmente as variaverg@beis. Em geral, estdo baseados nas
variaveis que representam os volumes de operagesédito inadimplentes, empréstimos
baixados e provisdo para créditos de liquidacdaddsa usados como regressores que
explicam o NDLLP. Embora alguns estudos mais resgromo Kanagaretnam, Krishnan e
Lobo (2009, 2010), incorporem variaveis de contrele modelos concebidos para
identificacdo da parcela néao discricionaria do LeBses modelos em geral ndo contemplam

alguns aspectos importantes.

Este estudo baseia-se na suposicdo de que umarelassgas para um sistema
financeiro solido é a transparéncia, representatiagdequada evidenciacdo de informacdes
sobre os ativos, a situacdo financeira e os remdtaos bancos, além de outros aspectos
pertinentes, como estrutura organizacional, caoggrahternos e gestdo de risco, conforme
destacado pelo Comité da Basileia de Supervisdac&Bian(BCBS -Basel Committee on
Banking Supervisign 1998). Considerando que esses requisitos de pasg#eia sao
representados principalmente pelas demonstraciaackiras dos bancos, as praticas de

gerenciamento de resultados podem representar obfepra sério para a disseminacao da
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situacado financeira efetiva dessas entidades. Ded@accom esse entendimento, Cornett,
McNutt e Theranian (2006) apontam que as escolb@igloeis, manipulacédo de informacgdes
financeiras e gerenciamento de resultados sdoiabpente criticas nos sistemas financeiros,
tendo em vista 0s impactos que problemas nasuiggies bancarias podem causar sobre a
economia. Cheng, Warfield e Ye (2011) enfatizam agiefeitos da crise financeira de 2008
aumentaram a importancia de investigar a praticgetenciamento de resultados no setor

bancario, considerando seu papel em garantir ofboaionamento da economia.

A fim de cumprir esse objetivo e selecionar o modgle melhor explica o processo de
geracdo de dados, os resultados da estimacdo delarmoposto sdo comparados a outros
modelos encontrados na literatura, por meio dogists procedimentos: (i) comparagao dos
R’s ajustados dos modelos, (ii) aplicacdo do testeliedo de modelo de Vuong (1989), (iii)
aplicacao do teste F para comparacao dos modelusadios (Greene, 2002), e (iv) analise da
persisténcia dos componentes discricionarios edis@wicionarios de LLP, utilizando o teste
proposto por Dechow, Richardson e Tuna (2003). Bamparar os resultados empiricos,
todos os modelos s&o estimados utilizando a mesratea e dados. Os dados foram obtidos
nos relatérios de Informacdes Financeiras Trimisti@ bancos comerciais, multiplos e
caixas econdbmicas que operam no mercado bancasddio, do primeiro trimestre de 2001
ao terceiro trimestre de 2012, disponiveis nodgit8anco Central do Brasil (BCB).

Os resultados confirmam a consisténcia do modedpgsto com respeito aos sinais
esperados dos coeficientes dos regressores egsifecéncia estatistica. Quando comparados
com os outros modelos de dois estagios encontradobteratura, foi constatado que o
modelo proposto apresenta a segunda melhor dstatide R* ajustado entre os dez
concorrentes examinados. Com respeito ao testeldeds do modelo de Vuong (1989), o
modelo proposto ndo € superado por nenhum outnolosmais preciso do que o de seis
concorrentes e tdo preciso quanto o modelo dos cimésorrentes remanescentes. Com
respeito aos trés modelos aninhados, o teste Fodelas aninhados (Greene, 2002) mostrou
que o modelo proposto possui um poder explicativaaiom Percebeu-se também que o
modelo proposto se destaca dentre aqueles queamostraior grau de persisténcia do
componente ndo discricionario e maior transitodeddo componente discricionario do LLP,

conforme esperado, o que oferece evidéncias eddraelidez do modelo.

Este trabalho contribui com a literatura ao denransiue a inclusdo de variaveis que
representam a situacdo macroecondémica e determsinatibutos da carteira de crédito

aperfeicoa a especificacdo de modelos concebidasegtimar a LLP divulgada pelos bancos.
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Especificamente, a introdugdo do crescimento dallRoolnterno Bruto (PIB), os tipos de
operagbes de crédito, a localizacdo geogréficadégeedores, o grau de concentragdo da
carteira de crédito e os vencimentos de operacéesratlito em andamento melhoram a
identificacdo da discricionariedade da gestdo ngerénacdo da LLP. Os resultados
confirmam que 0s bancos brasileiros utilizam dizefr emitidas por autoridades regulatérias
como o IASB, FFIEC e CMN ao determinar a LLP.

Considerando que os regulamentos emitidos pelo Gidi o calculo da LLP no
sistema bancario brasileiro constituem um modelwido de provisdes para perdas, tendo
aspectos tanto de perdas esperadas quanto de pmmlasias, conforme discutido na Secao
2.2., as evidéncias empiricas obtidas neste estadem ser uma referéncia para estudos

futuros em diferentes ambientes regulatorios.

Além desta introducéo, o trabalho apresenta umausksio sobre o gerenciamento de
resultados no sistema bancario (Secdo 2), apresenpaoposta de um modelo para
identificacdo da parcela ndo discricionaria da Lbh&los bancos brasileiros (Sec¢do 3),
descreve os testes empiricos de comparacao dosama@dacorrentes (Secéo 4), apresenta e

analisa os resultados empiricos (Secao 5) e apaegera conclusédo (Secao 6).

2 GERENCIAMENTO DE RESULTADOS NO SISTEMA BANCARIO

O setor bancéario tem se revelado um ambiente @ptica estudos sobre gerenciamento
de resultados, por expor sérias preocupacdes cepeite a qualidade das informacdes
contabeis nos bancos, especialmente em relacassibiidade de que elas possam ocultar
riscos que colocam em perigo sua solidez financé&rdre os motivos mencionados por
autores como Cornett, Mcnutt e Theranian (2006I&b (2007) e Cheng, Warfield e Ye
(2011), destacam-se a importancia de o sistemaabangarantir o bom funcionamento da
economia, as consequéncias sistémicas de eveptohiemas nos bancos para a economia
como um todo, a necessidade de criar um ambienteodéanca e credibilidade das
instituicbes bancarias e os requisitos de transparénerentes ao sistema bancario e exigidos

pelos reguladores.

Um aspecto importante a ser considerado é a disziplo mercado. De acordo com
Stephanou (2010), a disciplina do mercado é o nimoanpelo qual os participantes do
mercado monitoram e disciplinam comportamentossdarair riscos excessivos por parte dos
bancos. A disciplina de mercado esta relacionad@aareworkinstitucional — informacdes,
incentivos e controle — utilizado para reduzir scoi moral e a assimetria das informacdes,

gue estdo presentes com frequéncia nas atividadesafias. Apesar da disciplina de
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mercado, existem evidéncias sobre comportamentodunyistas e anti-éticos muitas vezes
demonstrados pelos bancos. Por exemplo, Marco@€8) contatou empiricamente que a
manipulacdo contabil, obtida por meio de acumulag@iscricionarias, permitiu que os
bancos pagassem taxas de juros mais baixas a @epesi do que os indices de risco

implicariam.

Em resumo, pesquisas sobre o gerenciamento ddadsulpraticado pelos bancos,
além de esclarecerem a necessidade de reduziinaetiss de informacdes entre agentes
econdmicos, envolvem a busca por divulgacdes feieas justas, completas e neutras, que

contribuem para a confianca, a solidez e o aprdptiancionamento do sistema bancério.

