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A pesquisa verificou se existe gerenciamento da informacio contédbil por meio de accruals discriciondrios especificos em
entidades de previdéncia complementar, o que poderia ocorrer a partir da decisdo de registro contdbil das provisées con-
tingenciais com a inten¢do de melhorar os resultados divulgados nas demonstragoes financeiras consolidadas. Para isso,
foi composta uma amostra com as 30 maiores entidades de previdéncia complementar que atuam no Brasil, em relacio
ao ativo total, em seus setores de atuagio, sendo 15 EFPC e 15 EAPC. Os dados foram do periodo de 2010 2 2017 e a
técnica utilizada foi regressio de dados em painel por meio do método MQO agrupado. Com a andlise dos resultados,
percebeu-se que o Passivo Operacional e o Resultado Operacional explicam as alteragoes nas Provisdes Contingenciais,
mostrando que houve gerenciamento por parte dos gestores. Sobre o passivo, percebeu-se que a pressio do regulador
contra possiveis resultados deficitdrios pode promover o gerenciamento por parte das reguladas. Quanto ao resultado
operacional, quando este aumenta, melhorando os resultados dos investimentos da entidade, permite um aumento
também das provisdes contingenciais. Tais fatos confirmam a teoria de Kothari (2001) de que os gestores podem usar o
critério de contabilizagio oportunisticamente e manipular os accruals discriciondrios especificos.

Palavras chave: provisées contingenciais, accruals especificos, gerenciamento de resultado, entidades de previdéncia
complementar.

:Probable, posible o remota? Un estudio sobre gestién de la informacién contable utilizando provisiones
| contingenciales en entidades de previsién complementaria

La investigacion verificd si existe gestion de la informacién contable por medio de accruals discrecionales especificos
en entidades de previsién complementaria, lo que podria ocurrir a partir de la decisién de registro contable de las
provisiones contingentes con la intencién de mejorar resultados divulgados en los estados financieros consolidados.
Para ello, se compuso una muestra con las 30 mayores entidades de previsién complementaria que actdan en Brasil, en
relacién al activo total, en sus sectores de actuacion, siendo 15 EFPCy 15 EAPC. Los datos fueron del periodo de 2010
a 2017 y la técnica utilizada fue regresién de datos en panel por medio del método MQO agrupado. Con el andlisis
de los resultados, se percibié que el Pasivo Operativo y el Resultado Operativo explican los cambios en las provisiones
contingenciales, mostrando que hubo gestién por parte de los gestores. Sobre el pasivo, se percibié que la presién del
regulador contra posibles resultados deficitarios puede promover la gestién por parte de las reguladas. En cuanto al
resultado operacional, cuando éste aumenta, mejorando los resultados de las inversiones de la entidad, permite un
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aumento también de las provisiones contingenciales. Tales hechos confirman la teorfa de Kothari (2001) de que los ges-

tores pueden utilizar el criterio de contabilizacién oportunista y manipular los acrecimientos discrecionales especificos.

Palabras clave: provisiones contingenciales, accruals especificos, gestién de resultado, entidades de previsién com-

plementaria.

Probable, Possible, or Remote? A Study on Accounting Information Management Using the Contingency

Provisions in Complementary Pension Entities

The research verified whether there is management of accounting information by specific discretionary accruals in

pension funds, which could occur from the accounting registration decision of the contingency provisions with the

intention of improving the results disclosed in the consolidated financial statements. For this, a sample was composed

with the 30 largest private pension entities operating in Brazil, in relation to total assets, in their sectors of activity, being
15 EFPC and 15 EAPC. Data were from the period of 2010 to 2017 and the technique used was panel data regression
using the pooled MQO method. With the analysis of the results, it was noticed that the Operational Liability and the
Operational Result explain the changes in the Contingency Provisions, showing that there was management by the

managers. Regarding the liabilities, it was perceived that the pressure of the regulator against possible deficit results can

promote the management by the regulated ones. As for the operating result, when it increases, improving the results

of the investment of the entity, it allows an increase in the contingency provisions. Such facts confirm Kothari’s (2001)

theory that managers can use the accounting criterion opportunistically and manipulate specific discretionary accruals.

Keywords: Contingency provisions, specific accruals, result management, pension funds entities.

1. Introdugao

O tema previdéncia social e complementar permeia
atualmente toda a sociedade brasileira, com as novas
noticias sobre a alteragio das regras de aposentado-
ria. O perfil da sociedade brasileira vem mudando de
forma muito rdpida, segundo o entdo Ministério de
Previdéncia Social (MPS), o pais estd envelhecendo
pelos principais motivos: diminuigio da taxa de

fecundidade das brasileiras e aumento da expectativa

de vida (MPS, 2016).

A previdéncia brasileira estd segmentada em dois
grandes pilares: a previdéncia social e a complemen-
tar. Esta segmentagdo ¢ comum a diversos paises e estd
pautada segundo a légica de que cabe a previdéncia
social garantir a renda bdsica familiar em caso de perda
de capacidade de trabalho mediante beneficios de
aposentadorias programadas, por invalidez e pensoes

por morte. Sendo que a previdéncia privada oferece
beneficios semelhantes, mas com cardter complemen-
tar a social (Caetano, 2011).

A previdéncia complementar brasileira tem sua
estrutura estabelecida em dois grupos: as Entidades
Fechadas de Previdéncia Complementar (EFPC) e
as Entidades Abertas de Previdéncia Complemen-
tar (EAPC), e a diferenca bdsica entre as duas é que
os planos de beneficios oferecidos pelas EFPC estao
disponiveis somente para trabalhadores vinculados a
empresas patrocinadoras ou a entidade classista insti-
tuidora de fundo de pensio, enquanto que os planos
administrados pelas EAPC estao acessiveis a qualquer
interessado (Caetano, 2011).

