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RESUMO

ABSTRACT

Este artigo promove um estudo de caso de
uma das maiores instituicdes financeiras brasileiras
da década de 90: o Banco Nacional S.A. (BNSA).
O BNSA teve sua intervencéo decretada pelo Ban-
co Central do Brasil em 1995, apds ser identificada
a existéncia de ativos insolventes, originados por
gerenciamento fraudulento dos lucros da entida-
de. O estudo visa investigar a gestdo fraudulenta
de lucros do Banco Nacional S.A., tanto nos seus
aspectos motivadores, quanto em relagdo aos seus
efeitos na composigdo patrimonial da entidade. A
abordagem metodologica contempla: (i) pesquisa
explicativa, quanto aos objetivos do estudo; (ii) es-
tudo de caso, quanto aos procedimentos aplicados
e (iii) pesquisa qualitativa, quanto a abordagem do
problema. Constatou-se que pode haver interesses
inconciliaveis entre o agente e o principal, conforme
disciplinado pela teoria da agéncia. O artigo, ainda,
ressalta a importancia do conhecimento dos dados
financeiros na identificagdo dos fatos de interesse,
dos ajustes pertinentes e da correta evidenciagcéo
da situagao patrimonial da entidade.

Palavras-chave: Gerenciamento de Lucros;
Problemas de Agéncia; Banco Nacional S.A.

This paper features a case study of one of the
main Brazilian banks of the 90’s: Banco Nacional
S/A (BNSA). The bank had its intervention decreed
by Central Bank of Brazil in 1995, after the existence
of insolvent assets, originated by fraudulent earnings
management, were identified. The study aims to in-
vestigate the fraudulent earnings management of
BNSA, both in motivational aspects and in relation of
the effects in its balance sheet structure. The meth-
odological approach of the study encompasses: (i)
an explanatory research, regarding the intended aim
of the study; (ii) case study, regarding the applied
procedures; and (iii) a qualitative research, regarding
the approach to the problem. It was concluded that
irreconcilable conflicts of interest might occur be-
tween the agent and the principal, according to the
Agency Theory. The paper also emphasizes the im-
portance of knowledge of finance information data
to identify the main facts, the relevant adjustment
and the correct disclosure of the financial condition
of an entity.

Keywords: Earnings Management, Agency
Problems, Banco Nacional S/A.
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1 INTRODUGAO

As demonstracdes financeiras constituem uma
fonte de informacgdes para acionistas, credores, in-
tegrantes do mercado de capitais e demais interes-
sados na avaliacdo da situacédo e do progresso de
determinada entidade (FIPECAFI, 2000). Para mui-
tos, representam a linguagem dos negocios (HEN-
DRIKSEN e BREDA, 1992), ao medir os resultados
das empresas e evidenciar a composi¢ao dos di-
versos elementos patrimoniais (STICKNEY, WEIL,
2000). Martinez (2001) afirma que demonstragoes fi-
nanceiras transparentes e confiaveis constituem um
pressuposto para o desenvolvimento de qualquer
mercado de capitais.

Algumas consequliéncias econbmicas relevan-
tes da informacgao financeira foram mapeadas por
Beaver (1980 apud MARTINEZ, 2001), destacando-
se o fato de que ela pode afetar: (i) a distribuicdo de
riqueza entre investidores (uma vez que investidores
mais bem informados podem aumentar a sua rique-
za as custas de investidores menos informados); (ii)
a percepgao dos coeficientes de risco e (iii) a forma
pela qual os investimentos sdo alocados entre em-
presas. Tamanha importancia carrega um problema
potencial: a possibilidade de os administradores
manipularem o resultado da entidade de forma dis-
cricionaria, aumentando a assimetria de informa-
coes que possa existir entre os diversos usuarios
dos dados financeiros. Tal procedimento € conheci-
do na literatura especializada como earnings mana-
gement (HEALY e WHALEN, 1998).

O gerenciamento de lucros (earnings manage-
ment) ocorre a partir de procedimentos permitidos
ou em funcéo de praticas ilegais. O primeiro caso
pode acontecer pela ocorréncia de procedimentos
alternativos de contabiliza¢&o ou, ainda, pela com-
pleta falta de previsao normativa no sentido de dis-
por quais métodos sdo permitidos e quais sdo ve-
dados. Ambas as situagdes potencializam o poder
discricionario dos administradores (WATTS e ZIM-
MERMAN, 1986). Ja as praticas ilegais decorrem de
acdo deliberada do administrador em efetuar proce-
dimentos sabidamente proibidos. O presente traba-
Iho enfoca essa segunda questao, tendo por objeti-
vo geral investigar a gestao de lucros ilegal em uma
das maiores instituicoes financeiras brasileiras, que
teve sua intervencdo decretada pelo Banco Central
do Brasil (BACEN) em novembro de 1995: o Banco
Nacional S.A.. Como objetivos especificos, cons-
tam: (i) a identificacdo dos valores agregados ao re-
sultado do Banco que foram “gerenciados” de forma

fraudulenta; (i) a realizagdo de adequado tratamento
dos valores gerenciados, a fim de neutralizar seus
efeitos e (iii) o levantamento do valor do patrimbnio
liquido do Banco, sem os valores “gerenciados”.

A titulo de contribuicao, o trabalho tem como pa-
rAmetro a assertiva de Martinez (2001) de que ha uma
caréncia de estudos académicos que identifiquem,
mensurem e avaliem a extensdo do gerenciamento
de lucros. Nesse sentido, o artigo oferece uma analise
pontual desses trés elementos (identificagdo, mensu-
racao e avaliagdo) no estudo de caso proposto.