2.1 ACUMULACOES AGREGADAS VERSUS ACUMULACOES ESPHIGCAS

De acordo com Healy e Wahlen (1999), a analiseadamulacfes € um dos métodos
mais importantes adotados nos estudos empiricag gEyenciamento de resultados. Ela
considera duas dimensdes possiveis: acumulacfegaags e acumulacbes especificas.
Estas, focadas na analise de contas especificasnoum setor especifico, apresentam a
oportunidade de um modelo do problema mais comsesteadequado (Cheng, Warfield e Ye,
2011), sendo consideradas por Healy e Wahlen (1©88)Nichols (2000) como as de maior

potencial para avango nas pesquisas.

Isso é particularmente relevante ao se considerdelmte sobre a dificuldade de
detectar e medir o gerenciamento de resultadosh(iecSloan e Sweeney, 1995), bem como
sobre as limitagbes dos modelos econométricos mdurea da discricionariedade da
administracdo em relagdo as acumulag¢fes contabmiey, Krishnan e Melendrez, 2008).
Nesse sentido, a escolha de um escopo mais limi#tadosetor bancéario — associado a
possibilidade de analisar o comportamento de unméacespecifica — a LLP —, fornece a
oportunidade para melhores especificacbes de moohiigando o risco de omissao ou de
erros ao escolher as variaveis explanatorias nelesa De acordo com Kanagaretnam,
Krishnan e Lobo (2010), o uso de acumulacdes dgmesciem um setor como o bancario
possibilita uma segregacdo mais apropriada de coempes discricionarios e néo
discricionarios e permite a identificacdo de outtdsrencas transversais nas acumulacgoes,

aumentando a confiabilidade da andlise empirica.

2.2 O USO DE LLP PARA GERENCIAMENTO DE RESULTADOSJ$ BANCOS

A discricionariedade relativa a LLP e seus efeg#olsre a solidez do sistema bancério
sao objeto de calorosos debates entre profissica@asiémicos e reguladores. Por exemplo, o
Comunicado dd-ederal Reservdos Estados Unidos, de 24 de novembro de 1998uenos
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orgéos regulatérios dos EUA alegam que, emboraooepso de determinagdo do nivel do
LLP seja necessariamente proveniente das decisigadministradores sob ambiente de
incerteza, isso ndo deve ser usado para manipeff@linnentos ou enganar investidores,

depositantes, reguladores e outras partes envslvida

N&o por acaso é a area que registrou o maior nuteeestudos sobre gerenciamento de
resultados nas atividades bancarias, o que éigaskif por Kanagaretnam, Lobo e Mathieu
(2003) e Alali e Jaggi (2010) com o argumento de qulLLP representa as maiores
acumulacdes nos bancos, criando as condicfes pmrgutacdes contabeis em potencial.
Gray e Clarke (2004) reforcam esse entendimentdad@cio que LLP nos bancos é
considerado o principal veiculo para gerenciametgoresultados, tendo em mente sua

inerente subjetividade.

Em geral, a pratica de gerenciamento de resultadosistema bancario usando LLP
provém do fato de que os gestores muitas vezesnfazlgjamentos subjetivos sobre o
assunto. Dentro da estrutura do Sistema Finandé@@onal do Brasil, por exemplo, os
parametros de constituicdo de LLP séo definidoa palsolucdo 2.682 do CMN, de 21 de
dezembro de 1999, que determina que as operac@esdito devem ser classificadas dentro
de uma ordem crescente de risco, com uma propdesfcovisdo para perdas para cada nivel
de risco, de acordo com uma escala que varia dpdgbnivel de risco AA até 100% para
nivel de risco H. A subjetividade provém dos ciiteradotados pela administragdo para
definir essa classificacdo. JA que a norma estabdaee, apds determinado tempo o
empréstimo pode ser reclassificado ou baixado, dpapropriado, o procedimento adotado
pode ser definido como misto, com base tanto eroeitws regulatdrios de modelo de perdas
esperadas quanto de perdas incorridas, o que didsrpadrbes recomendados pelo IASB.

2.3 MODELOS ADOTADOS PARA IDENTIFICACAO DA LLP DISRICIONARIA NOS
BANCOS

Dois tipos de procedimentos podem ser adotadosalsa de acumulacdes especificas,
para identificacdo das praticas de gerenciamentoedeltados por meio de analise de
regressdo. O primeiro adota modelos de um est&gio, que a associagdo entre o
comportamento das acumulacdes em exame e a(syalégade interesse, que geralmente
inclui uma medida de lucros contabeis, € avaliadanade identificar, por exemplo, seu
possivel uso na suavizacao de resultados. O seqdula modelos de dois estagios. Nesse
caso, um modelo com varidveis que explicam o cotap@nto ndo discricionario da conta

em questdo é estimado no primeiro estdgio. Nepsede modelo, os residuos estimados
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representam a parcela discricionaria, usada comaveh dependente no segundo estagio, a

fim de avaliar a relacdo com regressores que axgtoa acéo oportunista da gestéo.

Estudos que investigam o uso de LLP no gerenciameéatresultados nos bancos
apresentam exemplos dos dois tipos de procedineeat@scolha do procedimento depende
dos objetivos dos pesquisadores em cada pesquiparénular. Kim e Kross (1998), Ahmed,
Takeda e Thomas (1999), Lobo e Yang (2003), Stsiev®ahl (2003), Goulart (2007) e
Alali e Jaggi (2010), por exemplo, adotam modelesuth estagio em suas investigacoes.
Beaver e Engel (1996), Kanagaretnam, Lobo e Matf@®0®3, 2004), Zendersky (2005),
Marcondes (2008), Kanagaretnam, Krishnan e Lob®92@010), Kanagaretnam, Lim e
Lobo (2010) e Cheng, Warfield e Ye (2011), entreras) adotam os modelos de dois estagios

para cumprir com seus objetivos de pesquisa.

Considerando que o objetivo deste estudo € companasultados obtidos por meio de
diferentes modelos para avaliar se a incorporagiwatiaveis que representam a situacao
macroecondmica e caracteristicas da carteira diacmdelhoram a especificagdo do modelo
para identificacdo da discricionariedade em LLP, aZliados especificamente os modelos
de dois estagios, com a ressalva de que os modelasn estagio utilizam, na maioria dos

casos, variaveis compativeis com os modelos deegtagios.

Em geral, os modelos de dois estagios usados gtmzatva de LLP nao discricionaria
incluem como regressores as contas que representamiume da carteira de crédito, os
empréstimos vencidos e ndo pagos, os empréstinixedba e as provisdes para crédito de
liquidacdo duvidosa. Uma sintese dos modelos de ekiagios previamente mencionados e

as variaveis explanatorias usadas estao apresemadabela 1.

Tabela 1: Modelos de dois estagios explicando a pata nao discricionaria de LLP em
bancos e suas variaveis

Modelo | LOAN LOAAN '?T)_ NPL | ANPL A('j;" LCO LLlA)(' INT | TYP | PER |Outro
) X X X X

(B) X X X

©) X X X

(D) X X X X X

(E) X X X X X X X X

F X X X X X X X
(G) X X X X X X X X
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(H) X X X X X X X X

0] X X X X

Modelos: (A) Beaver e Engel (1996)B] Kanagaretnam, Lobo e Mathieu (2003}) Kanagaretnam, Lobo e Mathieu
(2004); D) Zendersky (2005);H) Marcondes (2008)F) Kanagaretnam, Krishnan e Lobo (2009) Kanagaretnam
Krishnan e Lobo (2010)H) Kanagaretnam, Lim e Lobo (2010)) Cheng, Warfield e Ye (2011).