Existem 6rgios regulando a atuagio das entidades de
previdéncia complementar e um dos objetivos da regu-
acdo ¢ garantir a estabilidade do mercado financeiro.
1 t tabilidade d do fi
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A Superintendéncia de Seguros Privados (SUSEP) ¢
responsdvel pelo controle e fiscalizagdo das entidades
de previdéncia privada aberta, e a Superintendéncia
Nacional de Previdéncia Complementar (PREVIC)
¢ o 6rgao responsdvel pela fiscalizagio e supervi-
sio das entidades de previdéncia complementar
fechada. Conforme Reis (2008), as entidades de
previdéncia complementar, devido sua natureza de
investidores institucionais, interagem fortemente com
o mercado financeiro e sio considerados mobilizado-
res de poupanca previdencidria o que traz relevincia

no desenvolvimento da economia de qualquer pais.

Com as normas do International Financial Reporting
Standards (IFRS), e os seus equivalentes no Brasil: os
pronunciamentos técnicos do Comité de Pronuncia-
mentos Contébeis (CPC), sendo aplicadas as empresas
brasileiras desde 2010, as entidades de previdéncia

complementar também tiveram adequagdes a cumprir.

O CPC 25 afirma que passivo contingente é: (a) uma
obrigagao possivel que resulta de eventos passados e
cuja existéncia serd confirmada apenas pela ocorrén-
cia ou nio de um ou mais eventos futuros incertos
nio totalmente sob controle da entidade; ou (b) uma
obrigagio presente que resulta de eventos passados,
mas que nio ¢ reconhecida por que: (i) nao ¢ provével
que uma saida de recursos que incorporam beneficios
econdmicos seja exigida para liquidar a obrigacao; ou
(ii) o valor da obrigacio nio pode ser mensurado com
suficiente confiabilidade.

A SUSEP homologou as decisoes do referido CPC
e apresenta por meio da Segao II da Circular Susep
n°® 517/2015, referéncia a todos os pronunciamen-
tos. Na Subsegao XXIII, que discorre sobre Provisoes,
Passivos Contingentes e Ativos Contingentes, consta
que “No que nio contrariem esta Circular, aplicam-se
integralmente as disposigoes e os critérios estabelecidos
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no Pronunciamento CPC 25, emitido pelo Comité
de Pronunciamentos Contébeis” (Circular Susep n°

517/2015, Art. 192, p. 71).

Jé a PREVIC possui normas de contabilizagio pré-
pria, como a Instru¢do SPC n° 34, de 24/09/2009,
que estabelece normas especificas para os procedimen-
tos contdbeis das entidades fechadas de previdéncia
complementar, em que no seu anexo A item 26 exige
que “As provisdes em cardter contingencial devem
ser contabilizadas no exigivel contingencial, tendo
como contrapartida a conta Constituigio/Reversio de
Contingéncia”. Além disso, a PREVIC regula e acom-
panha o Equilibrio Técnico das entidades, na forma
de Superdvit ou Déficit no exercicio, quando hd supe-
ravit acumulado apéds trés anos o 6érgao regulador por
meio da Resolugio CGPC n° 26/2008, exige que haja
distribui¢o, assim como quando hd Déficit Técnico a
PREVIC exige seu equacionamento de acordo com a
citada resolugio e suas alteragoes posteriores.

Percebe-se entdo que tanto as entidades de previdéncia
complementar abertas como as fechadas devem seguir
o pronunciamento técnico CPC 25, o que as torna
sujeitas a administracdo do mesmo accrual discricio-

ndrio especifico, que sdo as provisdes contingenciais.

O gerenciamento da informagio contdbil pode ser
identificado por meio desse accrual uma vez que
permite a arbitrariedade do gestor na decisio de que
determinado passivo contingencial seja estimado
como provdvel, possivel ou remoto em relagio ao risco
de desembolso de seus recursos financeiros por parte
da entidade e seu plano de previdéncia acompanhado,
esse risco pode estar vinculado a chance de perder um
processo judicial em que a entidade de previdéncia
complementar seja ré. Quando a chance de perda ¢é
proviével, a entidade deve reconhecer uma provisao no
passivo passando a evidenciar uma obrigagio presente
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e ao mesmo tempo divulgando como contingéncia
passiva. Ja se for classificada como possivel, esse risco
possivel de desembolso apenas serd divulgado em nota
explicativa. E sendo a chance de perda remota, nao se
registra tampouco se divulga. Como essa estimativa
depende do julgamento do gestor, este tem a opor-
tunidade de gerenciar seus resultados de acordo com
o desempenho do plano de previdéncia vinculado a
determinada entidade.

A literatura existente sobre o assunto inclui estudos
empiricos que examinam os incentivos multiplos em
utilizar accruals especificos concorrentes (melhora dos
relatérios financeiros, objetivos fiscais e regulatérios
para instituigoes financeiras), mas esses estudos nor-
malmente examinam uma Gnica opg¢do contdbil, por
exemplo, provisdes para perdas com empréstimos, ou
PDD (Dechow, Ge & Schrand, 2010). Além disso,
especificamente sobre entidades de previdéncia com-
plementar nio sio encontrados estudos aplicados ao

mercado brasileiro.

Sendo assim, a presente pesquisa buscou responder a
seguinte questdo: Existem indicios de gerenciamento
de informagoes contdbeis utilizando as provisoes
contingenciais em entidades de previdéncia com-
plementar?

Para responder a essa pergunta, o trabalho buscou
atingir o seguinte objetivo: Analisar a existéncia de
gerenciamento da informagao contédbil por intermédio
das provisoes contingenciais registradas em balanco
consolidado das maiores entidades de previdéncia
complementar que atuam no Brasil. O motivo para
tal gerenciamento seria aparentar melhores resultados
e reduzir possiveis déficits atuariais de forma a evitar
cobrangas de 6rgaos reguladores. Esta pesquisa aborda
especificamente as provisoes contingenciais que sio
consideradas obrigacoes presentes e com provavel

saida de recursos que incorporam beneficios econo-

micos onde hd a exigéncia de liquidar uma obrigacio.