O restante do estudo é organizado como se-
gue: a secgao 2 oferece a fundamentagéo teodrica, a
secdo 3 € o estudo de caso propriamente dito, a
secao 4 apresenta os resultados obtidos e a se¢éo
5 conclui o trabalho.

2 FUNDAMENTAGAO TEORICA

A teoria da agéncia (agency theory) estuda a
relacdo existente entre o principal e uma outra parte
— 0 agente — que esta autorizado a agir em nome
desse principal. Nesse contexto, a empresa é uma
intersecdo de muitas relagcbes contratuais entre
administradores, governo, credores e funcionarios
(WOLK e TEARNEY, 1997). Um dos problemas des-
sas interacdes & que o agente pode possuir objetivo
divergente e até conflitante em relagéo ao principal
(Jensen e Meckling, 1976).

Para o investidor de uma empresa, os proble-
mas de agéncia dizem respeito as dificuldades de
assegurar que seu objetivo, geralmente expresso
como maximizagdo de valor das agdes da empre-
sa, seja perseguido pelos gestores (ZIMMERMAN,
1997). Em uma empresa, em que o controlador do
capital proprio corresponde ao proprio administra-
dor, o interesse pessoal desse investidor pode pre-
valecer em detrimento dos propdsitos de acionistas
minoritarios (ZINGALES, 2001). A potencialidade
desse conflito reside no fato de que o efetivo controle
da empresa se encontra com os gestores, que tém o
poder discricionario sobre a alocagédo dos recursos
a sua disposi¢ao (SHLEIFER e VISHNY, 1997).

Exemplos de conflitos entre o agente e o prin-
cipal sdo encontrados na literatura especializada.
Jensen (1986) observou que os gerentes nao utili-
zam o fluxo de caixa disponivel para maximizar o
retorno da empresa, mas para aumentar sua inde-
pendéncia através do excesso de caixa. Johnson
et al. (1985) encontraram que a faléncia de grandes
empresas € quase sempre precedida pelo aumento
nos precos das suas agdes'. Beasley (1996) e De-

1 Nesses casos, em regra, os administradores desfazem sua participa¢do no quadro aciondrio da empresa, valendo-se de informagdes privilegiadas quanto a real situagdo

econdmico-financeira da empresa (insider trading).
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chow, Sloan e Sweeney (1996) verificaram que as
violagbes aos principios de contabilidade tinham
forte relacionamento com mecanismos estabeleci-
dos de governanca corporativa.

Apesar das especificidades envolvidas em
cada situagao fatica, os conflitos entre o agente e
o principal decorrem de motivos conhecidos (HE-
ALY, 1985; DECHOW et al., 1996; DEGEORGE et
al.,, 1999, entre outros), cuja operacionalizagdo se
procede, em grande parte das ocorréncias, com
a pratica de manipulagéo (gerenciamento) dos re-
sultados (earnings management). Healy e Whalen
(1998) sustentam que o gerenciamento de lucro &
caracterizado pela agao discricionaria dos adminis-
tradores no processo de divulgagdo de demonstra-
¢oes financeiras, com o intuito de enganar outros
usuarios das informagdes contabeis. No mesmo
sentido, Schipper (1989) acrescenta que esse ato
discricionario € realizado com o interesse dos admi-
nistradores em atingir algum interesse particular.

Martinez (2001) destaca que as causas que
contribuem para a incidéncia do gerenciamento no
lucro séo, entre outras, (i) o desejo da administracéao
em preservar seus cargos; (ii) a pressdo dos acio-
nistas por lucros crescentes e continuos e (jii) a am-
bicdo de obter bonus de compensacgio por auferir
resultados positivos.

O gerenciamento fraudulento do lucro, pre-
sente em recentes escandalos financeiros (Enron,
HealthSouth, Tyco, WorldCom e Parmalat) constitui
um dos entraves para a aceitacdo da hipoétese de
mercado eficiente. Um mercado é eficiente quan-
do o prego da agao reflete completamente todas as
informagdes disponiveis (FAMA, 1970, 1991). Pres-
supde que o mercado de capitais esta sempre em
equilibrio, ou seja, ndo ha pressao sobre os pregos
(BROWN, 2001).

3 ESTUDO DE CASO:
BANCO NACIONAL S.A.

3.1 Visao Geral

O BNSA foi fundado em maio de 1934 e figura-
va como um dos dez maiores Bancos? do mercado
financeiro nacional no ano de 1995. Nessa época,
possuia 701 pontos de venda informatizados, com-
posto por 335 agéncias (sendo 3 no exterior: New
York, Miami e Nassau) e 366 postos de atendimen-
to instalados em empresas clientes. Seu quadro de

2 Por volume de empréstimos e por patrimonio liquido.

pessoal era composto por aproximadamente 13.000
funcionarios (RELATORIO ANUAL DA ADMINISTRA-
CAO, 1994). Aliado a essa magnitude, o Banco trans-
parecia uma imagem de solidez e prosperidade, ob-
servavel em varios indicadores. Entre eles:

a) baixo nivel de provisionamento das ope-
racbes de créditos e pequena taxa de
inadimpléncia, em relagdo a média do mer-
cado (vide figuras 1 e 2, respectivamente);

b) politica de distribuicdo de dividendos: o
BNSA tinha uma politica agressiva de dis-
tribuicdo de dividendos, com méritos re-
conhecidos por 6rgaos especializados®. A
partir de 1993 passou, inclusive, a distribuir
dividendos mensais (RELATORIO ANUAL
DA ADMINISTRACAO, 1994).
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Figura 2 - Taxa de Inadimpléncia (em%)