Variaveis: LOANé o valor total das operacdes de créditiel. € o volume dos créditos vencidos e ndo pagN&L é
a variagdo no volume de empréstimos vencidos gagosLCO é o volume liquido dos créditos baixadbkA € o
saldo acumulado da provisdo para créditos de kmgdid duvidosalNT é a taxa de juros implicita cobrada pelos
bancos em sua carteira de crédity’P € um vetor de variaveis de controle que represent#pos de operacdes de
crédito que compdem a carteiRER é uma variavelummyque controla os periodos de tempoé o operador de
primeira diferencga-1) indica que a variavel esta defasada em um per(eddsignifica que a variavel corresponde jao
periodo seguinte

A incorporacdo de variaveis relacionadas ao saklcatteira de créditoLQAN e
ALOAN) segue a premissa de que quanto maior o volumegeéstimos, maior a provisao a
ser realizada para compensar eventuais perdas. Wareionar, porém, que Marcondes
(2008), Kanagaretnam, Krishnan e Lobo (2010) e garetham, Lim e Lobo (2010) usaram
as duas medidas simultaneamente quando, concedni@melas sobrepbem, ja que a

mudanca nos empreéstimos esta incluida no saldbdztczarteira.

As variaveis relativas ao volume de créditos vergid ndo pagoNPL e ANPL) tém
uma relacdo clara com o nivel de LLP, ja que reprt@sn o risco de perdas com as contas a
receber do banco. A maioria dos modelos usa o sifisado dessa conta e sua variacao
como regressores. Somente Kanagaretnam, Lim e L(@DBa&0) utilizaram os créditos
vencidos e ndo pagos no periddmmo regressor, mas nao incluiram medidas de @ariac
Beaver e Engel (1996) e Cheng, Warfield e Ye (20sbolheram incorporar #NPL no
periodo seguinte entre os regressores, com basssuncdo de que ldP no periodot

antecipa as operacoes que irdo ser negligenciadasrioda+1.

O valor dos empréstimos baixadoeC(Q) foi incorporado como uma variavel
explanatdria de LLP em sete dos nove modelos adakssob o argumento de que representa
a materializacdo da perda em si, e, portanto, daver uma relacao relevante e significativa
entre essas variaveis. Com relacdo ao saldo dasgoopara crédito de liquidacdo duvidosa
(LLA), sua inclusdo como uma variavel explanatoriagmoda assuncao de que a expectativa
de perdas ja reconhecidas é um indicador de qdaliftau a falta de qualidade) da carteira de

crédito, o que deve se refletir em outros ajustes leP.

O controle dos efeitos das caracteristicas dasagpes de crédito no montante da LLP

constituida em cada periodo foi considerado somamtestudos mais recentes, como os de
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Kanagaretnam, Krishnan e Lobo (2010) e Kanagarethame Lobo (2010). A premissa é
que diferentes tipos de operagbes de empréstinues fimanciamentoTYP tém diferentes
impactos sobre as necessidades de LLP. Por owtm tacontrole de periodos de tempo
(PER), que foi contemplado em quatro estudos mais tesetem como objetivo capturar as

mudancas no cenario econémico com o passar do tempo

Por fim, uma variavel representando a taxa de jumpdicita cobrada em operacgdes de
crédito (NT) foi acrescentada como outra variavel explanat@@nforme sugerido por
Marcondes (2008), sob o argumento de que as @atem taxas de juros mais altas séo as

de maior risco e, portanto, exigem LLP mais elevada

3 O MODELO PROPOSTO

Neste estudo, o modelo proposto para identificalgiigrarcela discricionaria de LLP
tem como base os estudos anteriores, revistos ¢&p 223, com 0 acréscimo das variaveis
explanatérias que incluem recomendacdes normagifatores econdmicos considerados na

constituicdo da LLP pelos bancos.

Para isso, as diretrizes emitidas pelo CMN e IA&B as principais referéncias. A
Resolucdo CMN 2.682/1999 determina que, ao compult&iP, os bancos devem considerar,
entre outros fatores, o setor econdbmico ao qualesedores corporativos pertencem, bem
como aspectos relativos as operacfes de créditnp @ natureza e a finalidade do
empréstimo, 0 montante e as caracteristicas datgaraléem disso, a IAS 39, ao se referir a
realizacdo de testes dmpairmentnos empréstimos e recebiveis, determina que, dE&m
analisar os créditos individualmente relevantesemmgpréstimos devem ser agrupados de
acordo com as suas caracteristicas de risco e devamem consideracao o tipo de ativo, o
setor econbmico, a localizacdo geografica, o tipaydrantia, os atrasos nos pagamentos e

outros fatores pertinentes.

Essas referéncias também sdo compativeis comedszdis emitidas por FFIEC (2001).
Voltado especificamente para os setores bancaimleasingdos EUA, recomenda-se que,
ao estimar LLP, todas as informacdes disponiveduysive fatores ambientais, bem como o
setor industrial, a localizacdo geografica, as wi@®s econdmicas e 0s aspectos politicos,

devem ser contemplados.

Considerando esses principios, um modelo para astamdos componentes nao
discricionarios e discricionarios (os residuosyaoastituicdo da LLP divulgada pelos bancos

foi especificado na Equacéao (3.1).
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LLP = 5o + B + BALOAN,  + 5,NPL; , + BANPL  + B,LCO,  + BLLA L, + S6INT,,

+,GDR +¢, <TYR, >+, <GEQ, >+ <MAT,, >+, <CNC > +¢, G4

onde:
LLP;:: despesas com provisdo para créditos de liquiddgéadosa do bandono periodd;

ALOAN: variacdo no valor do saldo da carteira de crédiitgperiodot-1 ao perioda do

bancoi;

NPL t.1: saldo dos créditos vencidos e ndo pagos nodueibdo banca;

ANPL;¢: variacdo no valor dos empréstimos vencidos epa@os do periodbl at do banco
i

LCO.: valor das operacdes de crédito baixadas conjoipoedo banca no periodd;

LLA 1 saldo acumulado da provisao para créditos dediagédo duvidosa do banco

no periodo t-1;

INT;: taxa de juros implicita média da carteira deditoé do bancoi no periodot,
correspondente a raz&o entre as receitas de opsrdedcrédito e o saldo médio da

carteira;
GDP;: taxa de variacdo no Produto Interno Bruto naéoglert;

<TYR>: vetor das varidveis de controle que representampraporcdes dos créditos do
bancoi no periodat distribuidas entre o setor publideUB), setor privadoR\) e
nao residenteNRES;

<GEO, >: vetor de variaveis de controle representanda@sopcdes dos creéditos do banco
no periodot localizadas nas seguintes regides geograficasesgudSE), outras
regides do Brasil@RE) e no exteriorEXT);

<MAT,>: vetor de variaveis de controle representando gsopgdes dos créditos do barco
no periodot distribuidas de acordo com o vencimento dos ertipr@s. até 5 anos
(UP5SY), e excedendo 5 andsX5Y); e

<CNC;>: vetor de varidveis de controle representandar@sopgdes de créditos do barico
no perioda distribuidas entre os cem maiores client#gB81(H), e aos demais clientes
(EX1H).