O CPC 25 pontua as contingéncias passivas e ativas, e
esta pesquisa foca o reconhecimento das contingéncias
passivas que se dd por meio das provisdes contingen-
ciais e a discricionariedade da administragao, tendo
em vista a estimativa de probabilidade de perda das
acoes judiciais que envolvem as entidades de previdén-

cia complementar.

O gerenciamento de resultados trata-se do uso de
julgamento, nas demonstracbes contdbeis e sua
estruturacio, pelos gestores com objetivo de “alte-
rar relatérios financeiros para enganar algumas
partes interessadas sobre o desempenho econémico
da empresa ou influenciar os resultados contratuais
que dependem dos valores contébeis relatados” (Healy
& Wahlen, 1999, p. 367, tradugao nossa). Os mes-
mos autores destacam ainda que a regulagio é um dos
fatores que conduz a um ambiente potencial para o
surgimento do gerenciamento de resultados.

Kothari (2001) pontua que os accruals e os fluxos de
caixa sao os dois componentes mais examinados e testa-
dos dos resultados. Sendo que os accruals denominados
operacionais representam a tentativa dos contadores de
transformar os lucros como mais informativos sobre o
desempenho da empresa. Entretanto os gestores podem
usar o critério de contabilizacdo oportunisticamente e
manipular os accruals, o que distorce os lucros como
uma medida de desempenho da empresa.

Desta forma, a presente pesquisa justifica-se por
abordar um assunto pouco explorado na literatura
especifica existente a respeito de entidades de previ-
déncia complementar e de grande importincia para a
drea contdbil e para a sociedade como um todo, jé que
a informagio contdbil precisa ser objetiva, tempestiva
e sem viés (CPC 00 R1, 2011).
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2. Referencial tedrico

2.1. Regulagao em entidades de previdéncia
complementar

Uma visao geral a respeito da regulagao ¢ a interven-
¢do do Estado na economia e na atividade social com
a finalidade de corrigir falhas de mercado e aumen-
tar o bem estar social. As principais teorias a respeito
da regulacio de mercados sio: a Teoria do Interesse
Publico (TIP), que segundo Posner (1974) tem como
premissas o fato de mercados econdmicos serem fra-
geis e aptos a operar de forma muito ineficiente se
deixado sozinho, e, assim, argumentava-se que as
principais intervengées do governo na economia eram
simplesmente respostas para demandas publicas e reti-
ficacdo de ineficiéncias e desigualdades na operagao do
mercado; a Teoria da Captura (TC), que de acordo
com Stingler (1971) seria a teoria em que a regulacio
poderia ser gerenciada pela industria, sendo designada
e operada para o seu beneficio, em outras palavras, a
inddstria poderia utilizar o poder coercitivo do Estado
para conseguir beneficios privados.

Posner (1974) defendeu, entio, a Teoria Econémica
da Regulagao, que ¢ baseada em duas ideias principais:
a primeira ¢ que uma vez que o poder coercitivo do
governo pode ser usado para dar beneficios valiosos
para individuos ou grupos particulares, a regulacio
econdmica pode ser vista como um produto cuja atri-
buigao ¢é regulada pelas leis de oferta e demanda, e a
segunda é que a teoria dos cartéis pode ajudar a locali-
zar as curvas de demanda e oferta, esclarecendo tanto
os beneficios quanto os custos.

As teorias da regulagio evoluiram tentando explicar
a atuagio do regulador em relagio as empresas do
mercado regulado e & populagao. Pinto (2011), apli-
cando a TER ao sistema financeiro, afirma que os

governos justificam a regulagao financeira baseados
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na finalidade de garantir o interesse publico, porém,
na verdade, estariam interessados também em facilitar
o financiamento de suas despesas, canalizar recursos
para fins politicamente atrativos, além de maximizar a
riqueza e, consequentemente, a influéncia de politicos
no poder. Destaca-se que os drgaos reguladores tém
diferentes objetivos, dependendo do mercado em que
atua, sendo assim, as teorias da regulagio nem sempre
sdo capazes de explicar todas as formas de regulacio
existentes.

No Brasil, as entidades de previdéncia complementar
sao reguladas de acordo com suas caracteristicas prin-
cipais. A Susep é o 6rgao responsdvel pelo controle e
fiscalizagio dos mercados de seguro, previdéncia pri-
vada aberta, capitalizacio e resseguro, trata-se de uma
autarquia vinculada ao Ministério da Economia, que
foi criada pelo Decreto-lei n® 73/1966. J4 o 6rgao res-
ponsavel pela fiscalizacio e supervisio das atividades
das entidades de previdéncia complementar fechada
é a Previc, uma autarquia de natureza especial, dotada
de autonomia administrativa e financeira e patri-
monio préprio, também vinculada ao Ministério da
Economia.

Cardoso (2005) investigou os impactos da regulagio
econdmica nas escolhas de prdticas contdbeis e para
isso estudou as demonstragdes contdbeis trimestrais
divulgadas eletronicamente pelas operadoras de plano
de satde a Agéncia Nacional de Satde Suplementar
(ANS). O autor concluiu que as evidéncias empiricas
demonstraram que as operadoras de plano de saide
escolhem, sim, prdticas contdbeis que as ajudam a
apresentar a situagio econdmico-financeira minima
exigida por sua agéncia de controle, e que o nivel de
utilizagao dessas préticas diferiu em fungio do porte
das operadoras, jd que quanto maior o porte, mais as
operadoras eram fiscalizadas e, assim, mais pressiona-

das a atingir determinados parimetros.
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Rodrigues (2008) investigou o gerenciamento por
meio das provisdes técnicas constituidas por socie-
dades seguradoras que atuam no segmento de danos
como resposta a regulagio econémica e tributdria do
mercado brasileiro de seguros. As evidéncias confir-
maram a relagdo positiva entre as provisoes técnicas e
os valores dos pardmetros de solvéncia e dos impostos,
ou seja, os diretores das seguradoras influenciam para
baixo as provisoes técnicas se os valores dos parime-
tros de solvéncia e dos impostos forem menores, mas,
por outro lado, influenciam para cima as provisoes
técnicas se os valores dos parimetros de solvéncia e
dos impostos forem maiores. O autor percebeu que
essa relagdo ocorria com maior intensidade por meio
das provisoes de sinistros do que com as provisoes de
prémios, e justificou esse fato com o maior grau de
discricionariedade contdbil que a regulagio do setor
de seguros proporciona ao se constituir provisoes de
sinistros, quando comparadas com as regras de consti-

tuigdo das provisoes de prémios.