Apesar do cenario positivo, o Banco teve sua
intervencdo decretada em 18 novembro de 1995,
quando passou a ser gerido por uma comissao no-
meada pelo Banco Central do Brasil (BACEN), em
um Regime de Administracdo Especial Temporaria
(RAET)*. A noticia surpreendeu o mercado financei-

3 Em 1994, 0 BNSA foi laureado com o PREMIO MAUA, distingio feita pela Bolsa do Rio de Janeiro, pelo Jornal do Brasil, pela Associagdo Comercial do Rio de Janeiro

e pela Associagdo Brasileira das Companhias Abertas — ABRASCA as empresas que se destacaram em seu segmento.

4 Regime previsto pelo Decreto-lei n° 2.321, de 1987.
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ro e a informacao veiculada pela imprensa era que
o Banco tinha problema de liquidez em funcéo de
créditos incobraveis, batizados (no caso em ques-
tao) pelo codinome “CONTAS DE NATUREZA 917”
(ISTOE, 1997). Mas, como isso foi possivel? O nivel
de provisionamento e a taxa de inadimpléncia eram,
ambos, inferiores aos padroes de mercado.

O histérico das CONTAS DE NATUREZA 917
comecga em 1986, época em que o BNSA efetuou
uma série de empréstimos a empresas de pequeno
porte. Centenas dessas empresas vieram a enfrentar
dificuldades financeiras, encerrando suas atividades
sem, contudo, liquidarem seus compromissos com o
BNSA (VEJA, 1996). As operagdes de crédito deno-
minadas “Natureza 917” consistiam desses créditos
inadimplentes. Ao longo do tempo, tais operagdes
passaram a ser de dificil liquidagao e, ao invés de
serem transferidas para CL (crédito em liquidagao)
e posteriormente para CBCP (crédito baixado com
prejuizo), permaneciam como operagdes de curso
normal do Banco. A situagdo era sustentada pelo
procedimento sistematico de alteragdo dos venci-
mentos dos empréstimos das CONTAS DE NATU-
REZA 917. A manutencéo dessa pratica ndo tinha
amparo legal e os devedores nao eram informados
que suas obrigacbes estavam sendo repactuadas
unilateralmente (VEJA, 1996). A consequéncia foi a
de que empréstimos, originariamente de pequeno
valor, passaram a constituir o maior ativo do Banco.
A figura 3 mostra a evolugéo da Carteira de Opera-
¢oes de Crédito do Banco, comparada com duas
outras instituicdes:
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Figura 3 — Evolucao das Carteiras de Operacoes
de Crédito (em US$ milhdes)

A Carteira de Operacoes de Crédito do BNSA
apresentou um crescimento da ordem de 1.800%
de dezembro de 1988 a junho de 1995. Nesse mes-
mo periodo, o Banco Itau S.A. e o Bradesco S.A.
obtiveram uma evolugéo de 367% e 511%, respec-

tivamente. O BNSA teve uma evolugdo superior a
1.400% em relagdo ao Banco Itau S.A. e de 1.200%
em relacdo ao Banco Bradesco S.A.

Um outro indicador era o grau de alavancagem
das operagdes de créditos do BNSA em relacéo ao
seu patriménio. A figura 4 demonstra o fato. Mais
uma vez, duas instituicdes financeiras foram usadas
para comparagao (benchmarking).
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Figura 4 - Alavancagem do Patriménio Liquido
(em milhdes de US$)

O panorama descrito suscita algumas ques-
tdes elementares para entendimento completo dos
fatos. Sdo elas: Como era operacionalizado o “ge-
renciamento” do lucro? Qual o montante das ope-
racdes de crédito que estava comprometido a titulo
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de CONTAS DE NATUREZA 917? Qual o impacto
no resultado do Banco? Havia passivo a descober-
to? Caso positivo, desde quando? Qual era o patri-
ménio real do Banco?

A abordagem metodoldgica permitiu abordar
tais questionamentos. As respostas encontram-se
consignadas na secéao 4.

3.2 Metodologia e Fonte de Dados

Quanto aos objetivos de pesquisa, o estudo
enquadra-se como pesquisa explicativa. Segundo
Andrade (2002, p.20), “[...] a pesquisa explicativa &
um tipo de pesquisa mais complexa, pois além de
registrar, analisar, classificar e interpretar os fené-
menos estudados, procura identificar seus fatores
determinantes.” Quanto aos procedimentos, optou-
se pelo estudo de caso, por permitir um “[...] estudo
profundo e exaustivo de um ou de poucos objetos,
de maneira a permitir conhecimentos amplos e de-
talhados do mesmo [...]” (GIL, 1999, p. 73). Quanto a
abordagem do problema, utilizou-se, essencialmen-
te, a pesquisa qualitativa, devido a sua natureza de
permitir “[...] descrever a complexidade de determi-
nado problema, analisar a interagdo de certas vari-
aveis, compreender e classificar processos dinami-
cos [...]” (RICHARDSON, 1999, p. 80).

