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RESUMO

Este estudo supre uma lacuna técnico-cientifica na literatura nacional sobre fraudes corporativas, unindo o referencial tedrico
da teoria da agéncia, da criminologia e da economia do crime. Além disso, tem-se o foco em setor usualmente excluido das
andlises devido a suas especificidades e apresenta a aplicagao da analise de regressao logit multinomial em painel sob efeitos
aleatdrios, pouco utilizada em estudos da area de contabilidade. O objetivo do trabalho é investigar a ocorréncia de fraudes
corporativas, bem como indicios de fraudes em institui¢coes bancdrias brasileiras, utilizando varidveis de detec¢do relacionadas
ao tridngulo de fraudes de Cressey. As pesquisas sobre fraudes e formas de detec¢io de fraudes tém crescido na literatura de
gestdo, especialmente apds a ocorréncia de varios escadndalos corporativos nos anos 1990. Embora as agéncias reguladoras
tenham aumentado os investimentos em fiscalizagdo e controle, as investigagdes e condenagdes por fraudes corporativas
sao comuns no cotidiano dos bancos, como pode ser visto nas bases de dados de processos punitivos do Banco Central do
Brasil e do Conselho de Recursos do Sistema Financeiro Nacional. Acredita-se que o artigo tera um impacto positivo na
area de ciéncias contdbeis, pois trata da fraude corporativa de forma multidisciplinar e gera motivagdo para o uso de um
ferramental quantitativo que pode ampliar o desenvolvimento de estudos similares na area. O trabalho testou a hipotese
de que as dimensdes do tridngulo de fraude condicionam a ocorréncia de fraudes corporativas nas institui¢des bancarias
brasileiras. Na revisdo tedrico-empirica, identificaram-se 32 varidveis representativas de fraudes corporativas que foram
reduzidas a sete variaveis latentes, pela andlise de componentes principais. Por fim, os sete fatores compuseram as variaveis
independentes nos modelos logit multinomiais utilizados nos testes de hipé6teses, que apresentaram resultados promissores.
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1. INTRODUCAO

Michele Rilany Rodrigues Machado & Ivan Ricardo Gartner

O numero de pesquisas sobre fraudes e formas de
deteccao de fraudes tem crescido na literatura de gestao,
especialmente a partir da ocorréncia de escindalos
corporativos nos anos 1990 (Wang, Winton, & Yu,
2010). Dentre essas pesquisas, encontram-se aquelas
para investigar a probabilidade de ocorréncia de fraudes
contabeis e corporativas, como nos estudos de Beasley
(1996), Brazel, Jones e Zimbelman (2009), Crutcheley,
Jensen e Marshall (2007), Erickson, Halon e Maydew
(2006), Lou e Wang (2009), Troy, Smith e Domino (2011)
e Wang et al. (2010).

Pode-se, nos estudos citados, verificar um ponto
de destaque: as institui¢des bancdrias nao tém sido
analisadas isoladamente. Em fun¢io da importancia dessas
institui¢cdes para o contexto econdmico, ¢ notdrio que
0s prejuizos de uma fraude em um grande banco serdo
sentidos pela economia em geral, ja que essas instituigdes
atuam como intermediadores financeiros e fornecedores
de capital externo as demais atividades econdmicas.
Portanto, entender e encontrar meios para prevengio e
detecgao de fraudes corporativas em institui¢oes bancarias
é crucial para toda a sociedade.

Nesse sentido destaca-se a hipotese criada por
Cressey (1953), que permite analisar o comportamento
fraudulento de gestores em corporagdes por intermédio
da andlise de trés dimensdes: pressao, oportunidade e
racionalizagdo. Essa hipotese relata que individuos que
ocupam cargos de confianca na drea financeira (confianca
financeira) podem violar tal confianga caso possuam
algum problema financeiro particular que nao possa ser
compartilhado. Esses individuos, na figura de agentes
da corporagéo, acreditam que este problema particular
pode ser resolvido secretamente, mesmo que para isso
tenham de violar a confianca recebida. Justificando a
quebra de confianca como meio para resolugdo de seus
problemas financeiros, tais individuos passam a usar
os recursos financeiros em beneficio proprio, embora
autoalimentem uma falsa sensacao de seriedade em suas
acoes (Cressey, 1953).

Ahipoétese de Cressey (1953), que também é conhecida
como triangulo de fraude, contempla trés dimensées do
comportamento fraudulento: a pressdo, a oportunidade
e a racionalizagdo. A pressao, também conhecida como
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motivagao, preceitua a existéncia de problemas financeiros
que ndo podem ser compartilhados; a oportunidade de
resolver secretamente esses problemas, pela violagao
da confianca financeira; e a racionaliza¢do do ato
fraudulento, como necessario e justificavel para resolugao
dos problemas financeiros. O tridangulo de fraudes de
Cressey (1953) vem sendo utilizado tanto pela literatura
quanto pela pratica de auditoria contébil para investigacao
da ocorréncia de fraudes contébeis e corporativas. Na
literatura, destacam-se as pesquisas de Brazel et al. (2009),
Lou e Wang (2009) e Troy et al. (2011), que conseguiram
elaborar modelos econométricos a partir do tridngulo
de Cressey (1953) para detectar fraudes. Ja no aspecto
pratico, a hipdtese de Cressey (1953) vem sendo utilizada
por organismos de normatizagdo como ferramenta para
detecgdo de fraudes (Higson & Kassem, 2013), conforme
se pode observar nas normas do American Institute of
Certified Public Accountants (AICPA, 2002) — Statement
on Auditing Standards n. 99 (SAS n. 99) -, do Conselho
Federal de Contabilidade (CFC, 2009) - Resolucéo n.
1.207 de 2009 - e do International Accounting Standard
Board (IASB) — ISA 240 de 2009.

Destaque-se que pesquisas nacionais sobre fraudes
corporativas ainda sao incipientes (Murcia & Borba, 2005;
Silva, 2007). As pesquisas nacionais, em sua maioria, tém
escopos diferenciados ao deste trabalho, concentrando-se
na analise de red flags, seja por intermédio da percepgao
de auditores, seja pela criagdo de novas estruturas
(Murcia & Borba, 2007; Murcia, Borba, & Schiehll,
2008), utilizando dados de empresas internacionais para
apuragao da probabilidade de fraudes (Wuerges & Borba,
2014) ou mapeando padrdes de fraudes corporativas
(Imoniana & Murcia, 2016). Portanto, a realizacdo de
estudos para aferi¢ao da probabilidade de ocorréncia de
fraudes corporativas no contexto nacional reveste-se de
relevancia académica.