Curvello, Macedo e Rodrigues (2015) em sua pes-
quisa concluem em seus resultados que os gestores das
seguradoras com as caracteristicas de sua amostra uti-
lizam de sua liberdade de julgamento sobre os erros
das provisoes de sinistros para gerenciar a informagio
contdbil com vistas a reduzir os lucros tributdveis e
pagar menos impostos.

Chaba, Maia & Motta (2017) em estudo sobre
o funcionamento do novo fundo dos servidores
publicos federais administrados Fundagio de Previ-
déncia Complementar do Servidor Publico Federal
(FUNPRESP) utilizando cendrios projetados pon-
tuou que os beneficios para os novos servidores serao
inferiores em relacdo ao cdlculo da regra anterior, caso
a rentabilidade liquida do plano nao ultrapasse os 4%
a0 ano, os autores ainda ressaltam que tal necessidade
de taxas reais elevadas mostra-se mais relevante para

as mulheres pois o tempo de contribui¢io ¢ menor e
a expectativa de vida maior penaliza as participantes

do plano.

Mesmo em ambientes regulados, a necessidade de
atingimento de metas e performances podera estimu-
lar a possibilidade de gerenciamento das informagoes
contdbeis por parte dos gestores, o que vem sendo dis-
cutido na pesquisa académica contdbil.

2.2. Gerenciamento de informagées contdbeis

Os gestores podem usar o critério de contabilizagio
oportunisticamente e manipular os accruals, fato
que distorce informacoes relevantes para a medida
de desempenho da empresa. Os accruals discricio-
ndrios e gerenciamento de resultados sio usados de
forma sin6nima na literatura. Linhas de pesquisa
recentes utilizam testes para verificar se existe uma
associagdo positiva entre accruals manipulados (ou
discriciondrios) e retornos anormais ajustados ao risco
(Kothari, 2001).

O custo do gerenciamento de accruals e previsoes oti-
mistas ¢ a perda da credibilidade e da reputagio que
se tem em vista da acurdcia e exatidio das informa-
¢oes contdbeis. Além disso, hd o perigo potencial de
enfrentar acoes judiciais e penalidades civis e criminais
por fraude no caso de uma eventual queda nos pregos
das acoes quando realizagoes de lucros futuros suge-
rem previsdes por demais otimistas (Kothari, 2001).
Em entidades de previdéncia nio seria apenas a queda
do preco das agoes e sim resultados insuficientes para
pagar beneficios ao investidor que talvez nio tenha
mais tempo ou recursos para desistir seu plano de

previdéncia.

Sobre esse assunto, Marquardt e Wiedman (2004)
explicaram que os custos potenciais de gerenciamento
de lucros incluem aqueles em que o gerenciamento
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¢ detectado (como por meio de agbes de execugio
do regulador, reajustes de lucros, litigios de acionis-
tas e relatérios de auditoria), bem como aqueles em
que a gestao de resultados nao ¢ explicitamente reve-
lada. Os itens nao recorrentes da demonstra¢io do
resultado, como os incluidos em itens especiais, sao
relativamente menos onerosos de gerenciar do que
os itens recorrentes da demonstragio de resultado.
As autoras argumentam que 0 mecanismo por meio
do qual as empresas gerenciam resultados depende
dos custos associados ao gerenciamento de accruals
especificos e beneficios que podem aparentar em um

contexto particular.

O gerenciamento de resultados é definido por Fuji
(2004) como o ato de atuar intencionalmente, sobre
os resultados contabeis, dentro dos limites estabeleci-
dos pelas normas e préticas contdbeis, quer emanadas
de legislagao, quer de 6rgaos reguladores, consideran-
do-se o poder discriciondrio da administragiao quando
prepara suas demonstragoes na selecio de alternativas

frequentemente permitidas nas normas contdbeis.

Cardoso (2005, p.18) enfatiza que o gerenciamento
da informacio contdbil pode surgir quando os ges-
tores utilizam critérios discriciondrios para alterar
as demonstragoes contdbeis de maneira a “enganar”
alguns usudrios dessas informagoes sobre o efetivo
desempenho econdmico da entidade, ou até para
influenciar os resultados contratuais que dependem

dos niimeros contdbeis divulgados.

De acordo com Rodrigues (2008) a linha de pesquisa
em contabilidade dedicada a investigar se direto-
res de empresas utilizam sua discricionariedade para
influenciar os nimeros contdbeis com o objetivo de
atender interesses particulares pode ser denominada
na literatura internacional como earnings management
(gerenciamento de resultados) e balance sheet manage-
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ment (gerenciamento do balango patrimonial), sendo
o termo gerenciamento da informagao contdbil consi-
derado como a tradugio conjunta dos termos earnings
management e balance sheet management. Sendo assim

este serd o termo utilizado na presente pesquisa.

Ainda segundo Rodrigues (2008) “a anlise de accruals
especificos enfoca contas individuais sobre as quais os
diretores de empresas podem exercer sua discriciona-
riedade” (p. 23). Desta forma, pesquisas realizadas
com essa metodologia possibilitam o desenvolvi-
mento de modelos econométricos mais compativeis
com as hipdteses de pesquisa, sendo mais realizados
nos setores que envolvem institui¢oes financeiras e
seguradoras, devido & maior discricionariedade de suas
contas, especialmente nos casos das provisoes consti-

tuidas por tais empresas.