Os dados foram obtidos para o periodo de
1988 a 1995, a partir das seguintes fontes: (i) micro-
fichas de extratos de contas-correntes e balancetes
das agéncias, para o periodo de 1988 a 1990; (ii)
sistema de contabilidade — SNC — do Banco Na-
cional, para o periodo de 1991 a 1995; (iii) sistema
de contas correntes — CCO — do Banco Nacional,
para o periodo de 1991 a 1994; (iv) sistema ope-
ragdes de crédito — OCR — do Banco Nacional,
para o ano de 1995; (v) demonstragdes financeiras
publicadas, relatérios da administragdo e atas de
assembléia gerais do Banco Nacional e (vi) Sistema
de Informagdo do Banco Central do Brasil (transa-
c¢ao INDCON).

O SNC congregava, aproximadamente,
1.000.000.000 (um bilhdo) de registros, sendo esse,
inicialmente, o universo de pesquisa. A identifica-
¢éo dos elementos caracterizadores das CONTAS
DE NATUREZA 917, mediante técnicas contabeis
adiante descritas®, permitiu reduzir, substancial-
mente, os dados de interesse para aproximadamen-
te 30.000.000 (trinta milhdes de registros). Pratica
similar de selecéo foi aplicada aos sistemas CCO
e OCR: ap6s distinguir os parametros que caracte-

5 Secdo 4.
6 Considerada a cotacdo da taxa de venda da moeda americana.

rizavam as CONTAS DE NATUREZA 917, a analise
ficou restrita a tais contas.

No periodo considerado para andlises, houve
a edicdo de quatro planos econémicos, sendo que
dois deles implicaram em conversdo de moeda. Ha
que se destacar, ainda, a elevada inflagdo na eco-
nomia brasileira no periodo em analise, que atingiu
picos de mais de 30%. Visando preservar a compa-
rabilidade dos dados, optou-se por demonstrar os
resultados em délares norte-americanos® (excegéo
feita a conciliagdo do patrimbnio liquido ajustado
— item 4.3 — em que os valores sdo demonstrados
em moeda nacional).

Os critérios utilizados no trabalho, que tém por
base a Lei 6.404 (1976), ndo abrangem as disposi-
¢oes inseridas pela Lei 9.457 (1997), uma vez que
tais insergdes ndo alcangam o periodo compreendi-
do para as analises.

4 RESULTADOS

4.1 Identificacao das CONTAS DE
NATUREZA 917

Para a compreensao de como foram identifica-
das as CONTAS DE NATUREZA 917 no sistema de
contabilidade do Banco Nacional é necessaria uma
pequena digressdo sobre o funcionamento e para-
metros adotados pelo SNC. O langamento contabil
era efetuado em conformidade com parédmetros ele-
mentares: contas debitada e creditada, valor, data,
centro de custo, histérico-padrdo. As contas eram
aquelas estabelecidas pelo COSIF’, considerando o
nivel de desdobramento necessario para caracteri-
zar a operacgao. O desdobramento contabil, em nivel
analitico, era classificado peculiarmente pelo BNSA
como “PRC” (Ponto de Referéncia Contabil ou Co-
digo de Processamento). Os centros de custos na
contabilidade do BNSA eram os “Prefixos”. Ja o
histérico-padrao era conhecido como “Resumo/Ori-
gem”. Em suma, para efetuar um registro contabil,
era preciso especificar, além da data e do valor, o(s)
PRC(s), Prefixo e Resumo/Origem do langamento.

Os langamentos contédbeis automaticos eram
comandados, na sua maioria, pelos aplicativos do
Banco conhecidos por “Sistemas-Produto”, res-
ponsaveis pelo controle informatizado de diversos
segmentos do BNSA, tais como: seguro, leasing
etc. Entre os “Sistemas-Produto”, encontrava-se
o CCO, que realizava o monitoramento das con-
tas correntes do BNSA e também das operacdes

7 Plano de Contas Contébil das Institui¢des Financeiras, instituido pelo BACEN por meio da Circular n° 1.273 de 29 de dezembro de 1987.
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de crédito (sendo essa Ultima até o ano de 1994. A
partir de entdo, o controle das operagoes de crédito
foi concentrado no OCR). Em andlise acurada dos
parametros do sistema CCO, identificou-se um tra-
tamento diferenciado em diversas contas-correntes
que continham o atributo “NATUREZA 917”. Tais
contas continham parametros em comum, como
PRC, RESUMO/ORIGEM e PREFIXO especificos.
Identificadas essas caracteristicas, foi possivel
constatar que as CONTAS DE NATUREZA 917 es-
tavam distribuidas em 189 PREFIXOS, 50 PRCs (25
de ativo e 25 de resultado) e subdivididas em 652
contas correntes, em novembro de 1995.

4.2 Valores Agregados a Contabilidade

Os lancamentos contabeis efetuados a titulo
de CONTAS DE NATUREZA 917 acresciam, de um
lado, o saldo devedor das “Operacdes de Crédito”,
manipulando o seu ativo. Como contrapartida, eram
efetuados lancamentos em receita, permitindo que o
BNSA gerenciasse seu lucro. Quando os langamen-
tos automaticos® ndo eram suficientes para atingir
o lucro desejado, procedia-se a registros manuais
de ajuste. Os totais dos langamentos automaticos e
manuais registrados a titulo de CONTAS DE NATU-
REZA 917 estéao especificados na tabela 1:

Tabela 1 - Lancamentos Contabeis nas Contas de Natureza 917 (em reais — R$*)
|

Periodo Lancamentos Contas Nat.917 Lancamentos Automaticos** Lancamentos Manuais**