Em face dessa lacuna tedrica e da importancia do
triangulo de fraudes de Cressey nos contextos tedrico
e empirico, estabelece-se o objetivo geral deste estudo,
que ¢ investigar a ocorréncia de fraudes corporativas,
bem como indicios de fraudes, em institui¢oes bancérias
brasileiras, utilizando variaveis de detecc¢do relacionadas
na teoria da agéncia, criminologia e economia do crime.
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2. FUNDAMENTACAO TEORICA

2.1. Teoria da Agéncia

A relagao de agéncia é um dos modos mais antigos e
comuns de interacdes sociais codificadas (Ross, 1973) e esta
presente nas sociedades complexas. Exemplos de relacdes
de agéncia incluem: chefe-trabalhador, médico-paciente,
conselheiro-administrador e relagdes entre pais e filhos. A
dependéncia funcional, entre outras razdes, determina que
relagdes de agéncia sejam extremamente comuns (Mitnick,
1975). Dentre essas relagdes estao as dos proprietarios e
gestores de corporagdes, originadas pela separagao entre
propriedade e controle, objeto de estudo da teoria da agéncia.

De acordo com Demsetz (1983) e Veblen (2001/1921),
a separac¢ao entre propriedade e controle buscou a maior
eficiéncia da gestdo. A delegagdo da autoridade da tomada
de decisao, segundo Barnea, Haugen e Senbet (1985), é
uma caracteristica essencial das corporagdes modernas,
em que os acionistas delegam sua autoridade a um
profissional que tem habilidades gerenciais. No entanto,
como observam Berle e Means (1932) e Demsetz (1983),
um dos principais problemas quanto ao relacionamento
derivado da separagdo entre propriedade e controle é o
de assegurar que os gestores de fato trabalhem com a
finalidade de atingir os objetivos dos proprietarios, uma
vez que seus interesses nem sempre sio convergentes.

A teoria da agéncia busca analisar o relacionamento
entre agentes e principais. Para isso, utiliza-se da
metafora do contrato, na qual a relacdo entre agentes e
principais é formalizada em termos contratuais (Jensen
& Meckling, 1976) que podem conter clausulas para
delinear o comportamento do agente, na intengao de que
este atue para atender as expectativas dos principais. As
distingdes entre os objetivos das partes conferem origem
aos conflitos, conhecidos como problemas de agéncia.
Destarte, os problemas de agéncia emergem quando os
conflitos de interesses entre agentes e principais, ou entre
o0s proprios principais, afetam a opera¢ao dos negdcios
da empresa (Barnea et al., 1985).

Esses problemas de agéncia, qualquer que seja a
relacao, podem prejudicar o funcionamento eficiente de
uma empresa. Para minimizagdo desses problemas, os
proprietarios incorrem em custos de agéncia, que podem
ser subdivididos em custo de monitoramento dos gestores,
despesas de concessao de garantias contratuais por parte
do agente e perdas residuais (Jensen & Meckling, 1976;
John & Senbet, 1998).

Os custos de monitoramento consistem na limita¢ao
de divergéncias pelo principal, por meio da criagdo de
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incentivos adequados para o agente, o que limitara suas
atividades anormais. Esses custos podem ser subdivididos
em mecanismos de incentivo e de monitoramento das
agoes dos agentes.

Os custos de incentivo tratam da estrutura de
remuneracio e sistema de incentivos financeiros dos
agentes, enquanto os mecanismos de monitoramento
estdo relacionados ao sistema de governanga corporativa,
incluindo a utiliza¢do de auditorias internas e externas e
sistemas formais de controles (Jensen & Meckling, 1976).

As despesas de vinculagdo sdo recursos que o agente
recebera como forma de garantir que este nao tome
decisdes que prejudiquem o principal, como também
para garantir que o principal sera compensado se o agente
tomar tais decisdes (Jensen & Meckling, 1976).

O custo/perda residual é o valor pecuniario resultante
da diminui¢do do bem-estar do principal ocorrido em
situagdes em que algumas decisdes do agente apresentem
divergéncias quanto a decisdes que maximizarao o bem-
estar do principal. Essa perda ocorre quando o custo do
exercicio total de um contrato excede seus beneficios
(Fama & Jensen, 1983).

No entanto, mesmo com a ocorréncia dos custos
de agéncia descritos acima, e com a realizagao de
contratos com cldusulas de restri¢do e incentivos aos
atos dos gestores, 0 monitoramento do comportamento
do gestor é imperfeito, pelo fato de que as agdes gerenciais
nao sao observaveis (Denis, Denis, & Sarin, 1999).
Como Denis et al. (1999), Jensen e Meckling (1976)
observaram que a literatura de gestdo indica a existéncia
de um monitoramento imperfeito na relacao de agéncia,
resultante da falha dos custos de monitoramento na
resolucao dos problemas de agéncia. Assim, os agentes
podem, mesmo com mecanismos de monitoramento, nao
trabalhar a favor dos interesses dos principais.

2.2 Economia do Crime

Os primeiros indicios da aplicagdo de conceitos
econdmicos a area de criminologia foram observados nos
estudos de Cesare Beccaria (1819/1764) e Jeremy Bentham
(2000/1781), esquecidos até os anos 1960. Gary Becker
(1968), laureado com o Prémio Nobel em 1992, reacendeu
a discussdo da teoria do crime pelo prisma econémico
e enfatizou que seu esfor¢o na determinagdo de uma
estrutura econdmica para o comportamento criminoso
pode ser visto como ressurrei¢do e modernizacio dos
estudos pioneiros.
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Becker (1968) revitalizou a ideia principal de
Bentham (2000/1781), ao sugerir que uma teoria ttil do
comportamento criminoso pode prescindir de teorias
especiais de anomia, inadequagdes psicoldgicas ou
heranca de caracteristicas especiais e estendeu a analise da
escolha usual dos economistas. Para o autor, os criminosos
sdo como qualquer outra pessoa e comportam-se como
maximizadores racionais da utilidade. Assim, uma pessoa
torna-se “criminosa” quando a fungéo entre custo e
beneficio de atividades ilicitas for superior as demais
atividades ditas alternativas legais (Becker, 1968).

A partir do trabalho de Becker (1968), os economistas
invadiram o campo da criminologia, usando o modelo
abrangente do comportamento racional individual. Esse
modelo, assumindo que preferéncias individuais sao
constantes, pode ser usado para predizer como alteragdes
na probabilidade da severidade das sangdes e fatores
socioecondmicos podem afetar o montante do crime
(Eide, Rubin, & Sheperd, 2006).

Observam-se, na literatura da economia do crime,
estudos para analisar a relacdo entre desempenhos
anteriores e crimes corporativos (Alexander & Cohen,
1996), a analise do efeito do género em crimes corporativos
(Steffensmeier, Schwartz, & Roche, 2013) e a verifica¢ao
do impacto de variaveis psicologicas em criminosos
de colarinho branco, utilizando, em seu experimento,
individuos que ndo cometeram crimes como amostra de
controle (Blickle, Schlegel, Fassbender, & Klein, 2006). Essas
pesquisas, e outras relacionadas a fraudes corporativas e
a teoria da agéncia, permitirao identificar variaveis para
mensurac¢ao da probabilidade de fraudes corporativas.