Adotando um procedimento comum em estudos contdbeis quantitativos, como o de
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Kanagaretnam, Lim e Lobo (2010), as variawdi®, ALOAN, NPL, ANPL, LCO e LLA séo
normalizadas pelo total de ativos no comego dagderi

Com relacéo a variaveis independentes, sado esgeraldgdes positivas entre LLP e a
variacdo no saldo da carteira de crédito, os ertiprés vencidos e ndo pagos, as variacoes
nos créditos vencidos e ndo pagos, as operac@zédito baixadas e o saldo da proviséo para
créditos de liquidacdo duvidosa defasada. Essesosasinais das relacdes geralmente

observadas nos estudos anteriores, conforme disaudi Secéo 2.3.

A relacdo esperada entre LLPABOAN pode ser explicada pela suposicdo légica e
dedutiva de que quanto maior a variacao na cadeicédito de um banco, maior deve ser a
provisdo para cobertura de eventuais prejuizos. @datdo aos créditos vencidos e nao
pagos, a premissa adotada € de que existe umacdiagta entre o nivel de LLPNPL
defasado e sua variacat\PL, ja que representam os melhores indicadores dalgde da
carteira de empréstimos e financiamentos. A relggiitiva esperada entte P e LCO é
apoiada pelo raciocinio de que as baixas dos osdiépresentam, por definicdo, a
materializacdo das perdas, e portanto, quanto nsai@mume deLCO, maior o volume de
LLP. A relacéo entré.LA e LLP tem como base a expectativa de que o reconheandent
prejuizos em potencial acumulados até o perioderianté uma indicacdo de perda de
qualidade da carteira, que exigird novos ajustesLitano periodo correntetLOAN, NPL,
ANPL, LCO e LLA sédo variaveis geralmente incluidas nos modelogentam explicat.LP
nos bancos. Outras discussOes sobre essas vanidaEsn ser encontradas em Beaver e
Engel (1996), Kanagaretnam, Lobo e Mathieu (20@®42, Zendersky (2005), Marcondes
(2008), Kanagaretnam, Krishnan e Lobo (2009, 20K@hagaretnam, Lim e Lobo (2010), e
Cheng, Warfield e Ye (2011), conforme resumido abkela 1.

Seguindo Marcondes (2008), foi incorporada a taxgudos implicita da carteira de
crédito (NT) como uma variavel explanatéria com um sinal pasiesperado, considerando
que as carteiras com maiores taxas de juros comt@mrisco implicito maior, que deve ser
refletido em um maior nivel deLP para compensar perdas em potencial. Essa relacéo
esperada € apoiada pela suposicdo de que quamo onasco associado ao cliente e ao
empréstimo especifico, maior a taxa de juros ca@brpdla instituicdo financeira e,

consequentemente, maior a provisao para eventeaag

A variacdo no nivel de atividade econémiGD@) foi incluida no modelo seguindo a
orientacdo do FFIEC (2001) de que a constituicad_ldd deve considerar, entre outros

fatores, a situacdo macroeconémica. Esse procettintambém tem o apoio de Gray e

BBR, Vitoria, v. 10, n. 4, Art. 3, p. 69 - 95, edéz. 2013 www.bbronline.com.br



80
Dantas, Medeiros, Lustosa

Clarke (2004), que propdem um método para cal@uldtP em bancos comerciais que leva
em consideracdo as condicdes econdmicas prevascdddomo exemplo dos efeitos em
potencial da variagdo do GDP na constituicdo de, l[dd@e-se mencionar o impacto da crise
financeira global de 2008. Nos modelos tradiciormpis incorporam somente as variaveis
contabeis como explanatorias, os efeitos da coiseesa perspectiva de perdas de empréstimo
ndo seriam capturadas no tempo devido. Uma releggativa € esperada entre LLP e a taxa
de variacdo dd&sDP, supondo-se que a inadimpléncia deve ser maisidreq durante os
momentos de estagnacdo econbmica e menos relevamtesiomentos de crescimento
econdmico. Embora os estudos citados na Sec¢&o&d.3nnorporem especificamente uma
variavel que retrate a situacdo econdmica, calmaltas que o controle para periodos de
tempo como em Marcondes (2008), Kanagaretnam, tarshe Lobo (2009, 2010) e
Kanagaretnam, Lim e Lobo (2010) € também uma fateneontrolar os efeitos das mudancas

na situagédo econdémica com o passar do tempo.

Além disso, de acordo com as diretrizes de comsditude LLP estabelecidas na
Resolucdo CMN 2.682/99, na IAS 39 e do FFIEC (20itprporamos vetores de variaveis
com o0 objetivo de controlar alguns dos atributoscdeeira de empréstimos: o tipo de
empreéstimo TYP), a localizagcdo geogréafica do deved@®EQ), o grau de concentracdo da
carteira de empréstimo e o vencimento do emprésfiifr). Esse procedimento também
encontra apoio no método sugerido por Gary e Cl@e@4) para calculo de LLP.

Com relacéo ao tipo das operacdes de credito, ikaisk Lobo (2010) e Kanagaretnam,
Lim e Lobo (2010) adotam variaveis equivalentes s especificacbes. No presente
estudo, é controlada a propor¢gdo de empréstimossetoses privado e publico, e a nao
residentes. O fundamento légico para isso é quesadiferentes grupos de tomadores tém
diferentes niveis de risco de crédito, o que deveeletir, consequentemente, em diferentes
niveis de reconhecimento de LLP. Com relacdo ditac#io geografica dos devedores, o
fundamento é de que em um pais grande como o Bdifgtentes regibes podem estar
sujeitas a condi¢cdes econdmicas especificas, qderipm afetar de forma diferente a
capacidade de pagamento dos tomadores de diferkrtatidades. Com o objetivo de
controlar esse fato, é levada em consideracdo poy@o da carteira correspondente a
empréstimos concedidos a (1) tomadores da regides&) a mais rica, a mais populosa e
com a economia mais dinamica do pais, (2) de outgides, e (3) do exterior. O controle
para o vencimento da carteira de crédito é nedesdavido a relacdo entre vencimento e

risco. Se o vencimento afeta o nivel de risco deeampréstimo, por deducao logica, deve
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afetar as provisGes para perdas em empréstimos.oCanjetivo de capturar esse efeito, sdo
incluidas como variaveis as propor¢cées dos empréstcom vencimentos em até cinco anos
e agueles com vencimentos com mais de cinco ano$inf, também é controlado no modelo
proposto o grau de concentracao da carteira. ésgessfica pela premissa de que a exposicao
a risco de crédito € uma funcdo de uma concentrag@ior ou menor de empréstimos
relativos aos tomadores. Portanto, as propor¢Oesadeira de crédito concedidas aos cem

maiores clientes e a outros estao incluidas no lmode

Por fim, em relacédo ao risco de endogeneidade ehfee os atributos da carteira de
crédito na Equacgéo 3.1, esta ndo deve ocorreygaemprestimos sdo a base em que a LLP
ndo discricionaria é formadalém disso, no Brasil, essa relagdo exdgena € andwis
evidente, ja que a Resolucdo CMN 2.682/1999 determgue os bancos devem medir LLP
como uma funcdo dos empréstimos ainda ndo veneidiss empréstimos vencidos e nao
pagosAlém disso, cabe ressaltar que esse é um procetdirmgmplamente usado na literatura
sobre o assunto, como por exemplo Beaver e En§8b}1 Kanagaretnam, Lobo e Mathieu
(2003, 2004), Kanagaretnam, Krishnan e Lobo (2@04,0), Kanagaretnam, Lim e Lobo
(2010) e Cheng, Warfield e Ye (2011).

4 METODOS
Nesta secdo, € demonstrado como o modelo propostibréetido a testes a fim de
verificar se ele melhora a especificacdo da distraziedade da administracdo no calculo da

LLP em bancos.