2° Sem. 1988 150.258.500,01 100% 0%
1° Sem. 1989 265.233.021,80 100% 0%
2° Sem. 1989 698.318.906,60 100% 0%
1° Sem. 1990 662.148.057,50 100% 0%
2° Sem. 1990 564.469.075,62 100% 0%
1° Sem. 1991 1.231.752.563,12 99,5% 0,5%
2° Sem. 1991 1.854.157.537,76 89,3% 10,7%
1° Sem. 1992 3.582.276.309,98 95,7% 4,3%
2° Sem. 1992 4.661.950.693,59 94,4% 5,6%
1° Sem. 1993 5.695.255.926,96 90,9% 9,1%
2° Sem. 1993 8.910.487.864,32 99,5% 0,5%
1° Sem. 1994 12.619.558.836,85 98,1% 1,9%
2° Sem. 1994 2.220.879.295,92 93,7% 6,3%
1° Sem. 1995 2.486.207.607,37 88,9% 11,1%
TOTAL 45.602.954.197,40 — —

Fonte: Sistemas SNC, CCO e OCR.
Notas:

* Os valores histéricos em moeda nacional foram convertidos em reais e atualizados até julho de 2005 pelas variagdes do indice de Pregos ao Consumi-
dor Amplo - IPCA (de julho de 1988 a dezembro de 1991) e do Indice Nacional de Pregos ao Consumidor Amplo Especial — IPCA-E (de janeiro de 1992 a

julho de 2005).

** Porcentagem sobre o valor total contabilizado a titulo de CONTAS DE NATUREZA 917.

A representatividade das CONTAS DE NATU-
REZA 917 em relagédo ao total do grupo de Emprés-
timo em Conta era de 92,87% em novembro de
1995. A evolugédo dessa participagdo & demonstra-
da na figura 5.

Depreende-se que os saldos dos empréstimos
de curso normal do BNSA tinham um comporta-
mento inverso ao dos valores agregados ao ativo
a titulo de CONTAS DE NATUREZA 917. Enquanto,
no primeiro, assume-se que a inclinagdo da curva é
negativa, no outro tem inclinagédo positiva.

8 Efetuados pelos Sistemas-Produto.

4.3 Patriménio Liquido Ajustado

O Decreto-lei n° 2.321/87 determina que uma
das hipéteses para que o BACEN possa decretar
Regime Especial de Administragdo Temporaria nas
instituicoes financeiras privadas e publicas nao fe-
derais seja quando nelas verificar a existéncia de
passivo a descoberto. Considera-se passivo a des-
coberto a parte das obrigagbes passivas que ndo
tém cobertura dos valores ativos, ponderados em
conjunto (Campiglia, 1997).
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Fonte: Sistema SNC

Figura 5 — Contas de Natureza 917 x Ativo do BNSA (Representatividade em %)

O adequado tratamento contabil para suprimir
o efeito dos langcamentos a titulo de CONTAS DE
NATUREZA 917 permitiu a identificagédo do real pa-
triménio liquido do BNSA e o momento em que o
Banco ja acusava a existéncia do passivo a desco-
berto. Para tanto, os célculos foram efetuados em

consonancia com a Lei 6.404 (1976). Os critérios
utilizados foram:

Supresséo da linha “Lucro liquido do Exer-
cicio” e langamento do Resultado Ajustado
(demonstrado na tabela 2).

Tabela 2 - Composicao dos Resultados Ajustados (Valores em Milhares)*

|
Resultado Ajustado

Periodo Resultado do Exercicio Expurgo Valores Histéricos™ Em Reais ***
2° Sem. 1988 11.150.366 (17.619.503) (6.469.137) (35.993)
1° Sem. 1989 35.510 (93.001) (57.491) (113.485)
2° Sem. 1989 290.580 (1.408.716) (1.118.136) (300.117)
1° Sem. 1990 1.317.304 (8.239.600) (6.922.296) (249.102)
2° Sem. 1990 3.084.246 (31.266.921) (28.182.675) (439.547)
1° Sem. 1991 6.407.574 (129.508.590) (123.101.016) (938.365)
2° Sem. 1991 25.564.175 (480.784.989) (455.220.814) (1.239.737)
1° Sem. 1992 193.105.415 (2.998.758.245) (2.805.652.830) (2.167.984)
2° Sem. 1992 793.978.000 (13.680.617.395) (12.886.639.395) (2.826.810)
1° Sem. 1993 3.399.676.997 (70.030.992.122) (66.631.315.125) (3.384.263)
2° Sem. 1993 17.996.075 (568.564.816) (550.568.741) (4.876.947)
1° Sem. 1994 197.278.000 (6.209.859.231) (6.012.581.231) (6.473.035)
2° Sem. 1994 143.657 (856.441) (712.784) (1.752.288)
1° Sem. 1995 81.966 (1.080.966) (999.000) (2.197.069)
TOTAL — - — (26.994.743)

Fonte: Demonstragdes do Resultado do Exercicio do BNSA.

Nota:

* Valores negativos entre parénteses.

** A moeda nacional assumiu quatro denominagées durante o periodo de analises. Os valores estdo representados na moeda vigente ao final do exerci-
cio considerado. As denominacgdes assumidas pelo padrdo monetério nacional no periodo das andlises foram:
(1) CRUZADO - Cz$ até jan/89.
(2) /1000,00 - CRUZADO NOVO - NCz$ a partir de jan/89.
(8) CRUZEIRO (Cr$) a partir de mar/90.
(4) /1000,00 - CRUZEIRO REAL (CR$) a partir de ago/93.