2.3 Fraudes Corporativas

A fraude, em seu sentido amplo, pode abranger
qualquer ganho obtido pelo crime, o qual usa o erro como
seu principal modus operandi (Wells, 2011). Contudo,
embora todas as fraudes envolvam algum tipo de erro,
nem todos os erros sao necessariamente fraudes.

Coenen (2008) observa que a defini¢ao legal sobre
fraude é geralmente apresentada como representagdo
falsa intencional sobre um ponto material e que causa
um prejuizo a uma vitima.

As fraudes corporativas estdo relacionadas ao ambiente
das corporagoes, podendo ser conceituadas como fraudes
cometidas por ou contra uma corporag¢ao (Singleton
& Singleton, 2010). Costa e Wood Jr. (2012, p. 465)
conceituam fraudes corporativas como

uma série de a¢oes e condutas ilicitas realizadas, de maneira
consciente e premeditada, pelos membros da alta administragao
de uma organizagao, as quais se sucedem em um processo,
visando atender interesses proprios e com a intengdo de lesar
terceiros.
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Para o Departamento de Justica dos Estados Unidos da
América, a fraude corporativa ¢ definida em trés grandes
areas: fraude contabil ou fraude financeira, negociagdo
propria por insiders e condutas obstrutivas (American
Institute of Certified Public Accountants, 2006, citado
por Rezaee & Riley, 2010).

As fraudes das demonstragoes financeiras podem
ser conceituadas como deturpagao deliberada da
condi¢do financeira de uma empresa, realizada por
meio da distor¢ao ou omissdo intencional de valores
ou evidenciacdo nas demonstracdes contabeis a fim
de enganar os usudrios dessa informagdo (Association
of Certified Fraud Examiners, 2008, citado por
Singleton & Singleton, 2010). Quanto a negociagao
propria por insiders da corporagio, esta é relacionada
principalmente a apropriagao indevida de ativos da
corporac¢do por altos executivos. Jd a conduta de
obstrugdo a justica refere-se a condenagdes penais pela
falsificacao de testemunho na Securities and Exchange
Commission (SEC) e a influéncia ou ameaca a outras
testemunhas.

Nesta pesquisa, o tipo de fraude abordado ¢é
a corporativa, cujas areas estdo relacionadas as
fraudes financeiras e negociagdo propria por insiders.
Coenen (2008) argumenta que a fraude constitui uma
negligéncia proposital a um sistema e uma tentativa
deliberada de violar esse sistema para auferir ganhos
pessoais, e que a maioria dos sistemas das companhias
nao é criada para detectar e impedir a fraude. Assim,
na tentativa de contribuir com a evidenciagdo de meios
para detec¢do de fraudes corporativas, sera utilizado
o tridngulo de fraude de Cressey (1953), detalhado no
proximo item.

2.3.1 Triangulo de fraude de Cressey.

Um dos alunos mais brilhantes de Sutherland, Donald
R. Cressey, estudou na Universidade de Indiana durante
os anos de 1940 (Wells, 2011). Nessa institui¢io de ensino,
cursou o doutorado em criminologia e interessou-se
pelo comportamento de fraudadores. Esse interesse
permitiu a realizacio de sua tese de doutoramento, para
a qual utilizou entrevistas realizadas com cerca de 200
detentos condenados por fraudes. Com os resultados da
pesquisa, Cressey (1953, p. 30) formulou uma hipdtese
final, hoje conhecida como tridngulo de fraude. Essa
hipdtese pressupde que:

Pessoas confiaveis se tornam violadores da confianga financeira,
quando elas consideram que tém um problema financeiro,
que ndo pode ser compartilhado, e estdo cientes de que este
problema pode ser resolvido secretamente pela violagao de
conflabilidade e conseguem aplicar, & sua propria conduta,
verbalizagdes que lhes possibilitem ajustar seus conceitos de
si mesmas como pessoas confidveis e como usudrios de fundos

e propriedades que a elas foram confiados.
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Os elementos desse triangulo estao evidenciados na Figura 1.

Pressao

Oportunidade

Figura 1 Tridngulo de fraude de Cressey
Fonte: Adaptado de Coenen (2008, p. 10) e Wells (2011, p. 8).

A pressao, também conhecida como incentivo ou
motivagao, refere-se a algo que aconteceu na vida pessoal
do fraudador e que criou uma necessidade estressante,
motivando-o a fraudar (Coenen, 2008; Singleton &
Singleton, 2010). Cressey (1953) mostrou que em todos
os casos encontrados nas entrevistas, os problemas
nao compartilhados precedem a violagdo criminal da
confian¢a financeira. Para o autor, o violador considera
varias situagdes diferentes para produzir problemas
que sdo estruturados como ndo compartilhaveis. Esses
problemas estdo relacionados com o status requerido
ou com a manuten¢do do status do comportamento dos
infratores.

A analise efetuada por Cressey (1953) corrobora a
literatura sobre fraudes ao apontar que as condi¢des
relacionadas a imoralidade, emergéncias, aumento de
necessidades, reversdes no ambiente de negdcios e alto
padrao de vida sdo importantes para as violagdes de
confianga. Contudo, a relevancia verifica-se somente se
essas condicdes produzem problemas nao compartilhaveis
para a pessoa que ocupa posi¢ao de confianca. Essa situagao
apenas terd o efeito de criar, na pessoa de confiancga, o
desejo de resultados especificos - a pressao -, relacionados
com a solucio do problema, e que podem ser produzidos
pela violagdo criminal da confianga financeira (Cressey,
1953).

A oportunidade pressupde que os fraudadores tém o
conhecimento e a chance para cometer a fraude. A légica
¢ a de que o individuo ird cometer a fraude assim que
tiver uma posigdo de confianga, conhecer as fraquezas
nos controles internos e ganhar conhecimento suficiente
sobre como cometer o crime com sucesso (Singleton &
Singleton, 2010).

04

Racionalizagao

Para Cressey (1953), o conhecimento dito técnico
¢ adquirido antes da existéncia dos problemas ndo
compartilhaveis e, por conseguinte, a habilidade do
individuo de perceber que o problema nao compartilhado
pode ser resolvido pela violagdo da posi¢ao de confianca
envolve a aplicagdo de informagdes gerais a situagoes
especificas. Assim, quando a pressdo, que é a existéncia
de problemas ndo compartilhados, é somada a tais
oportunidades derivadas do conhecimento do individuo,
o potencial para a fraude é maior (Singleton & Singleton,
2010).