4.1 DADOS

Os dados utilizados nos testes empiricos foramadets dos relatérios de Informacdes
Financeiras Trimestrais de 224 bancos comerciais¢cds multiplos e caixas econdémicas do
sistema financeiro brasileiro durante o periodoeeatl® trimestre de 2001 e o 3° trimestre de
2012, disponiveis no site do BCB. Devido a ausédeialguns dados, o numero total de
bancos agrupadogpdoled x observacdes do periodo é de 6.901, formandopaimel

desbalanceado.

4.2 TESTE DO MODELO

Utilizando os dados acima mencionados, foram esdtim@as parametros associados as
variaveis explanatorias dos modelos A a | descrnitb3abela 1, junto com os parametros das
variaveis explanatérias especificas do modelo mtopoeste estudo, conforme descrito na
Equacéo (3.1). Conforme os estudos anteriores meeos na Sec¢do 2.3, a LLP relatada por

cada banco em cada periodo possui dois componemtes: parcela ndo discricionaria
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(NDLLP) e uma parcela discricionariBl(LP), com a ultima correspondendo aos residuos da
primeira regressao estimada, conforme apresenta&oumacéo (4.1):

LLP, = NDLLP, + DLLP,, (4.1)

Deve-se observar que os modelos A a | na Tabe&oJpadem ser considerados como
réplicas literais dos estudos originais devido semuintes ajustes: (i) ndo foram incluidas as
“outras variaveis” consideradas nos modelos F e Hahagaretnam, Krishnan e Lobo (2009)
e Kanagaretnam, Lim e Lobo (2010), respectivamenie, representam incentivos para a
pratica de gerenciamento de resultados, como ¢ déveapitalizagdo com ajuste de risco, e
(ii) foram padronizados os critérios para normaifzadas variaveis, enquanto nos estudos
originais, diferentes procedimentos de normalizad@® variaveis contabeis foram adotados,

com base no patriménio liquido ou no saldo da cartke credito.

4.3 VALIDACAO DO MODELO PROPOSTO E TESTES PARA COMRACAO DE
MODELQOS

A validagdo do modelo proposto € inicialmente meala verificando se os parametros
dos regressores estdo de acordo com as expectd&iimaseguida, sédo realizados testes para
comparar os seus resultados com os dos modelos, &ravolvendo a comparacdo désR
ajustados dos modelos, aplicacdo de teste de salecéodelo de Vuong (1989), uso de um
teste para modelos aninhados e analise de pewséstn componentes discricionarios e nao
discricionarios de LLP.

a) Comparacdo de®® ajustados

Segundo Dechow, Richadson e Tuna (2003), o prinesitédgio para testar a adequacao
do modelo proposto consiste em comparar seajistado, uma medida da qualidade do
ajuste que penaliza a perda de graus de liberdadeatdo com o nimero de regressores na

equacdao, com aqueles dos modelos concorrentesrérisina literatura.

b) Teste de selecdo de modelo de Vuong (1989)

O segundo procedimento para identificacdo do modgple melhor estima o
comportamento de LLP em bancos € a aplicacdo ¢t desselecdo de modelo desenvolvido
por Vuong (1989), que também foi usado, entre sufwor Dechow (1994) e Subramanyam
(1996). Resumindo, ele apresenta estatistica d&orde verossimilhanca para testar a
hipétese nula de que dois modelos concorrentesiggidmente eficientes ao explicar o

verdadeiro processo de geracdo de dados em cor@paraq a hipotese alternativa de que
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um dos modelos é mais preciso. Na pratica, o tssg#gistico, doravante chamad@uong é
realizado por meio de uma sériy), correspondendo a razdo de verossimilhah¢d, (
interpretada a partir dos residuos da regressdce(a soma residual dos quadradeS$
provenientes da estimativa de dois modelos conumse(X e Y, por exemplo) como na

Equacéo (4.2):

_1 RSS | . n (£x)’ _ (£Yit)2
M = 2'09{ RSS }r 2{ RSS RSS} #2)

Apds obter a sérim, uma regressao linear deem uma constanteé estimada, isto é:

m, =C+¢&, (4'3)

ondeg;; € um termo de erro ~ 11D N(8?).

A estatistica-vuongeé obtida conforme apresentado na seguinte equacao:

_171%
z=t* [”—1} (4.4)

n

~

ondet é a estatistica associada a constante (c) estimada da Equacdo (33 e
corresponde ao numero de observacdes. Uma estatisticangpositiva significa que os
residuos produzidos pelo modelo X sdo maiores do que aquelezigozdpelo modelo Y.
Se essa estatistica for significativa, considerando o nivel criticooseldoi, pode-se concluir
que o modelo Y € o mais apropriado. Se a estatistica for negatiistieamente relevante,

a escolha decai sobre o modelo X.

c) Teste de modelos aninhados

Ja que o teste de Vuong (1989) sO se aplica a modelos ndo asinfeadealizado
adicionalmente o teste F para modelos aninhados (Greene, 2002). Coteptga a soma
residual dos quadrados do modelo reduzRI8K) com a do modelo complet®&§S3), sob a
hipotese nula de que os parametros das variaveis adicionais incoicheslielo completo sdo
equivalentes a zero, o0 que é testado de acordo com a seguinte edtatistica

F= (ng_ RS(S/ p“F(Verz)
RSS/[ m(k p1) (4.5)

onde: n corresponde ao numero de observacdes;orresponde ao numero de

parametros no modelo reduziginé o nimero de parametros extras acrescentados para formar
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0 modelo completos = p, eve = k+p+1.

Se a hipo6tese nula for rejeitado, significa que pelo menos um dosepasirdas

variaveis acrescentadas ao modelo reduzido é diferente de zero, o qua meHdygressao.

d) Andlise da persisténcia de componentes discricionarios e ndo disaigson

Na terceira etapa, é avaliada a persisténcia dos componentes destiiflodiarios e
nao discricionérios. De forma anéloga a Dechow, Richardson e Tung,(8063valiaram a
persisténcia dos componentes de resultados, é avaliado se oneotepdiscricionario da
LLP é mais transitério do que a parcela ndo discricionaria. A avalia@erdisténcia dos

componentes discricionérios e ndo discricionarios de LLP tem core@lzguacédo (4.6):

LLR =@+ BLLP  + & (4.6)

DesmembrandbLP;; em componentes discricionarios e néo discricionarios, tem-se:

LLPi,t+l = a+ﬁlNDLLI3I,I +ﬂZDLLPi,I +£i 41 (47)

Portanto, é estimado o modelo (4.6) utilizando os componeigescobnario DLLP
(residuos) e nao discricionafdDLLP. DLLP corresponde a série dos residuos estimados dos
modelos (3.1), A, B, C, D, E, G, H e |, respectivameN@LLP é a diferenca entrelLP e
DLLP. Considerando a natureza transitéria implicita do componente discrioioréri
esperado que ele registre um coeficiente menor do que o do compdiemtisanicionario.

Por outro lado, é evidente que quanto maior for o coeficiente dgorante néo

discricionario, maior sua persisténcia, indicando assim um meltstarganto do modelo.

5 RESULTADOS EMPIRICOS
Por desnecessarios, nao foram realizados testes de raiz unitarisertenidta tratar-se
de um micro painel, onde N é grande e T € pequeno, de modo gugeza ndo estacionaria

nao € um motivo de preocupacao (Baltagi, 2008).