A andlise quantitativa dos accruals é muito utilizada
em pesquisas empiricas a respeito do gerenciamento
de informacées contdbeis. Tal andlise levando em
conta os accruals especificos procura descrever o com-
portamento de determinados ramos de empresas ou
ainda de contas contdbeis especificas, com objetivo de
personalizar a modelagem ao problema que estd sendo

estudado (Trapp, 2009).

Fuji (2004) teve como objetivo identificar se hd geren-
ciamento dos resultados contdbeis no imbito das
instituigoes financeiras atuantes no Brasil, verificando
se a provisio para créditos de liquidagio duvidosa
poderia ser objeto de gerenciamento. A autora tra-
balhou com os dados dos 50 maiores bancos que
atuam no Brasil, conforme classificacio decrescente
dos ativos. A hipétese de que hd gerenciamento por
meio da conta despesa com provisio para créditos de
liquidagio duvidosa foi testada a partir de modelos
para a andlise de accruals especificos, empregando as
contas: Resultado, excluindo as despesas com provisao
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para créditos de liquidagio duvidosa, Passivo exigi-
vel e Operagoes de crédito. A regressao indicou que
a variagdo das despesas com provisio para créditos de
liquidagdo duvidosa pode ser explicada pelas varid-
veis independentes. Assim, a andlise estatistica desse
modelo de accruals especificos mostrou que hd indi-
cios de gerenciamento por meio da conta despesa com

provisdo para créditos de liquidagio duvidosa.

Goulart (2007) em sua pesquisa empirica com as
50 maiores Instituigoes Financeiras do Brasil obser-
vou gerenciamento de resultados por meio do income
smoothing, utilizando, principalmente, a provisao para
devedores duvidosos das operagoes de crédito. Para o
autor os gestores podem se aproveitar de oportunida-
des de julgamento a qual ele chamou de “espacos” de
discricionariedade, para fornecer informagoes que lhes
sejam mais convenientes, atendendo a interesses parti-
culares, e nio propriamente ao objetivo de evidenciar
adequadamente, de maneira fidedigna, a real situagao
patrimonial e desempenho das entidades. Percebeu-
-se a existéncia, na contabilidade, de situacbes nao
caracterizadas pela objetividade, e que dependem do
julgamento e de estimativas realizadas por parte dos
gestores da empresa, a provisao para devedores duvi-
dosos, as contingéncias e a depreciagao sio exemplos

dC itens com essa natureza.

Ohlson (2014) abordou sobre escolhas contabeis dis-
criciondrias e em seu trabalho afirma que os principios
contdbeis podem causar distorgoes e desinformacio,
citando que as razoes para isso sio diversas, uma delas
pode ser a complexidade das normas contébeis e talvez

gestoes mal intencionadas.

Com relagao as provisdes abordadas pelo CPC 25,
Ribeiro, Ribeiro e Weffort (2013) analisaram a
questdo legal tributdria e a percep¢io de advogados,
auditores e juristas sobre a introdugio do referido

pronunciamento, tratando da contabilizac¢io de pro-
visoes, ativos e passivos contingentes no Brasil e a
possibilidade de prética de gerenciamento de resulta-
dos com uso das provisoes, j4 que tais normas abordam
o reconhecimento de passivos e ativos com base no
grau de probabilidade de ocorréncia, requerendo,
portanto, uso de julgamento dos profissionais envol-
vidos. A pesquisa foi realizada com a coleta de dados
primdrios gerados por entrevistas com profissionais
de auditoria e de direito. Como resultado os autores
encontraram que a aplicacdo do CPC 25 é uma ques-
tao interdisciplinar, uma vez que envolve no processo
o parecer de consultores juridicos, auditores e conta-
dores, e, como o IFRS nio define normas rigidas, mas
se guia por uma subjetividade responsdvel, a tendéncia
serd que se pratique gerenciamento das informagoes
contdbeis quando determinada entidade se encontrar

em uma situagio financeira critica.

Tan (2016), por meio de teste empirico, examinou
a relagio entre a duration dos accruals e os erros nos
registros efetuados nas demonstragdes contdbeis.
O autor encontrou que os dias de estoque pendentes,
vendas e dias a pagar pendentes estdo positivamente
associados & categoria correspondente de corregio des-
ses erros, e ainda que as relagbes sdo estatisticamente
e economicamente significativas ao longo da amostra,
porém nio encontrou evidéncias de que a duration
de categorias especificas de accruals esteja associada
a erros nas demonstracées contdbeis envolvendo suas

diferentes categorias.

Dani, Panucci Filho, dos Santos e Klann (2017) veri-
ficaram que as provisdes contingenciais estavam sendo
utilizadas na prética de gerenciamento de resultados
por meio de accruals discriciondrios especificos anali-
sando amostra de empresas listadas na BM&FBovespa
(atual B3) nos trimestres entre 2011 a 2015, obser-
varam a prética de gerenciamento de resultados em
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contas especificas de provisio para garantias de
produtos, que consta no CPC 25, com um poder
explicativo de 59%.

De Oliveira e Cavalcante (2018) afirmam que uti-
lizando os accruals discriciondrios como proxy para
gerenciamento de resultados, quanto menores os valo-
res desses accruals, menor é a ocorréncia de erros de
estimativas ou manipulagio de resultados por parte do

gestor, o que implica em um lucro de maior qualidade.

As contingéncias e seu julgamento subjetivo e juridico
possibilitam a avalia¢io, por parte da administragao,
da probabilidade de perda conforme CPC 25. Essa
probabilidade ird definir quais causas ou processos
serdo provisionados, quais serdo divulgados e aqueles
que sequer serdo mencionados em notas explicativas
nas demonstragoes contdbeis. Desta forma, serd ana-
lisado nesta pesquisa se tal probabilidade pode ser
gerenciada para atender determinada necessidade de
entidades de previdéncia complementar.