A racionalizagdo é um processo cognitivo de
autojustificagdo (Markin, 1979; Rahn, Krosnick, &
Breuning, 1994; Scheufele, 2000). Esse conceito é
amplamente discutido por soci6logos, psicdlogos e
psiquiatras. Em sua hipétese, Cressey (1953) percebeu que
os fraudadores racionalizam sua conduta de viola¢do da
confianga como comportamento aceitavel e justificavel pela
pretensao de solucionar um dado problema classificado
como nao compartilhdvel. Logo, a racionalizagdo € o
processo no qual um empregado determina mentalmente
que o comportamento fraudulento é uma atitude
correta, considerando que a empresa pode absorver as
consequéncias desse ato ou que nenhum shareholder ou
stakeholer sera prejudicado materialmente pela execugao
da fraude (Coenen, 2008; Singleton & Singleton, 2010).
Segundo Cressey (1953), a racionalizagao usada pelos
violadores é necessdria e essencial a viola¢do criminal da
confianga financeira, pois é por seu intermédio que os
individuos encontram razdes pertinentes e reais para agir,
ou seja, se autoconvencerao de que a execugao da violagao
da confianga financeira é um ato justificavel e aceitavel.
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Assim, de acordo com Cressey (1953), a ocorréncia
de fraudes é condicionada pela existéncia conjunta das
trés dimensoes: pressao, oportunidade e racionaliza¢ao.

Michele Rilany Rodrigues Machado & Ivan Ricardo Gartner

Consoante essa premissa, este estudo utilizou a hipdtese
de Cressey (1953) para elaborar e testar a hipdtese 1.

H :as trés dimensdes do tridngulo de fraude, em conjunto, condicionam a ocorréncia de fraudes corporativas

nas instituicoes bancarias brasileiras.

3. METODOLOGIA DA ANALISE EMPIRICA

A pesquisa classifica-se como empirica com abordagem
quantitativa. Para realizagdo do trabalho, o primeiro
passo foi identificar as institui¢des bancarias para as
quais o Banco Central do Brasil (BC) disponibilizava
dados inerentes as informacdes financeiras trimestrais
(IFTs). Constatou-se o numero de 231 instituicdes, com
dados de janeiro de 2001 a dezembro de 2012. Ressalte-
se que, a partir de dezembro de 2012, o BC deixou de
divulgar informagdes trimestrais das instituigdes sobre
sua fiscalizagao, por for¢a da Circular n. 3.630 de 2013
(Banco Central do Brasil [BC], 2013).

Como havia necessidade de coleta de dados também
nos Formularios de Informac¢des Anuais (IANs) e nos
Formularios de Referéncia disponibilizados ao mercado,
optou-se por trabalhar apenas com as instituigdes bancarias
de capital aberto que tivessem IFTs ndo inferiores a trés
anos completos. Devido a essa limitagao, 44 institui¢oes
bancarias compuseram a amostra de pesquisa. Como os
dados foram levantados e organizados trimestralmente,
obteve-se um painel com 2.112 linhas de observacoes.

Para identificacdo da existéncia ou ndo de fraudes
corporativas, adotaram-se as decisoes proferidas pelo
BC e pelo Conselho de Recursos do Sistema Financeiro
Nacional (CRSEN). O primeiro emite as decisdes de
primeira instancia, enquanto o segundo ¢ incumbido
de julgar, em segunda e dltima instancia, os processos
administrativos punitivos aplicados pelo BC. No periodo
de 2001 a 2012, encontraram-se 123 processos punitivos
distribuidos em 27 institui¢des bancarias, correspondendo
a 61,36% das 44 da amostra. As organizagdes que nao
integraram a relacao de infratoras perfizeram a amostra de
controle da pesquisa, permitindo, portanto, a identificagao
de padroes diferentes entre dois grupos de instituigdes:
com e sem fraudes corporativas.

Salienta-se que a escolha por processos administrativos
punitivos pautou-se em pesquisas empiricas sobre fraudes
corporativas/contabeis publicadas internacionalmente, tais
como as de Beasley (1996), Brazel et al. (2009), Erickson
etal. (2006), Lennox e Pittman (2010), Troy et al. (2011) e
Wang et al. (2010). Nesses artigos, os autores se utilizaram
das Accounting and Auditing Enforcement Releases,
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publicadas pela SEC, que comtemplam comunicados
sobre processos administrativos e/ou civis.

Ressalte-se que para a classificagdo dos processos
foi observado o conceito de fraude corporativa, que
¢ a fraude cometida por ou contra uma corporagio
(Singleton & Singleton, 2010). Tal conceito possibilita
a analise de cada condenagdo imposta as instituicoes
bancarias analisadas. Logo, analisaram-se processos em
que a demanda estava relacionada a operagdes de cambio,
empréstimos e financiamentos, operagdes com contas
correntes e depositos, crédito rural e precatorios, fundos
de investimento, recompra de agdes e contabilidade dessas
instituicoes.

3.1 Modelagem Econométrica

A modelagem econométrica desenvolvida toma
por base os procedimentos de analise empirica
propostos nos estudos de Beasley (1996), Brazel et al.
(2009), Crutchley et al. (2007), Erickson et al. (2006),
Lennox e Pittman (2010) e Wang et al. (2010), citados
anteriormente neste estudo, direcionados 8 mensuragio
da probabilidade de ocorréncia de fraudes corporativas.
O calculo dessa probabilidade ¢ oriundo de modelos
econométricos de escolha qualitativa, tais como logit
e probit, nos quais a variavel dependente ¢ binaria,
em que 1 refere-se a presenca do atributo e 0 refere-
se a auséncia do atributo, uma vez que o atributo é
definido pela ocorréncia do evento, nesse caso, da
fraude corporativa. Os modelos de escolha qualitativa
logit e probit também podem ser estendidos para
abordagens multinomiais, em que a variavel dependente
pode assumir um dentre varios atributos, a fim de
abarcar um maior nimero de possiveis ocorréncias
para o fendmeno estudado.

Essa possibilidade de maior detalhamento da variavel
dependente permite melhor ajuste dos dados coletados
nesta pesquisa a metodologia de andlise empirica, pois a
ocorréncia de fraudes corporativas associadas aos processos
administrativos de instituicdes bancarias é caracterizada
pela existéncia de comportamentos intermediarios, ja
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que uma instituicdo que esta sendo investigada pode ser
condenada ou inocentada do processo administrativo. Em
sintese, a variavel dependente pode assumir os seguintes
comportamentos:

® Auséncia do atributo: instituicdo bancéria sem
processo administrativo;
® Presenca do atributo: instituicio bancdaria

investigada em processo administrativo;

® Presenca do atributo: instituicdo bancdaria
inocentada em processo administrativo;

® Presenca do atributo: instituicdo bancdaria
condenada administrativamente.

A Figura 2 clarifica as trés diferentes categorias da
variavel dependente.

Variavel de escolha

qualitativa
i y ¥
Categoria 1 Categoria 2 Categoria 3

Sem processo adm.
punitivo

Com processo — sem
condenacio

Com processo — com
condenacio

Figura 2 Caracterizagao da varidvel dependente
Fonte: Elaborada pelos autores.