Para reforcar a solidez dos resultados os modelos foram estimados s feftod
SUR seccionais, o que oferece coeficientes e erros padrdo robustos, maepresenca de
heterocedasticidade e de correlagédo contemporaneas nos erros das eQadgdesssaltar
que a alternativa de estimativa de efeitos aleatérios foi descartada, @omfaecom a
suposicao de que os erros sao extracdes aleatorias de uma populacawainuito que ndo é

0 caso do presente estudo, em que a amostra compreende todos osilmanpesacdo no
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mercado brasileiro, isto €, toda a populacéo.

5.1 RESULTADOS OBTIDOS COM O MODELO PROPOSTO
A Tabela 2 resume os resultados da regressao estimada com basecia Ejlin

Tabela 2: Resultados de estimativas para a Equac#®.1) com efeitos fixos seccionais,
valores-p entre parénteses

LLPi,t = ﬂO +ﬂi +ﬂ1ALOANi,t +ﬂ2NPLi,l—l +ﬂ3ANPLi,l +ﬂ4LCOi,t +ﬂ5LLAi,t—l +ﬂ6|NTi,t

+5,GDR +¢, <TYPR, >+, <GEQ, >+ <MAT,, >+, <CNC > +¢;

C ALOAN NPL(-1) ANPL LCO LLA(-1) INT
0.0079 0.0112 0.1482 0.1275 0.0506 0.0050 037.0
(0.012) (0.000) (0.000) (0.000) (0,004) (0805  (0.079)
GDP PRV NRES SE EXT EX5Y UP1H
-0.0186 -0.006 -0.0048 -0.0018 -0.0036 -0.0081  0.0033
(0.001) (0.044) (0.127) (0.095) (0.008) (0p41  (0.000)

Periodo: 2° trimestre de 2001 a 3° trimestre d& 201

Observagoes 6.686 R 0,4902 Estatistica F ~ 29.1266
Bancos: 208 R ajustado 0,4733 Estag\s/\t/l.ca 1.7573

Quando LLP corresponde as despesas com provisdes para srégitoliquidacdo duvidosaiLOAN
corresponde a variagdo no valor da carteira datorddPL corresponde ao saldo dos créditos vencidos e ndo
pagos;ANPL corresponde a variagcdo no valor dos empréstimosidene ndo pagos,CO corresponde as
operagdes de crédito baixadas como prejuiké corresponde ao saldo acumulado da provisao péditas

de liquidacao duvidosdNT corresponde a taxa de juros implicita da cartierampréstimoGDP corresponde

a taxa de variacdo do Produto Interno Brutd)YP> € o vetor das varidveis representando a propaigdo
carteira de empréstimos distribuida ao setor pdlfRUB), setor privado FRV), e nao residenteNRES);
<GEO> corresponde ao vetor de variaveis representapdopprcao dos empréstimos distribuidos nas regides
geograficas - Sudest&SHE), outras regides do BrasiORB), e no exterior EXT); <MAT>é um vetor de
variaveis que representa a propor¢éo da carteiemgeéstimos distribuida de acordo com o vencimdoto
empréstimos — vencimento de até 5 andB5Y), e vencimento excedendo 5 andsX%Y); e <CNC> é um
vetor de variaveis representando a proporgao deigade empréstimos distribuida aos cem maioiesteb
(UP1H), e a outros cliente€K1H). SignificAncia dos parametros: 1% (***), 5% (*%9,10% (*).

Com respeito as variaveis comumente usadas nos modelos anterioresyltzglos
confirmam as esperadas relacdes positivas e significativas de LLP\@mmagio no valor da
carteira de crédito, o valor dos créditos vencidos e ndo pagosrita@ imediatamente
anterior, a variacdo no valor dos créditos vencidos e ndo pagosjakrodos créditos
baixados. Por outro lado, ndo foi confirmada a relacdo positiva daperdre a variavel
dependente e a LLA. Esse resultado sugere que no mercado bancario brassigido

cumulativo da provisdo em um periodo ndo € um bom indicador patarada provisao para
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perdas a ser reconhecida no periodo seguinte.

Particularmente com respeito as variaveis sugeridas neste modelo, a rekitjéa e
significativa da LLP com a taxa de juros implicita da carteira de empo&sé confirmada,
endossando expectativas de que taxas de juros mais altas sugeremscmide crédito.
Também de acordo com as expectativas, foi constatada uma relacao neghatiPacoan a
taxa de crescimento do PIB, indicando que, em tempos de maioadéwdondmica, ha uma

reducdo nas perdas esperadas e, consequentemente, na provisao correspondente.

Com relacédo as variaveis que controlam os efeitos das caracteristicas da carteira d
crédito em relagdo aos tipos de empréstimos, a localizacao geografaavddsres, o grau
de concentracdo dos créditos e o vencimento dos empréstimos eafimamos, foram
encontradas evidéncias que demonstram a importancia do controle desess-fa&iores
TIP, GEO, MAT e CNC, respectivamente.

Com relacdo aos tipos de empréstimos, os resultados mosteam nivel de LLP
reconhecido pelos bancos brasileiros em cada periodo é significatigamenbr para os
empréstimos concedidos ao setor privaeB\) em comparacdo com aqueles concedidos ao
setor publico PUB) e a nao residentes, revelando que ha uma maior percep¢ado de risco nos

empréstimos concedidos a entidades publicas.

No que se refere a localizagdo geogréfica dos tomadores, as evidéncias empiricas
demonstram que os bancos reconhecem menos provisdes para perdas Eaditass
concedidos a clientes da regiao SudeS# € do exterior EXT) em comparacdo aos clientes
das outras regides brasileird@RB), o que significa que regides de menor desenvolvimento

econdmico sdo consideradas mais arriscadas pelos gestores dos bancos.

Em relacdo ao prazo de vencimento dos créditos, os resultados rea X afidtram que
a constituicdo da LLP é significativamente menor para empréstimosveanimentos
superiores a cinco anoEX5Y) em comparacdo com aqueles com vencimentos de até cinco
anos UP5Y). Essa evidéncia ndo é coerente com o principio teérico de que quaiar o
prazo de vencimento de uma operac¢do de crédito, maior o risco envidgidqgode ser
explicado, porém, pelas caracteristicas do mercado bancério brasileiqoeemma parcela
relevante dos créditos de longo prazo é subsidiada pelo Ggverrmoeio de empréstimos

intermediados pelo Banco Nacional de Desenvolvimento Econémiccia E@NDES).

Por fim, com relacdo ao grau de concentracdo da carteira de crédito, fatamsjue

as provisOes para perdas correspondentes sao significativamente ma&orés uma maior
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parcela dos créditos é concedida aos cem maiores clientes do bRded).(Esses resultados
estdo de acordo com a premissa de que o risco de crédito da carteiersanmmnte

relacionado ao seu grau de concentracéao.

Resumindo, os resultados apresentados na Tabela 2 corroboram a aoasdmén
modelo (3.1) ao confirmar empiricamente as premissas tedricas consideradasia

especificacdo, tornando-se o primeiro passo em sua validacéo.

5.2 COMPARACAO DO MODELO

A fim de validar a eficacia do modelo proposto, inicialmente foram awaliad graus
de ajustamento dos modelos por meio de séssjastados. Esta comparacéo esta na Tabela
3.