(5) /2750,00 — REAL — (R$) a partir de jul/94.

*** Os valores histéricos em moeda nacional foram convertidos em reais e atualizados até julho de 2005 pelas variagdes do indice de Pregos ao Consu-
midor Amplo — IPCA (de julho de 1988 a dezembro de 1991) e do Indice Nacional de Pregos ao Consumidor Amplo Especial — IPCA-E (de janeiro de 1992
a julho de 2005).
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2. Calculo da correcdo monetaria pela varia- Assim procedido, obteve-se a involugéo do
¢éo do indice oficial adotado a época do Patriménio Liquido do BNSA no periodo compre-
exercicio analisado; endido entre os exercicios de 1988 a 1995 (ta-

3. Absorcéo do prejuizo acumulado conforme bela 3).
instrucdes do art. 189 da Lei 6.404 (1976).

Tabela 3 - Patrimoénio Liquido Ajustado — 1988 a 1995 (Valores em Milhares)*
|

ANO PAT. LIQUIDO AJUSTADO VARIAGAO EM %
Valores Histéricos Em Reais No Periodo Em relagédo a 1988

1988 130.556.031 726.396

1989 1.174.424 315.225 (57%) (57%)
1990 (20.333.619) (817.131) (201%) (144%)
1991 (576.369.000) (1.569.669) (395%) (316%)
1992 (21.756.417.000) (4.772.482) (204%) (757%)
1993 (1.130.783.683) (10.016.501) (110%) (1.479%)
1° Sem 1994 (15.053.785) (16.206.630) (62%) (2.331%)
2° Sem. 1994 (7.419.783) (18.240.587) (13%) (2.611%)
1° Sem. 1995 (9.294.044) (20.440.098) (12%) (2.914%)

|
Fonte: Tabela 2 e Demonstragdes das Mutagdes do Patriménio Liquido do BNSA
Nota:

* As notas da tabela 2 aplicam-se integralmente na tabela 3 em relagc&o aos valores negativos, histéricos e em reais.

O Patrimbénio Liquido do BNSA involuiu 1988 a 1995. A Figura 6 representa, graficamente,
2.914% durante o periodo compreendido entre esse declinio.

5.000.000

-5.000.000 -

-10.000.000 +

Valores em R$

-15.000.000 -

-20.000.000 -

-25.000.000 -

Periodo

Fonte: Tabela 3.

Figura 6 - Involucao do Patriménio Liquido do BNSA

A composicéo da diferenca do Patriménio Li- tracdes financeiras do BNSA encontra-se explicada
quido ajustado e aquele apresentado nas demons- na tabela 4.
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Tabela 4 - Conciliagcao do Patriménio Liquido (Ajustado x BNSA)
|

Ccz$ NCz$ Cr$ Cr$ Cr$ CR$ CR$ R$ R$
(Mil) (Mil) (Mil) (Mil) (Mil) (Mil) (Mil) (Mil) (Mil)
1° 2° 1°
1988 1989 1990 1991 1992 1993 Semestre | Semestre | Semestre
1994 1994 1995
Pat. Liquido (BNSA) 145131298 | 2.732.296 | 32.519.464 307.213 5.178.078 182.818.946 1.820.353 872.358 1.027.073
— | Lucro (BNSA) (12.817.834) |  (254.668) | (4.401.550) (29.706) (594.114) (24.358.214) (127.161) (83.456) (78.191)
+ | Dividendos (BNSA) 3.044.236 63.591 1.055.076 6.920 143.866 7.259.774 31.797 25.598 24.319
+ | L.R. (BNSA) 8.604 1.106 37.088
— | Prejuizo (Calc.)® (4.801.669) | (1.175.627) | (35.104.971) | (578.321) | (15.692.292) (617.200.056) | (6.012.582) (712.785) (999.001)
— | Corregao Mon. (BNSA) (2.222.517) | (23.087.895) | (235.774) | (3.893.853) | (128.632.390)® | (1.366.731) (149.440) (101.747)
+ | Corregdo Mon. (Calc.)¥ 2.037.321| 10.244.129 1.617 | (6.051.608) (523.737.248) | (8.085.858) | (1.236.008) (874.356)
Ajuste do ano anterior (14.576) | (1.557.872) | (49.424)" (883.582) (26.934.495) | (1.313.603) | (6.136.050) (8.292.141)
= | Pat. Liquido (Calc.) 130.556.031 | 1.174.424 | (20.333.619) | (576.369) | (21.756.417) | (1.130.783.683) | (15.053.785) | (7.419.783) | (9.294.044)
Ajuste no Periodo (14.575.267) | (1.557.872) | (52.853.083) | (883.582) | (26.934.495) | (1.313.602.629) | (16.874.138) | (8.292.141) | (10.321.117)

|
Fonte: Tabela 3 e Demonstragdes das Mutagdes do Patrimonio Liquido do BNSA.

Notas:

(1) Composicao do Saldo

Ajuste do ano anterior 52.853
Correg@o Monetéria Especial (Lei 8.200/91) (3.429)
Valor a Ajustar, ano anterior 49.424
(2) Composigédo do Saldo
SALDOS EM 01/01/93 B ; |
CONTA CORRECAO MONETARIA DO EXERCICIO
Correcao Integral Legislacao Societaria
Reserva Especial 6.264.821 248.401 6.016.420
Reserva de Capital (outras) 2.249.933 89.210 2.160.723
Reserva Legal 5.440.895 215.732 5.225.163
Reservas Estatutarias
Para aumento de capital 17.868.308 708.481 17.159.827
Para pagamento dividendos 4.467.077 177.120 4.289.957
Reserva de Lucros (outras) 1.565.095 62.056 1.503.039
Subtotal 36.355.129
Correcdo Monetaria do Capital 92.277.261
Total da Correcao Monetéria (BNSA) 128.632.390

(3) A sigla “Calc.” refere-se a valores calculados.