3. Metodologia

Pela taxionomia de Vergara (2009), esta pesquisa pode
ser classificada quanto aos fins e aos meios. Quanto aos
fins, como o objetivo deste trabalho foi identificar se
existe gerenciamento de resultados por intermédio das
provisdes contingenciais em entidades de previdéncia
complementar, esta pesquisa tem cardter descritivo e
exploratério. Quanto aos meios, ela pode ser classi-
ficada como documental, j& que a pesquisa utilizou
documentos e demonstragdes contdbeis publicadas
pelas empresas, e ex post facto porque o fendmeno ji
ocorreu e o trabalho nio visou controlar ou manipular
as varidveis do estudo. Além disso, a pesquisa pode
ser identificada como quantitativa, tendo em vista que
utiliza modelo estatistico para apurar a existéncia de
gerenciamento de resultados.
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A amostra foi composta por 30 entidades de previdén-
cia complementar, sendo 15 EFPC e 15 EAPC, que
foram escolhidas segundo o critério nao probabilistico,
envolvendo a verificacio das maiores entidades com
relagdo ao Ativo Total no final de dezembro de 2015,
ano de inicio da presente pesquisa. No caso das EFPC
foram: Caixa de Previdéncia dos Funciondrios do
Banco do Brasil (Previ), Fundagao Petrobras de Segu-
ridade Social (Petros), Fundacio dos Economidrios
Federais (Funcef), Fundagao Forluminas de Seguri-
dade Social (Forluz), Fundagio Funcesp (Funcesp),
Fundagio Itati Unibanco, Fundagao Valia, Fundagio
de Seguridade Social Sistel, Fundo Banespa de Segu-
ridade Social (Banesprev), Fundagio Real Grandeza
(FRG), Fundacio de Assisténcia e Previdéncia Social
do BNDES (FAPES), Fundagao Atlintico de Segu-
ridade Social (FATL), Fundagao Copel, Instituto de
Previdéncia Complementar Postalis, Fundagio Previ-
déncia Usiminas. Para as EAPC foram: Bradesco Vida
e Previdéncia S.A., Brasilprev Seguros e Previdéncia
S/A, Ttati Vida e Previdéncia S.A., Zurich Santander
Brasil Seguros e Previdéncia S.A., Caixa Vida e Pre-
vidéncia S.A., Kirton Vida e Previdéncia S.A., Safra
Vida e Previdéncia S.A., Sul América Seguros de
Pessoas e Previdéncia S.A., Porto Seguro Vida e Pre-
vidéncia S/A, Mapfre Previdéncia S.A., Metropolitan
Life Seguros e Previdéncia Privada S.A., Cardif do
Brasil Vida e Previdéncia S/A, Capemisa Seguradora
de Vida e Previdéncia S/A, Mongeral Aegon Seguros e
Previdéncia S. A., Zurich Vida e Previdéncia S.A.

Os dados foram coletados das Demonstragoes Finan-
ceiras consolidadas contidas nos relatérios anuais das
entidades no periodo de 2010 e 2017. No caso das
EFPC foram obtidos diretamente nos relatérios divul-
gados nos sites de cada entidade. E no caso das EAPC
os dados foram obtidos no Sistema de Estatisticas da
SUSEP (SES), disponivel no size da SUSEP na Internet.
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A hipétese investigada foi H;: Existem indicios de
gerenciamento de informagoes contébeis utilizando
as provisdes contingenciais em entidades de previ-
déncia complementar. Para testi-la foram verificadas
as evidéncias empiricas por meio de andlise multiva-
riada de dados, de acordo com o referencial tedrico
considerado ¢ com o seguinte modelo de accruals
especificos proposto:

ProvCont = B, + B,POper + B,ResOper + ¢
Em que:

ProvCont = Provisao Contingencial; POper =
Passivo Operacional; ResOper = Resultado Opera-
cional. As varidveis do modelo foram consideradas
na forma relativa, dividindo-se pelo Ativo Total,
para reduzir o viés do efeito tamanho das entidades.

Torna-se importante destacar que o CPC 25 distingue
provisio de outros passivos e em seu item 11 afirma
que “as provisdes podem ser distintas de outros pas-
sivos, tais como contas a pagar e passivos derivados
de apropriagoes por competéncia (accruals) porque
hd incerteza sobre o prazo ou o valor do desembolso
futuro necessdrio para a sua liquida¢io”. No caso deste
artigo, o passivo operacional pode ser considerado
nao discriciondrio, e se enquadraria na defini¢io de
outros passivos apesar de ser estimado em seus valores
e prazos o grau de incerteza é muito menor do que as
provisoes.

Quanto ao reconhecimento de uma provisao encon-
tra-se no item 14 do referido CPC a discricionariedade
por meio da estimativa de perda dos processos judiciais
em categorias como provavel, possivel ou remota. Ape-
nas quando a perda é provével uma provisao deve ser
reconhecida, neste caso a entidade tem uma obrigagao
presente (legal ou ndo formalizada) como resultado de
evento passado, e é provdvel que seja necessdria uma
saida de recursos.

Esperava-se encontrar uma relagio inversa de tal
provisio em relacio ao Passivo Operacional, ou seja,
quanto maior o passivo operacional, menor a provisao
contingencial, fato explicado devido a pressao exercida
pelo regulador em casos de desequilibrio da entidade;
e uma relagio direta com o resultado operacional.

Como os dados apresentados possuem diversas
observagoes ao longo de vérios periodos de tempo,
a técnica utilizada na andlise foi a regressao multi-
pla com dados em painel. A estimagio utilizada foi o
modelo conhecido como POLS, ou seja, Pooled Ordi-
nary Least Squares, por considerar que a base de dados
esteja mesclada (Févero, 2015), conforme expressao a

=a+b X, +b, X, +..+b X, +u,.

seguir: Y, L

it

Na operacionalizagao das andlises estatisticas o software
usado foi o GNU Regression, Econometrics and Time-se-
ries Library (Gretl®), que é um pacote estatistico livre
e multiplataforma desenvolvido, principalmente, para
ser usado em pesquisas econométricas, j& que permite
a aplicacdo de uma ampla gama de técnicas economé-
tricas (Andrade, 2013).