Tabela 3: Comparacéo de modelos por meio de’Rjustado

Modelo R? ajustado Modelo R? ajustado Modelo R? ajustado
Mod. (3.1) 0.4733

Mod. A 0.3779 Mod. D 0.4496 Mod. G 0.4603

Mod. B 0.4417 Mod. E 0.4704 Mod. H 0.4792

Mod. C 0.4417 Mod. F 0.4530 Mod. | 0.3779

Modelos: (A) Beaver e Engel (1996); (B) Kanagaretnam, L&®athieu (2003); (C) Kanagaretnam,
Lobo e Mathieu (2004); (D) Zendersky (2005); (E)rbtandes (2008); (F) Kanagaretnam, Krishnan e Lobo
(2009); (G) Kanagaretnam, Krishnan e Lobo (201H); Kanagaretnam, Lim e Lobo (2010); () Cheng,
Warfield e Ye (2011), listados na Tabela 1. Mod@8ld) é a proposta deste estudo.

A comparacdo dos®R ajustados dos modelos indica que, com excecdo dos modelos A e
| de Beaver e Engel (1996) e Cheng, Warfiels e Ye (2011), respectiwnosnmodelos
restantes apresentam resultados bastante semelhantes. Pode ser vistmayledo (3.1)
apresenta o segundo maiof &ustado entre os dez modelos avaliados, sendo ultrapassado
apenas pelo modelo H de Kanagaretnam, Lim e Lobo (2010), embosanpanargem mais
estreita: 0,4792 contra 0,4733.

Seguindo Dechow (1994) e Subramanyam (1996), foi realizado o testdegéo de
modelos de Vuong (1989) para verificar se 0 modelo (3.1) é efigpareestimar a formacao
da LLP. Neste procedimento, o modelo (3.1) é testado em comparacacadanum dos
outros modelos sob a hipétese nula de que os dois modeldadasakao igualmente
apropriados para explicar o verdadeiro processo de geracao de dados em conecparacao
uma hipdtese alternativa de que um deles € o mais preciso. tdes do teste,

considerando um nivel de confianca de 95% (z = 1,96), estdo sidttina Tabela 4.
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Tabela 4: Teste de sele¢cdo de modelo de Voung (1988vel de confianca de 95%)

Teste z-vuong Concluséo
Modelo (3.1) x Modelo A -4.9193 O Modelo (3.1)néis preciso.
Modelo (3.1) x Modelo B -3.3130 O Modelo (3.1néis preciso.
Modelo (3.1) x Modelo C -3.3130 O Modelo (3.1néis preciso.
Modelo (3.1) x Modelo D -3.4361 O Modelo (3.1néis preciso.
Modelo (3.1) x Modelo E 1.4489 Os Modelos (3.5 sdo igualmente adequados.
Modelo (3.1) x Modelo F -2.5651 O Modelo (3.1néis preciso.
Modelo (3.1) x Modelo G 1.3894 Os Modelos (3.1 sdo igualmente adequados.
Modelo (3.1) x Modelo H -0.0534 Os Modelos (& séo igualmente adequados.
Modelo (3.1) x Modelo | -4.9193 O Modelo (3.1)néis preciso.

Modelos: (A) Beaver e Engel (1996); (B) Kanagaretnam, Lebdathieu (2003); (C) Kanagaretnam, Lobo e
Mathieu (2004); (D) Zendersky (2005); (E) Marcon@@308); (F) Kanagaretnam, Krishnan e Lobo (2009);
Kanagaretnam, Krishnan e Lobo (2010); (H) Kanagaret Lim e Lobo (2010); (I) Cheng, Warfield e Ye
(2011). O Modelo (3.1) é a proposta deste estudo.

Os resultados do teste de Voung mostram que o modelo propstto estudo nao é
superado por nenhum dos outros modelos examinados. E consideamdpreciso do que
seis de seus concorrentes, e é igualmente adequado quando companaoidetmsE, G e H
de Marcondes (2008), Kanagaretnam, Krishnan e Lobo (2010) e Kanagaréim e Lobo
(2010), respectivamente.

Dada a restricdo de que o teste de Vuong nao € adequado para testar andtieho®s
e considerando que os modelos B, C e D podem ser consideratmsy@sodes reduzidas do
modelo (3.1) proposto neste estudo, foi realizado um testeafrmalelos aninhados (Greene,

2002) a fim de comparéa-los com o modelo (3.1). Os resultadostdst&estdo consolidados

na Tabela 5.
Tabela 5: Teste F de comparacdo de modelos aninhadoom modelo (3.1)
Teste F-stat Resultado do Teste

Modelo (3.1) x Modelo 78.4384 Ho é rejeitado. Pelo menos um dos parametros dadvessi
B acrescentadas ao modelo reduzido (B) é diferentee
Modelo (3.1) x Modelo 78.4384 Ho é rejeitado. Pelo menos um dos parametros dadveisi
C acrescentadas ao modelo reduzido (C) é diferenterde
Modelo (3.1) x Modelo 81.6627 Ho é rejeitado. Pelo menos um dos parametros dadveisi
D acrescentadas ao modelo reduzido (B) é diferenteme

Modelos: (B) Kanagaretnam, Lobo e Mathieu (2003); (C) Kamatham, Lobo e Mathieu (2004); (D)
Zendersky (2005). O Modelo (3.1) é a proposta destigdo.

Conforme demonstrado, os testes realizados envolvendo o modgl@ (@ modelos

aninhados (B, C e D) apontam que os parametros das variaveisiadiéicorporadas aos
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modelos reduzidos aumentam o poder explanatorio da regressao.

Portanto, as comparacbes Be ajustados, teste de Vuong e teste F para modelos
aninhados confirmam a eficiéncia do modelo (3.1) na explicacdo do verdacwiesgp de

geracao de dados.

5.3 ANALISE DA PERSISTENCIA DOS COMPONENTES DISCRGNARIOS E NAO
DISCRICIONARIOS

O ultimo estagio do processo de validacdo do modelo (3.1) égareboprocedimento
adotado por Dechow, Richardson e Tuna (2003), consistindo daeadalipersisténcia dos
componentes discricionarios e ndo discricionarios da LLP. A ideiag®do teste € de que a
maior persisténcia do componente nado discricionario das acumulacdes e @ maio
transitoriedade de sua parcela discricionaria € uma forma de validaretonm®@dnotivo para
isso € que as acdes oportunistas realizadas pela administragéo terefetramsiorias por
natureza, enquanto que a parcela ndo discricionaria tende a ser mais persistere €

determinada por fatores econémicos.

Nesse sentido, foi estimado o modelo (4.6) utilizando os coempes nao
discricionario NDLLP e discricionari®LLP (residuos).NDLLP corresponde a estimativa
dos parametros das variaveis explanatorias, enqditP corresponde aos residuos gerados
por meio da estimativa dos modelos (3.1), A, B, C, D, EH& I, respectivamente. Os

resultados sdo consolidados na Tabela 6.