De acordo com Hilbe (2009), a distribuicdo de
probabilidade multinomial é uma extenséao da distribuigdo
binomial. O modelo multinomial para testar a relagdo

Pr(y = m\x)
Pr(y = b\x)

LnQp\p(x) = In

em que

funcional entre a fraude corporativa e as variaveis
independentes pode ser especificado como:

= XPmp,param=1aj

0 = sem processo administrativo
1 = com processo administrativo, sem condenagao

2 = com processo administrativo, com condenacao

x = f (pressdo, oportunidade, racionaliza¢do, varidveis de controle)

sendo que o conjunto de varidveis x sera representado
pelos elementos do triangulo de fraude e pelas varidveis
de controle, que serdo descritas posteriormente.

A equagdo 1 apresenta a relacao entre a variavel
dependente, y, e as variaveis independentes, x. O

PR(y = m\x) =
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atributo em referéncia, que sera comparado aos outros,
¢ representado por b, enquanto o nimero de categorias
é apresentado como m. Para solucionar as equagoes j, a
seguinte equagao ¢ utilizada para calcular as probabilidades
previstas:

exp (¥Bm\p)

Z§=1 exp(xBj\p)
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Os dados coletados apresentam os comportamentos
das instituigdes bancarias pesquisadas ao longo dos anos,
formando se¢des de cortes transversais e longitudinais.
Tais se¢des de cortes podem ser analisadas formando um
empilhamento simples, quando os pardmetros estimados
sao constantes para todas as unidades de observagdo
e para todos os periodos ou formando um painel de
dados, quando os pardmetros estimados sdo variaveis
para cada unidade de observacao ao longo do tempo, que
no caso multinomial sdo estimados por efeitos aleatorios.
Pesquisa conduzida por Karlson (2011) confrontou as duas
abordagens e constatou que os empilhamentos simples

Michele Rilany Rodrigues Machado & Ivan Ricardo Gartner

tendem a subestimar as estimativas dos parametros quando
comparados aos modelos com efeitos aleatdrios. Frise-
se que, em ambos os modelos, 0 método de estimagao
utilizado é o da maxima verossimilhanca.

Diante disso, para testar as hipdteses estabelecidas,
optou-se pela estimagao dos dois tipos de modelos logit
multinomiais: o de empilhamento simples e o de efeitos
aleatdrios, para entdo compard-los. A fim de facilitar a
visualizagdo de como esta pesquisa foi operacionalizada
em termos de modelagem econométrica, elaborou-se a
Figura 3.

Variavel dependente
policotdémica

v

Modelo logit multinomial

v

Teste de ocorréncia de Cramer e Ridder (1991) para
selecao entre 0 modelo pooled ou painel.
HO: g, = B, = Py
HO: B, # B, # B,

A/

HO

v

Modelo de empilhamento
simples — pooled

v

Modelo logit multinomial

v

H1

v

Modelo de dados
em painel

v

Modelo logit multinomial com

tradicional

v

Teste da hipdtese das alternativas
irrelevantes (ITA)

efeito aleatdrio

v

Comparagao adicional entre os
modelos tradicional e com efeito
aleatdrio pelos critérios de informagao
(AIC e BIC) e pelo teste LR

Figura 3 fluxo para determinagdo da modelagem econométrica mais apropriada

Fonte: Elaborada pelos autores.

Conforme o fluxo evidenciado pela Figura 3, em
fun¢ao da especificidade da variavel dependente e face
a disposicao dos dados da pesquisa, considerou-se o
empilhamento das 44 instituicdes bancarias segundo suas
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séries longitudinais, a fim de verificar se a modelagem
deve seguir o caso do empilhamento simples ou de dados
em painel sob efeitos aleatérios.

O primeiro passo na aplicagdo da metodologia
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foi calcular o teste de Cramer e Ridder (1991), com a
finalidade de verificar se esse modelo podera ser utilizado
como empilhamento simples. Esse teste assume um
modelo logit multinomial com (S + 1) estados e dois

B =bs,

Dessa maneira, para os modelos em que o teste de
Cramer e Ridder (1991) indicou que o modelo logit
multinomial foi passivel de ser analisado, a hipotese das
alternativas irrelevantes foi testada. Nessa hipotese (IIA),
assegura-se se a utilizacdo do modelo multinomial é
apropriada. Assim, aplicaram-se o teste de Hausman-
MacFadden (1984), o teste de Small-Hsiao (1985)
e, alternativamente, o suest-base Hausman test para
verificagdo da independéncia das alternativas irrelevantes
e, por conseguinte, da suposi¢do de independéncia entre
os termos de erro.

Para os modelos em que o teste de Cramer e Ridder
(1991) indicou que um empilhamento simples nao foi
a melhor alternativa, empregou-se um modelo logit
multinomial com efeito aleatdrio. Para esse modelo,
utilizou-se o programa Stata v.13, que possibilita mensurar
os modelos logit multinomiais com efeito aleatério por
intermédio do comando gsem. Esse comando permite
ajustar modelos com dados multiniveis. O ajuste desses
modelos torna possivel o tratamento simultaneo do efeito
do nivel em grupos, como, por exemplo, pela inclusao de
efeitos aleatdrios, tais como os efeitos nio observados no
grupo de empresas.

A comparagdo adicional entre os modelos logit
multinomiais, tradicional e com efeito aleatdrio foi
realizada, obtida pela analise dos critérios de informacao
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estados/niveis candidatos a pooling, s, e s,. A hipotese
nula pressupde que s, e s, tém os mesmos coeficientes
regressores, exceto o efeito, isto é:

By

— Akaike information criterion (AIC), Schwartz Bayesian
information criterion (BIC) e likelihood ratio test (LR) -,
com intuito de garantir a escolha daquele que melhor se
ajusta aos dados.

E importante sublinhar que o modelo logit
multinomial com efeitos fixos ndo foi considerado
na analise porque, até a data final de realizagao desta
pesquisa, sua integragdo no programa utilizado -
Stata v.13 - ndo tinha sido concretizada, conquanto
o pesquisador Klaus Pforr, em 2011, tenha submetido
a programacgdo para essa inser¢ao. Outros softwares
estatisticos ndo foram pesquisados, a exce¢do do
SPSS e Gretl. Logo, ndo se pode afirmar que o
modelo multinomial com efeitos fixos nao tenha sido
implementado em programas distintos.

3.1.1 Variaveis independentes.

O conjunto de variaveis independentes, Xm, foi
definido, em sua maioria, com o auxilio da literatura
da teoria da agéncia, economia do crime e pesquisas
empiricas sobre fraudes e gerenciamento de resultados em
instituicoes bancarias. A descri¢do dessas variaveis, das
fontes de coleta e pesquisa, assim como das variaveis de
controle utilizadas estdo apresentadas nas tabelas 1,2 e 3.