Desta forma, para verificar a relagio entre as varidveis
e sua natureza, o estudo contou com as técnicas de
correlagao e regressio. De acordo com Corrar, Paulo e
Dias Filho (2014) a andlise de correlacio deve ser feita
primeiro para saber se as varidveis estao relacionadas,
e em seguida, a regressdo, com a descri¢ao da referida
relacio.

4. Anilise de resultados

As estatisticas descritivas das varidveis utilizadas no
modelo proposto, no periodo de 2010 22017, com um
total de 240 observacoes, estdo disponiveis na Tabela
1. Analisando a tabela percebe-se que em todo o peri-
odo as varidveis mostraram-se representativas, com
dispersao aceitdvel tendo em vista as caracteristicas
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da amostra que contou com entidades de previdéncia

Tabela 1 - Estatistica Descritiva das Varidveis
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correlagao baixa, mas significativa, no mesmo sentido,
entre as varidveis POper e ResOper, mostrando que,
apesar das varidveis estarem relacionadas, provavel-
mente nao haverd problemas de colinearidade.

Varidvel | Média  Mediana  Minimo  Méximo PIZS:;LO Tabela 2. Coeficientes de Correlagao
ProvCont | 0,0152 | 0,0090 | 0,0000 | 0,0748 | 0,0164 ProvCont POper ResOper
POper 0,0262 | 0,0071 | 0,0009 | 0,1843 | 0,0420 ProvCont 1,0000 -0,1779* 0,1661*
ResOper | 0,0728 | 0,0610 | -0,1259 | 0,3621 | 0,0691 POper -0,1779* 1,0000 0,3704*

Fonte: Elaboracio dos autores por meio dos resultados no Gretl®. ResOper 0,1661* 0,3704* 1,0000

De acordo com Tabela 2, que apresenta a matriz
de correlagio com os coeficientes de correlagio de
Pearson entre as varidveis propostas no modelo apre-
sentado, percebe-se uma correlagio significativa,
porém pequena e em sentido oposto entre as varidveis
ProvCont e POper, mostrando a relagao inversa entre
o Passivo Operacional e a Provisao Contingencial
conforme mencionado na metodologia; e uma corre-
lagdo significativa, também pequena, mas em mesmo
sentido entre as varidveis ProvCont e ResOper, mos-
trando certa relacdo entre o Resultado Operacional
e a Provisao Contingencial. Também foi identificada

* Correlagio ¢ significante ao nivel de 5% (bicaudal)
Fonte: Elaboragio dos autores por meio dos resultados no Gretl®.

Em continuidade, a andlise de regressio foi realizada,
com a estimagdo de seus pardmetros. A andlise de
regressao possui um conjunto de pressupostos para a
sua aplicagdo, como a normalidade e homocedastici-
dade dos residuos, e a auséncia de multicolinearidade
entre as varidveis independentes.

Desta forma, partindo para a andlise da equagio, con-
forme a metodologia, 0 modelo para verificacio da
hipétese ¢ apresentado na Tabela 3, contendo informa-
coes da regressao a partir dos relatdrios de saida do Gretl”.

Tabela 3. Resultados obtidos por meio do modelo proposto

Coeficiente Erro Padrao razio-t P-valor

const 0,0134 0,0013 10,3300 7,00E-21 ok
POper -0,1081 0,0230 -4,7090 4,24E-06 oK
ResOper 0,0637 0,0159 4,0030 8,37E-05 o
Média var. dependente 0,0152 D.D. var. dependente 0,0164
R-quadrado 0,0940 R-quadrado ajustado 0,0864
F(2,237) 11,7662 P-valor(F) 0,0000
Teste normalidade 117,7000 P-valor(Qui-quadrado) 2,77E-26
Teste heteroscedasticidade 21,1349 P-valor(LM) 0,0008
VIF: POper 1,1590 ResOper 1,1590

Fonte: Elaboragio dos autores por meio dos resultados no Gretl°.
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Com relagio a normalidade dos residuos, percebe-se
que o modelo nao atende ao pressuposto mostrando
por meio do teste Qui-quadrado que deve ser rejeitada
a hipétese nula (H,) de que o erro tem distribuicio
normal, o que poderia ser uma restri¢io na andlise de
regressao, porém, de acordo com o teorema do limite
central: “se a populagio basica é ndo-normal, a distribui-
¢do de médias amostrais serd aproximadamente normal
para grandes amostras” (Stevenson, 1981, p.181). Sendo
assim, como se trabalhou com 240 observacées (30 enti-

dades em oito anos) pode-se relaxar tal pressuposto.

Quanto ao pressuposto de homocedasticidade, cujo
teste de White analisou a hipétese nula (H,) de que
os residuos sao homoceddsticos, percebe-se a rejeicao
da hipdtese e a presenga da heterocedasticidade dos
residuos, sendo o procedimento econométrico que
foi realizado para tratar tal restri¢ao conhecido como

“erros padrio robustos”, segundo Gujarati e Porter

(2011, p.395).

E o pressuposto da auséncia de multicolinearidade
entre as varidveis independentes pode ser observado
no modelo com a andlise do valor do VIE que, con-
forme Gujarati e Porter (2011, p. 348): “como regra
prdtica, se o VIF de uma varidvel for mais do que 10,

essa varidvel sera tida como altamente colinear”.

Ainda pela andlise da Tabela 3, percebe-se por meio
do R? que o conjunto de varidveis explica 9,40% da
Provisio Contingencial, ¢ o modelo pode ser con-
siderado significativo, pois o p-valor da estatistica
F foi menor que o nivel de significincia abordado
no estudo. Sabendo que, para a decisdo dos gestores
sobre a estimativa da probabilidade de perda de uma
contingéncia passiva, outros fatores e varidveis nao
apresentados podem influenciar o poder explicativo
do modelo, considera-se que o resultado revela res-

posta positiva a pergunta de pesquisa.

E importante destacar que as varidveis utilizadas no
modelo foram escolhidas tendo em vista as espe-
cificidades das entidades estudadas e o objetivo de

responder a pergunta da pesquisa.