Tabela 6: Persisténcia de componentes discricionas e néo discricionarios de LLP obtidos dos diferd¢as
modelos, valores-p entre parénteses

I‘I‘I:)i,t+1 =a+t ﬂlNDLLPI,t + ﬂZDLLPi,t + gi 1+l

Modelos C NDLLP DLLP NDLLP - DLLP

Mod. (3.1) 0.0021 0.6636 0.1766 Rl ajustado:  0.4167 0.4870
(0.0000) (0.0000) (0.0000) Estatistica F24.0001

Mod. A 0.0032 0.4226 0.2755 Rl ajustado:  0.3924 0.1471
(0.0000) (0.0000) (0.0000) Estatistica F23.6399

Mod. B 0.0018 0.6898 0.2178 Rl ajustado:  0.3487 0.4720
(0.0000) (0.0000) (0.0000) Estatistica F19.7058

Mod. C 0.0018 0.6898 0.2178 Rl ajustado:  0.3487 0.4720
(0.0000) (0.0000) (0.0000) Estatistica F19.7058

Mod. D 0.0020 0.6542 0.2168 Rl ajustado:  0.3476 0.4374
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(0.0000) (0.0000) (0.0000) Estatistica F19.5976

Mod. E 0.0022 0.6502 0.1799 Rl ajustado:  0.4154 0.4703
(0.0000) (0.0000) (0.0000) Estatistica F23.9477

Mod. F 0.0021 0.6404 0.2141 Rl ajustado:  0.3477 0.4263
(0.0000) (0.0000) (0.0000) Estatistica F19.6023

Mod. G 0.0022 0.6585 0.1773 Rl ajustado:  0.4160 0.4812
(0.0000) (0.0000) (0.0000) Estatistica F23.9811

Mod. H 0.0033 0.4015 0.0784 Rl ajustado:  0.3906 0.3231
(0.0000) (0.0000) (0.0000) Estatistica F21.7538

Mod. | 0.0032 0.4226 0.2755 Rl ajustado:  0.3924 0.1471
(0.0000) (0.0000) (0.0000) Estatistica F23.6399

Modelos: (A) Beaver e Engel (1996); (B) Kanagaretnam, Lebblathieu (2003); (C) Kanagaretnam, Lobo e
Mathieu (2004); (D) Zendersky (2005); (E) Marcon2808); (F) Kanagaretnam, Krishnan e Lobo (2008);
Kanagaretnam, Krishnan e Lobo (2010); (H) Kanagamt Lim e Lobo (2010); (I) Cheng, Warfield e Ye
(2011), de acordo com a Tabela 1. O modelo (3dlpposto neste estudo.

Em todos os modelos, a estimativa dos coeficientes da porcéicidigiria € menor do
que os da parcela ndo discricionaria, o que esta de acordo com a premigsaadeartela
discricionaria € mais transitéria (menos persistente) do que a parceldiscéoionaria.
Porém, a analise da estimativa dos coeficientes associtdisld e DLLP em cada modelo
mostra que algumas estimativas apresentam um grau de persisténciacela pao
discricionaria muito menor do que as outras. E o0 caso dos madetbe |, que apresentam

estimativas em torno de 0,4, enquanto os demais estdo em 0,6.

Com relacdo ao modelo (3.1), as estimativas mostram que ele apresentauute g
persisténcia deNDPLL superior a sete modelos concorrentes, com uma estimativa de
coeficiente inferior, embora préxima aos modelos B e C (0,6898 con@&26),®\0 avaliar as
estimativas dos coeficientes associadbd BP, os testes empiricos mostram que o modelo de
interesse é 0 que apresenta 0 segundo maior grau de transitor{etat® grau de
persisténcia), perdendo somente para o0 modelo H, que apresentou umuioamenor de
persisténciaNDLLP.

Considerando a combinacédo dos dois aspectos — persidicidP e transitoriedade
DLLP — o modelo (3.1) € o que apresenta os melhores resultados. A difeetre a
estimativa dos coeficientes dos dois componentes no modelo forépds 0,4870. Embora as
diferencas entre o modelo proposto e os modelos G, B, C e Bnpess consideradas

marginais, o principal objetivo deste estudo, que consistiuroogicao e validacdo do
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modelo (3.1), é atingido ja que este é o modelo que mostra lesemgdenho quando
comparado com 0s outros modelos testados.

Resumindo, a aplicacdo do teste sugerido por Dechow, Richardsonae(24@03)
fortalece a robustez do modelo apresentado neste estudo, refor¢candocemlingaotos
anteriores de andlise dos parametros da regressdo anteriores com relacdo aivaspect
comparacédo deRjustados, testes de Vuong (1989) e td5teara modelos aninhados.

6 CONCLUSAO

Levando em consideracdo as diretrizes estabelecidas pelos Orgéos oregulad
brasileiros e internacionais sobre aspectos que devem ser consideoadbanpos na
constituicdo de provisdes para perdas em operacdes de crédito, esteegstypdo proposito
avaliar se a incorporacdo de variaveis que representam a situacdo maongEra@®ds
atributos da carteira de crédito, como os tipos de empréstimos, dgéaligeogréafica dos
devedores, grau de concentracao da carteira e prazo de vencimento dos eosprastinora

a especificacdo de modelos criados para identificacdo da discricionariecabheinigtracao.

O modelo aqui proposto inclui os regressores tradicionalmentateados na literatura
para explicar o nivel de provisdes para perdas nas operacfes de crédisgdovani saldo
das operacfes de crédito, valor dos créditos vencidos e ndo pagasio no saldo dos
créditos vencidos e ndo pagos, créditos baixados como prejuiatde acumulado da
provisdo para créditos de liquidacdo duviddsiaA) até o periodo anterior. Além disso, 0
modelo proposto inclui também variaveis que representam a taxa sienjpitcita da carteira
de empréstimo, o nivel de atividade econbmica, os tipos de emmurést localizacdo
geografica dos devedores, o grau de concentracdo da carteira e 0 prazo rdemniendds

empréstimos.

Na primeira etapa dos testes empiricos realizados, foi confirmada a émaciaisdo
modelo proposto, considerando o comportamento esperado dos coefidentegressores e
a significancia das variadveis de controle. A comparacado de seus resutad os de outros
modelos de dois estagios encontrados na literatura foi entdo reaAzadatatisticas d&?
ajustado, que permitem a comparacédo da adequacédo do modelo levaodos&taracéo a
perda de graus de liberdade resultante da incorporacdo de regressores extras cpvelaram
modelo proposto exibe a segunda maior estatistica entre os densnextahinados. O teste
de selecdo de modelos de Vuong (1989) também foi realizado, conforgqaedo modelo
proposto ndo € ultrapassado por nenhum outro modelo examinadajeasn mais preciso

do que seis concorrentes e igualmente adequado em comparagcao camsoOdeste F para
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comparacdo de modelos aninhados mostrou que as variaveis adiciohagagno modelo
proposto melhoram a especificacdo do modelo. A avaliagcdo do modplusfwr@ concluida
com a analise da persisténcia dos componentes discricionarios esnéoiatiarios das
provisdes para perdas em operacdes de crédito. O modelo proposta-desiantre aqueles
com melhor desempenho, mostrando um maior grau de persisténciangonemte nao

discricionario e uma maior transitoriedade do componente discricionanfoyic@ esperado.

Portanto, os resultados empiricos mostram que a extensdo de numldlis estagios
tradicionalmente usada na literatura para estimar LLP pelos banocmgqoirando variaveis
que representam a situagdo macroecon6mica e os atributos da carteiratdencedioiora a

identificacdo da discricionariedade praticada pela administragéo.

Com relacéo a limitacdo do estudo, além da replicacdo néo literal dososadatios
para comparacdo pelos motivos expostos na secdo 4.2, os testeisosngrivolvem
especificamente o mercado brasileiro, que adota regulamentos com baseasmeguEthdas,
embora também contemplem alguns aspectos de perdas contraidogetrazesd para
formacdo de provisdes para perdas em operacdes de crédito. Portanto, a ajdicagdelo
proposto em um mercado que adota o conceito regulador de perdagiascpode render
resultados ndo necessariamente equivalentes. Por isso, sugere-se wjsagpiggras testem
a validade do modelo proposto em mercados bancéarios em que esn&giols associados a
provisdes para perdas em empréstimos tenham como base o principicadermendidas.
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