A Tabela 1 traz as variaveis independentes utilizadas
para mensurar a dimensdo de pressdo do tridngulo de
fraude de Cressey (1953):

R. Cont. Fin. - USP, Sdo Paulo, v. 29, n. 76, p. 60-81, jan./abr. 2018



Tabela 1 - Varidveis utilizadas — dimensao de pressao

Michele Rilany Rodrigues Machado & Ivan Ricardo Gartner

Dimensao do triangulo de fraude: pressdo

N° Variavel Descricao e fonte de coleta Autores
1 RIE AT Receita de intermediacao financeira Alexander e Cohen (1996), Brazel et al. (2009),
- dividida pelo ativo total. Fonte: IFTs. Matousek, Rughoo, Sarantis e George Assaf (2014)
2 VAR_LL Variagdo do lucro liquido. Fonte: IFTs. Alexander e Cohen (1996), Crutcheley et al. (2007)
Resultado operacional do banco dividido pelo resultado .
3 PART_MERC operacional do banco lider de mercado. Fonte: IFTs. Gartner (2010), Sadka (2006), Tymoigne (2009)
Berger, Clark, Cull, Klapper e Udell (2005), Brazel
4 ROA Lucro operacional dividido pelo ativo total. Fonte: IFTs. et al. (2009), Cogneau e Hiibner (2015), Troy et al.
(2011), Wang et al. (2010), Wu e Shen (2013)
P - NI . Koutsomanoli-Filippaki e Mamatzakis
5 ROE Lucro liquido dividido pelo patriménio liquido. Fonte: IFTs. (2009), Matousek et al. (2014)
6 PART LL Dummy para indicar se os diretores recebem participacao Crutchley et al. (2007), Erickson et al. (2006),
- nos lucros da empresa. Fonte: IANs e FREs. Troy et al. (2011), Wang et al. 2010)
- REM TRIM Valor da remuneracdo trimestral dividida pelo ativo total. Crutcheley et al. (2007), Erickson et al. (2006),
- Fonte: atas do conselho de administragao, IANs e FREs. Troy et al. (2011), Wang et al. (2010)
8 DESV_REM Desvio da remuneracao trimestral fixa. Fonte: atas Crutchley et al. (2007), Erickson et al. (2006),

do conselho de administracao, IANs e FREs.

Troy etal. (2011), Wang et al. (2010)

9 D_DESV_REM

Dummy para remuneracao recebida abaixo
da média de remuneragdo paga pelo mercado
de bancos com capital aberto.

Elaboragdo propria.

FREs = Formularios de Referéncia; IANs = Formulario de Informacées Anuais; IFTs = informagoées financeiras trimestrais.

Fonte: Elaborada pelos autores.

As normas de auditoria, Resolu¢do n. 1.207 de 2009
(CEC,2009) e SAS n. 99 (AICPA, 2002), elaboradas segundo
o tridangulo de fraudes de Cressey (1953), estabelecem dois
tipos de fontes de incentivo ou pressio para se produzir uma
informagdo financeira fraudulenta quando a administragao
sofre pressdo — as fontes externas e as internas — para alcangar
metas de ganhos ou resultados financeiros previstos.

Como fontes internas e externas de pressao, destacam-
se dois itens que podem servir como indicadores da
dimensao de pressdo: o desempenho a ser alcangado
pelos agentes e a remuneragao percebida, que influencia
no padrao de vida desses agentes. Como fontes internas de
pressdo, utilizaram-se as pesquisas de Alexander e Cohen
(1996) e Macey (1991), originadas da area de criminologia
e economia do crime. Segundo Macey (1991), gestores
autointeressados envolvem-se em condutas criminosas,
em nome de suas organizagdes, nao para beneficiar
os acionistas, mas para manter suas ocupac¢oes. Ainda
segundo o autor, a ameaga de um desempenho abaixo
do ideal podera levar os gerentes a preferir um maior
nivel de risco para elevar o desempenho da empresa. Tal
fato pode levar o gestor a manipular os demonstrativos
financeiros com o objetivo de aumentar o desempenho
da instituicdo, alcancando, dessa forma, as metas de
desempenho fixadas pelos proprietarios e propiciando
a manutencao de sua ocupagdo atual. Dessa forma, para
mensurar o desempenho das instituigoes, utilizaram-se da
receita de intermediagéo financeira, da varia¢do do lucro
liquido da institui¢do, do retorno sobre os ativos e sobre os
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investimentos e do grau de participagdo no mercado em
relacdo a instituicdo bancdria lider. Para essas variaveis,
espera-se um comportamento positivo e significante em
relagao a probabilidade de fraudes; quanto maior o seu
valor, maior a possibilidade de ocorréncia de fraudes.
Como fontes externas de pressio, utilizaram-se variaveis
relacionadas a estrutura de remuneragao dos gestores,
pois ela estd interligada ao padrao de vida pessoal deles.

A estrutura de remuneragao dos gestores, ou politicas
de compensagdo, segundo a teoria da agéncia, visa a
dar incentivos para que o agente selecione e programe
acOes que aumentem a riqueza dos acionistas (Jensen &
Murphy, 1990). Assim, por intermédio de artigos que
se utilizaram dessa teoria, delimitaram-se as seguintes
variaveis: remuneragao fixa, participa¢do nos lucros e um
indicador de remuneragao percebida abaixo da média de
mercado. A remuneragio fixa e a participa¢do nos lucros,
como politicas de remunera¢ao, poderao indicar uma
relagdo inversa com a probabilidade de fraudes. Ja para
a remuneragdo percebida abaixo da média de mercado,
espera-se uma relagdo positiva com a probabilidade de
fraudes, dado que os gestores poderao utilizar-se de meios
fraudulentos para “corrigir” a desigualdade economica
percebida. Salienta-se que Cressey (1953) destacou, como
ponto de pressio, a relagao entre empregado e empregador,
em que o primeiro pode se sentir desvalorizado em
relagdo a seu status na organizagdo. Essa sensagao pode
vir de desigualdades econdmicas percebidas, tais como
pagamento, sensagao de estar sobrecarregado de tarefas
ou subvalorizado (Wells, 2011).
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A Tabela 2 apresenta as variaveis independentes utilizadas para mensuragdo da dimensao de oportunidade.