Na andlise da significAncia dos coeficientes, foi obser-
vado que os coeficientes angulares sao significativos a
1%. Revelando que o Passivo Operacional e o Resul-
tado Operacional explicam as alteragdes nas Provisoes
Contingenciais, mostrando que pode ter havido
gerenciamento por parte dos gestores nas provisoes

contingenciais.

E assim a equagdo gerada para o modelo em questio
foi: ProvCon = 0,0134 — 0,1081 * POper + 0,0637
* ResOper, o que significa que a provisdo contingen-
cial estaria diretamente relacionada com o resultado
operacional e inversamente relacionada com o passivo
operacional. Isso quer dizer que um aumento no pas-
sivo operacional explica uma diminuigio nas Provisoes
Contingenciais, e um aumento no resultado operacio-

nal explica um aumento nas mesmas Provisoes.

Este resultado estd de acordo com o esperado pelo
estudo, e com o que foi apresentado em pesquisas
anteriores em outros tipos de institui¢des, como Gou-
lart (2007) que percebeu a existéncia de situagoes nao
caracterizadas pela objetividade, e que dependem, no
processo de sua evidenciagao, do julgamento e de esti-
mativas realizadas por parte dos gestores dos bancos
pesquisados, Ribeiro ez al. (2013) que constataram
que a subjetividade no estabelecimento das provisoes
contingenciais, a complexidade das leis e os valores
envolvidos geram a possibilidade de gerenciamento
nas informagoes contdbeis e Dani ez a/. (2017) que
verificaram que as provisoes contingenciais estavam
sendo utilizadas na pritica de gerenciamento de resul-
tados por meio de accruals discriciondrios especificos
em empresas de capital aberto.
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Sendo assim, percebeu-se que quanto maior o pas-
sivo operacional, menor a provisio contingencial,
fato que evita alteragoes substanciais no resultado da
entidade. E quanto maior o resultado, maior a pro-
visao contingencial, demonstrando provisionamento
de resultado. Desta forma, considera-se que a hipétese
H, investigada nio pode ser rejeitada, jd que, por meio
dos resultados percebe-se que existem evidéncias de
gerenciamento de informagio contdbil em entidades
de previdéncia complementar utilizando as provisoes

contingenciais.

5. Consideragoes finais

Levando em consideragio tudo o que foi apresen-
tado, percebeu-se que o resultado operacional revela
gerenciamento da informacio contdbil em relagdo as
provisdes contingenciais. Isso porque os resultados
mostram o passivo operacional inversamente cor-
relacionado com a provisao contingencial, ou seja,
quanto maior o passivo operacional, menor serd a pro-
visdo contingencial, caracterizando que a pressio do
regulador contra possiveis resultados deficitdrios pode
promover gerenciamento por parte das reguladas.

E, principalmente, no resultado operacional das enti-
dades foram encontradas evidéncias de gerenciamento
de resultados para aumentar ou diminuir as provisoes
contingenciais. Caracterizando o gerenciamento de
informagdo contdbil utilizando as contas especificas

do passivo operacional.

Quando o resultado operacional aumenta permite um
aumento também das provisdes contingenciais por
parte dos gestores o que confirma a teoria de Kothari
(2001) de que os gestores podem usar o critério de
contabilizagio oportunisticamente e manipular os
accruals, fato que distorce os resultados como uma
medida de desempenho da empresa. Ainda segundo o
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autor, o custo do gerenciamento de accruals e previsoes
otimistas ¢ a perda da credibilidade e da reputacio que
se tem em vista da acurdcia e exatidio das informa-
¢oes contdbeis no caso em que o gerenciamento dos

accruals e otimismo de previsao sdo detectados.

Segundo os resultados apresentados, detecta-se indi-
cios de gerenciamento, que pode estar relacionado
ao alto grau de regulacio da industria de previdéncia
complementar tanto por parte da SUSEP como pela
PREVIC. Aliado ao fato da amostra nio probabilistica
destacar as maiores entidades da indistria em ambos
os reguladores, assim como terem seus ativos e passi-
vos vinculados a um nimero maior de participantes
ativos e assistidos, fato que expde suas administragoes
a uma maior visibilidade no setor de previdéncia com-
plementar. Tal gerenciamento pode nio ser detectado
no curto e médio prazo, frustrando expectativas de
recebimentos de beneficios pelos participantes quando
nao hd mais tempo para implementagao de alteragao

de rumos pelos beneficidrios.

Os achados dessa pesquisa estdo em linha com os estu-
dos de, Fuji (2004), Cardoso (2005), Goulart (2007),
Rodrigues (2008), Ribeiro e al (2013), Ohlson
(2014), Curvelo, Macedo e Rodrigues (2015) e Dani
et al. (2017). Esses tltimos também encontraram evi-
déncias de gerenciamento em provisées contingenciais
corroborando as pesquisas anteriores e com esse estudo
empirico. Healy e Wahlen (1999) observaram que, em
geral, hd poucas evidéncias sobre gerenciamento de
resultados usando accruals especificos, sugerindo que
este tema é uma drea fértil para pesquisas futuras.

A relevincia desse trabalho se encontra no fato de
que pesquisas anteriores abordam gerenciamento
por meio de provisoes técnicas, e foram encontradas
ainda poucas pesquisas a respeito de provisdes con-

tingenciais, além disso, as pesquisas empiricas na 4rea
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de previdéncia complementar ainda se encontram
em quantidades inexpressivas apesar da importin-
cia do tema. Portanto, este trabalho contribui para
o aumento da discussdo a respeito do gerenciamento
das informagoes contdbeis em entidades que atuam
no mercado financeiro e que merecem atengio dos
usudrios e do governo representado pelos 6rgaos que
regulam sua atuagio.

Como sugestio para trabalhos futuros propée-se uma
andlise das notas explicativas para verificar as contin-
géncias passivas classificadas como “perda possivel” e
como as mesmas podem influenciar no resultado apre-
sentado pelas entidades.
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