4.4 Distribuicdo de Dividendos

A Lei 6.404 (1976) estabelece, em seu artigo
201, que “A companhia somente pode pagar divi-
dendos a conta de lucro liquido do exercicio, de lu-
cros acumulados e de reserva de lucros; e a conta
de reserva de capital, no caso das agdes preferen-
ciais [...]". O BNSA distribuiu dividendos em todos

os exercicios no periodo de 1988 a 1995 e, a partir
de 1993, passou a distribuir dividendos mensais,
fato que contrastava com a situacéo financeira ja
deficiente do Banco (vide item 4.3). Nesse sentido,
a politica de pagamento de dividendos do BNSA
constituia uma estratégia para manter uma imagem
de solidez no mercado e fomentar capitalizagdes
por meio de langamento de agdes. O interesse
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pelas agbes do BNSA continuava fato salientado
em diversas atas de assembléias gerais ordina-
rias e relatérios da administracdo do Banco. Como
exemplo:

No ano de 1989, foram negociadas nas Bol-
sas de Valores 82.573.546 ac¢des. A valorizagdo
das nossas a¢des, comparando-se as cotacdes
de pregdo dos dias 02.01.89 e 28.12.89, foi de
717,33% para as ordinarias, e de 1.310,26% para
as preferenciais (Ata n° 206, de 18.01.90).

O relacionamento com os nossos clientes,
através de uma postura ética e transparente, tem-
se revelado, ao longo dos anos, como principal
fator de fortalecimento da imagem do Nacional
junto a clientela (Ata n° 243, de 19.08.91).

A conquista do Prémio Maud, patrocinado
pela Bolsa do Rio de Janeiro, pelo Jornal do Bra-
sil, pela Associagdo Comercial do Rio de Janei-
ro e pela Associacgéo Brasileira das Companhias
Abertas — Abrasca, veio comprovar que o BNSA,
ao assumir um relacionamento aberto e transpa-
rente com o mercado, estava no caminho certo,
ao mesmo tempo que vislumbrava uma pratica
que a cada dia se torna indispensavel na vida das
modernas empresas de capital aberto: a perma-
nente divulgacédo de informagdes institucionais
(Relatorio Anual de 1994).

Ao mesmo tempo em que a administracdo do
BNSA incentivava a compra das agdes do Banco,
membros da diretoria liquidavam suas posicoes e
realizavam lucros nessas operagoes. llustrando a
assertiva, um Unico membro da diretoria obteve um
resultado de mais de um milhdo de ddlares na ven-
da das agdes, além de trés milhdes que recebeu em
dividendos. A participagdo dos administradores no

total de acdes preferenciais em circulagdo caiu de
36,62% (dezembro de 1990) para 0,71% (dezembro
de 1995). Milhares de acionistas do Banco (apro-
ximadamente 200 mil) ndo tiveram a mesma sorte,
pois ndo tinham informagdes privilegiadas (insider
trading).

A politica de distribuicdo de dividendos prati-
cada pelo BNSA delineava, basicamente, trés ob-
jetivos:

* manter o interesse por suas agoes;

e remunerar Administradores/Controladores;

e dissimular os procedimentos adotados

para a geracao de receita proveniente das
contas de natureza 917.

5 CONCLUSAO

Este artigo forneceu evidéncias de gerencia-
mento fraudulento de lucros, praticado pela admi-
nistracdo de um dos maiores Bancos brasileiros da
década de 90. Demonstrou, também, que pode ha-
ver interesses inconciliaveis entre o agente e o prin-
cipal, conforme abordado pela teoria da agéncia.

Na persecucdo dos objetivos especificos do
trabalho, identificou-se que: (i) o total dos valores,
agregados ao resultado visando ao gerenciamento
do lucro, foi de R$45.602.954.197,40; (ii) a neutrali-
zacdo do seu efeito no patriménio liquido do Banco
evidenciou que o Banco ja acusava Passivo a Des-
coberto desde o ano de 1990 e que o patrimbnio
liquido da entidade era negativo em mais de 20 bi-
Ihdes de reais no final do ano de 1995. Constatou-
se, também, que os lucros, criados artificialmente,
permitiram a distribuicdo de dividendos e a venda
das acoes por parte dos administradores (enquanto
as acgdes ainda tinham valor de mercado®).

REFERENCIAS BIBLIOGRAFICAS

ANDRADE, M. M.. Como Preparar Trabalhos para Cursos de PJs-
Graduagédo: Nogdes Praticas, 5. ed. Sdo Paulo: Atlas, 2002.

BEASLEY, M. S.. An Empirical Analysis of the Relation Between
the Board of Directors Composition and Financial Statement
Accounting Fraud. The Accounting Review, v. 71, p. 443-465,
1996.

BRASIL. Lei n° 6.404, de 15 de dezembro de 1976. Dispde sobre
as Sociedades por Agdes. Didrio Oficial [da] Republica Federativa
do Brasil, Brasilia, 15 de dezembro de 1976. Disponivel em
<www.planalto.gov.br>. Acesso em: 15 de jan. 2003.