Tabela 2 Varidveis utilizadas — dimensdo de oportunidade

Dimensao do triangulo de fraude: oportunidade

N° Variavel Descricao e fonte de coleta Autores
10 MCI2 Nimero de membros independentes no conselho de Beasley (1996), Yermack (1996), Crutchley
administracdo elevado ao quadrado. Fonte: IANs e FREs. etal. (2007), Troy et al. (2011)
11 TCA2 Nimero de membros do conselho de administragdo Crutchley et al. (2007), Troy et al.
elevado ao quadrado. Fonte: IANs e FREs. (2011), Yermack (1996)
Nidmero de membros do conselho fiscal
12 TCR2 elevado ao quadrado. Fonte: IANs e FREs. Trapp (2009)
13 TAM_DIR Nimero de diretores da empresa. Elaboracgao propria.
Dummy para empresas que estdo listadas nos segmentos .
14 SELO_GOV de governanga corporativa da BM&FBOVESPA. B?:Isf (je Vj]osrfzs, ;\;\e[rciggqij N
Fonte: Boletim Diario BM&FBOVESPA. Hiuros de sao Faulo
Dummy para indicar se a empresa de auditoria é uma .
15 BIG_FIVE Big Five ou ndo. Fonte: Relatérios de auditoria do BC. Brazel et al. 2009), Lennox e Pittman (2010)
16 DESP PCLD Despesa com provisdo para créditos de Anandarajan, Hasan e Maccarthy
- liquidacdo duvidosa. Fonte: IFTs. (2007), DeBoskey e Jiang (2012)
17 ATIVO_TO Valor do ativo total. Fonte: IFTs. Brazel et al. (2009), Troy et al. (2011)

BC = Banco Central do Brasil; FREs = Formularios de Referéncia; IANs = Formuldrio de Informacées Anuais; IFTs = informacées financeiras

trimestrais.
Fonte: Elaborada pelos autores.

Na dimenséo de oportunidade, incluem-se estrutura
de governanga corporativa fraca e outras condi¢oes de
trabalho que permitem a gestao cometer fraudes (Brazel
et al., 2009).

Os mecanismos de governanga corporativa permitem
que os proprietarios de uma corporagdo exercam controle
sobre as atividades de insiders e dos gestores, a fim de
que seus objetivos sejam protegidos (John & Senbet,
1998). Assim, se esses mecanismos nao forem adequados e
apresentarem fragilidades, as possibilidades de ocorréncia
de fraudes corporativas serao ampliadas. Para mensurar
tais mecanismos, utilizaram-se o nimero de membros
independentes do conselho diretor, o tamanho do conselho
fiscal, o tamanho do conselho de administragao, as firmas
de auditoria consideradas Big Five, o selo de governancga
corporativa da empresa emitido pela Bolsa de Valores,
Mercadorias e Futuros de Sio Paulo (BM&FBOVESPA)
e o tamanho da diretoria da instituicio.

Ressalte-se que, como Big Five, foram consideradas
as empresas Arthur Andersen, Deloitte, Ernst & Young,
KPMGQG e Price. Atualmente as empresas de auditoria sdo
denominadas Big Four, em fun¢ao da faléncia da Arthur
Andersen, em 2002. Como o periodo desta pesquisa
abrange o respectivo ano, optou-se por seguir o mesmo
tratamento dado por Lennox e Pittman (2010), ao incluir
essa empresa e utilizar a denominagao original - Big Five.

Destaque-se que as variaveis membros independentes,
tamanho do conselho de administragdo e tamanho do
conselho fiscal foram elevadas ao quadrado para captar
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o fato de que problemas de coordenagdo, comunicagdo e
tomada de decisdo dificultam o desempenho do conselho
de administra¢ao quando o nimero de diretores aumenta
(Yermack, 1996). Dessa forma, o tamanho do conselho
diretor e o nimero de membros independentes auxiliam
na efetividade da governangca corporativa até determinado
ponto, pois, a medida que o conselho cresce, o custo
incremental da adi¢do de membros sera maior que o
beneficio do monitoramento, perfazendo, assim, uma
fungdo convexa.

Ainda, como variaveis independentes, incluiram-se as
despesas de provisdao com créditos de liquidacédo duvidosa
e o tamanho da empresa. Lou e Wang (2009) asseveram
que transagdes complexas sio acompanhadas de um alto
risco inerente em fungdo do envolvimento de um alto
grau de julgamento e subjetividade da gestao.

A provisao para créditos de liquida¢do duvidosa
identificara oportunidades de gerenciamento dos resultados
pelo gestor, dada a utilizagao de critérios subjetivos em
sua contabiliza¢ao. Essa variavel é utilizada para detec¢ao
de gerenciamento de resultados de instituicdes bancarias
(Deboskey & Jiang, 2012), justamente em fun¢do da
discricionariedade e da subjetividade que os gestores
tém para estima-la e a dificuldade envolvida na auditoria
dessa variavel (Deboskey & Jiang, 2012).

Ao aumentar o tamanho da organizagao, os gestores
terdo um maior montante de recursos a sua disposicao,
como também um aumento na complexidade das
operagdes e nos conflitos de agéncia entre proprietarios
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e gestores (Ryan & Wiggins, 2001). Assim, aumentando
o tamanho da empresa, portanto, a complexidade de
suas operagoes e dos conflitos decorrentes da relagao de
agéncia, os gestores poderao utilizar-se desse ambiente
para execugdo de fraudes corporativas.

Tabela 3 Variaveis utilizadas — dimensao de racionalizacao

Michele Rilany Rodrigues Machado & Ivan Ricardo Gartner

A Tabela 3 evidencia as variaveis independentes
utilizadas para mensurag¢do da dimensao de racionalizagdo
do tridngulo de fraude de Cressey (1953) e, também,
aquelas utilizadas como variaveis de controle.