BRASIL. Lei n® 9.457, de 5 de maio de 1997. Altera dispositivos
da Lei n° 6.404, de 15 de dezembro de 1976, que dispde sobre
as sociedades por agdes e da Lei n° 6.385, de 7 de dezembro de
1976, que dispde sobre o mercado de valores mobilidrios e cria
a Comissdo de Valores Mobiliarios. Didrio Oficial [da] Republica
Federativa do Brasil, Brasilia, 5 de maio de 1997. Disponivel em
<www.planalto.gov.br>. Acesso em: 15 de jan. 2003.

BROWN, P.. Capital Markets-Based Research in Accounting: An
Introduction. [S.L.]: The University of Western Australia, 2001.
Disponivel em: <http://www.lums2.lancs.ac.uk/ ACFIN/Staff/
PBrown.htm>. Acesso em 01 fev. 2003, 15:22:07.

9 Procedimento que s6 foi possivel pela existéncia de informagdes privilegiadas que os administradores detinham sobre a real situagdo patrimonial do Banco (insider

tradine).



César Medeiros Cupertino

CAMPIGLIA, A.O.. Introdugdo a Hermenéutica das Demonstracées
Contabeis. Sao Paulo: Atlas, 1997.

DECHOW, P.; SLOAN, R.; SWEENEY, A.. Causes and
Consequences of Earnings Manipulation: An Analysis of
Firms Subject to Enforcement Actions by SEC. Contemporary
Accounting Research, v. 13, n. 1, p. 1-36, 1996.

DEGEORGE, F.; PATEL J.; ZECKHAUSER, R.. Earnings
Management to Exceed Thresholds. The Journal of Business, v.
72,1999.

FAMA, E. F.. Efficient Capital Markets: A Review of Theory and
Empirical Work. Journal of Finance, v. 25, p. 383-423, 1970.

. Efficient Capital Markets: Il. Journal of Finance, v. 46,
p. 1.575-1.617, 1991.

FIPECAFI. Manual de Contabilidade das Sociedades por Agées.
5 ed. Séo Paulo: Atlas, 2000.

GIL, A. C.. Métodos e Técnicas de Pesquisa Social. 5. ed. Séo
Paulo: Atlas, 1999.

HEALY, P. M.. The Effect of Bonus Schemes of Accounting
Decisions. Journal of Accounting & Economics, v. 7, p. 85-107,
1985.

; WHALEN, J.M. A Review of the Earnings Management
Literature and its Implications for Standard Setting. [S.l.]: Social
Science Research Network, 1998. Disponivel em: <http://papers.
ssrn.com>. Acesso em 03 mar. 2003, 23:45:15.

HENDRIKSEN, E. S.; BREDA, M. F. V.. Accounting Theory. 5 ed.
[S.L]: Richard D. Irwin, Inc., 1992

ISTOE. Ed. Trés, 20 ago. 1997. Disponivel em: <http://www.terra.
com.br/istoe/economia/ 145534.htm>. Acesso em 17 jan. 2005.

JENSEN, M.. Agency cost of free cash flow, corporate finance,
and takeover. American Economic Review. v. 76, p. 323-329,
1986.

_; MECKLING, W.. Theory of the Firm: Managerial
Behavior, Agency Costs and Ownership Structure. Journal of
Financial Economics, v. 3, p. 305-360, 1976.

Endereco do autor:

Universidade Federal de Santa Catarina
Campus Universitario, s/n° — Trindade
Florianépolis - SC

88040-900

JOHNSON, B.; MAGEE, R.; NAGARAJAN, N.; NEWMAN, H.. An
Analysis of the Stock Price Reaction to Sudden Executive Deaths.
Journal of Accounting and Economics. v. 7, p. 151-174, 1985.

MARTINEZ, A. L.. “Gerenciamento” dos Resultados Contabeis:
Estudo Empirico das Companhias Abertas Brasileiras. 2001. Tese
(Doutorado em Controladoria e Contabilidade). Departamento
de Contabilidade e Atuaria da Faculdade de Economia,
Administragdo e Contabilidade da Universidade de Sdo Paulo,
Séo Paulo.

RELATORIO ANUAL DA ADMINISTRACAOQ. Banco Nacional S.A.
Diversos anos: 1990, 1991, 1992, 1993 e 1994.

RICHARDSON, Roberto Jarry et al. Pesquisa social: métodos e
técnicas. 3. ed. Sao Paulo: Atlas, 1999.

SCHIPPER, K.. Commentary on Earnings Management.
Accounting Horizons, v. 3, p. 91-102, 1989.

SHLEIFER, A.; VISHNY, R.. A Survey of Corporate Governance.
The Journal of Finance. v. LI, n. 2, 1997

STICKNEY, C. P.; WEIL, R. L.. Financial Accounting: An
Introduction to Concepts, Methods, and Uses. 9. ed., [SI]:
Harcourt, Inc, 2000.

VEJA. Sao Paulo: Ed. Abril, n. 1.433, 28 fev. 1996.

WATTS, R.; ZIMMERMAN, J. L.. Positive Accounting Theory.
Englewood Cliffs, NJ: Prentice-hall, 1986.

WOLK, H.; TEARNEY, M.. Accounting Theory. Cincinnati: South-
Western, 1997.

ZINGALES, L.. Por que Vale a Pena ter o Controle: Dominando
finangas. Sdo Paulo: Makron, 2001.

ZIMMERMAN, J.. Accounting for Decision Making and Control.
Boston: Irwin, 1997.