Dimensao do triangulo de fraude: racionalizacao

Ne Variavel Descricao e fonte de coleta Autores
) Kelley, Ferrel e Skinner (1990), Troy et al.
18 IDADE Idade do CEO. Fonte: IANs e FREs. (2011), Zahra, Priem e Rasheed (2007)
Dummy para CEO com graduagao. Hambrick e Mason (1984), Rest e
19 GRAD_GER Fonte: IANs e FREs. Thoma (1985), Troy et al. (2011)
20 ESP GER Dummy para CEO com especializagao. Hambrick e Mason (1984), Rest e
- Fonte: IANs e FREs. Thoma (1985), Troy et al. (2011)
Dummy para CEO com pés-graduagao Hambrick e Mason (1984), Rest e
21 STRICTU_GER stricto sensu. Fonte: IANs e FREs. Thoma (1985), Troy et al. (2011)
22 CGAN Dummy para CEO com graduagdo na Daboub et al. (1995), Kelley et al.
area de negdcios. Fonte: IANs e FREs. (1990), Troy et al. (2011)
23 CPLSAN Dummy para CEO com pés-graduacao /ato Daboub et al. (1995), Kelley et al.
sensu na area de negocios. Fonte: IANs e FREs. (1990), Troy et al. 2011)
24 CPSSAN Dummy para CEO com pés-graduacao stricto Daboub et al. (1995), Kelley et al.
sensu na drea de negocios. Fonte: IANs e FREs. (1990), Troy et al. (2011)
Percentual do ndmero de diretores do género Kelley et al. (1990), Reynolds (2006),
25 PRED_MUL_CF feminino sobre o nimero total de membros Steffensmeier et al. (2013), Zahra,
do conselho fiscal. Fonte: IANs e FREs. Priem e Rasheed (2007)
Percentual do ndmero de diretores do género
26 PRED_MUL_CA feminino sobre o nimero total de membros do SteffeKri:f)Ziitrzlt. ;} 93%)1’ ;eg;:;lgse(tzglo%’om)
conselho de administracdo. Fonte: IANs e FREs. ’ ! '
Percentual do ndmero de diretores do género
27 PRED_MUL_C_DIR feminino sobre o ndmero total de membros SteffeK:l[r%iitrjt- ;} 93(()))1’ ;eyzﬂgséfg?%oon
da diretoria executiva. Fonte: IANs e FREs. ' ! '
Dummy para indicar alteragdes na Becker (1968), Block e Lind (1975),
28 PUNI legislacao com a finalidade de aumentar Dau-Schmidt (1990), Eide et al. (2006),
a punigdo sobre crimes financeiros. Lei Garoupa (2003), Murphy (2012), Wright
n. 12.683 de 2012 (Brasil, 2012). Caspi, Moffitt e Paternoster (2004)
Variaveis de controle
Dummy para bancos mdiltiplos e comerciais. ~ .
29 TIP_BCO Fonte: dados cadastrais do BC. Elaboragao prdpria.
30 CONVERG Dummy para o periodo de convergéncia as Elaborada a partir da Resolugdo
normas internacionais de contabilidade. n. 3.786/2009 (BC, 2009).
Dummy para bancos de controle ~ .
31 ESTAT estatal (governo federal, estadual ou EEPZ?SZI a(g Sg; 2055”?/ s;u(ggzj)e
municipal). Fonte: IANs e FREs. & ' ’
32 CRISE Dummy para indicar o periodo da crise Maciel, Silveira, Luna e Ballini (2012)

subprime (julho de 2007 a abril de 2009).

BC = Banco Central do Brasil; CEO = chief executive officer; FREs = Formularios de Referéncia; IANs = Formulario de Informacées Anuais.

Fonte: Elaborada pelos autores.
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Na tentativa de mensurar a dimensao de racionalizagio,
utilizaram-se as caracteristicas demograficas dos
executivos. Essas caracteristicas, embora consideradas
proxies incompletas e imprecisas das estruturas cognitivas
dos executivos, sdo tidas como validas em fun¢do da
dificuldade de se obter dados psicométricos convencionais
de altos executivos (Hambrick, 2007). Para tal, utilizaram-
se as seguintes variaveis demograficas: idade do chief
executive officer (CEO), sua formagao em qualquer area,
sua formagdo em cursos relacionados a drea de negécio,
predominancia do género feminino no conselho fiscal,
no conselho de administra¢do e na diretoria e um fator
de punigcéo.

Para Troy et al. (2011), gestores mais jovens sdo mais
propensos a racionalizar fraude contabil como decisao
aceitavel. Nesse sentido, Zahara et al. (2007) enfatizam
que gestores mais jovens tendem a se arriscar em atos
como forma de alcangar mais rapidamente a progressao na
carreira. Ja os mais velhos tendem a ser mais analiticos em
sua tomada de decisio, executando-a com maior cuidado,
buscando mais informagdes, realizando um diagnoéstico
mais preciso das informagdes coletadas. Portanto, a idade
parece ser um indicador do desenvolvimento moral de
um individuo/gestor.

Quanto a formagao educacional, pesquisas como
as de Gioia (2002), Hambrick e Mason (1984) e Rest
e Thoma (1985) reconhecem o papel da educag¢ao no
comportamento ético dos gestores, como também
comprovam empiricamente essa relagdio como uma
associagdo positiva ao desenvolvimento moral (Rest &
Thoma, 1985). Ainda, Troy et al. (2011) afirmam que
gestores sem conhecimento na area de negdcios tenderao
a racionalizar fraude como uma decisao aceitavel, ao
contrario daqueles que, com formagéo na area de negécios,
serdo conscientes sobre as potenciais repercussoes e
penalidades do comportamento antiético. Diante das
afirmagdes dos autores enumerados, percebe-se que a
formacao educacional dos gestores pode estar diretamente
relacionada com o ato de perpetrar fraudes.

Para analise do género dos gestores, buscou-se apoio
nos estudos de Kelley et al. (1990), Reynolds (2006) e Zahra
etal. (2007), que indicam que gestores do género masculino
estdo mais propensos a aceitar o comportamento antiético
para atingir seus objetivos. E, ainda, Steffensmeier et al.
(2013) analisaram que executivos do género feminino
podem ser mais éticos em sua tomada de decisao. Portanto,
pode-se inferir que predominéancia do género feminino
podera influenciar, de forma negativa, na probabilidade
de ocorréncia de fraudes corporativas.

A utiliza¢do de um fator punitivo derivou-se dos
estudos de Cressey (1953) e Becker (1968). Este ultimo

72

ponderou, em seu modelo, que o individuo criminoso
considera o efeito da puni¢ao em sua tomada de decisao
para cometer ou ndo um crime. Nesse sentido, espera-se
que o efeito do aumento da puni¢ao impacte negativamente
na probabilidade de fraudes corporativas.

Para mensuragao do efeito da puni¢éo na probabilidade
de ocorréncia de fraudes corporativas, optou-se por
utilizar as alteragbes normativas que majoraram as
punicdes aplicadas aos crimes cometidos contra o Sistema
Financeiro Nacional (SEN). As alteragdes na legislacao
foram qualificadas por uma dummy. Ressalte-se que foram
pesquisados os instrumentos legais que disciplinam crimes
contra o SFN e que, desses, apenas a Lein. 9.613 de 1998
(Brasil, 1998), para crimes contra a lavagem de dinheiro
e ilicitos no sistema financeiro, foi alterada. A alteracdo
ocorreu por intermédio da Lei n. 12.683, de julho de 2012
(Brasil, 2012), que elevou as penas aplicadas as institui¢oes
envolvidas em crimes e aos seus representantes.

Para o modelo, definiram-se, ainda, quatro variaveis
de controle: tipo de banco, convergéncia as normas
internacionais de contabilidade, controle estatal e crise
subprime. A primeira variavel foi utilizada para identificar
o tipo de banco classificado segundo suas atividades no
BC - banco multiplo ou comercial.

A segunda variavel foi empregada com a finalidade
de distinguir o periodo em que a conversdo as normas
internacionais de contabilidade passou a vigorar, conforme
Resolucao n. 3.786 de 2009 (BC, 2009). Ressalte-se que,
conforme informacdes do BC, as normas contébeis
estabelecidas pelo Conselho Monetario Nacional e pelo
BC, consubstanciadas no Plano Contabil das Institui¢des
do Sistema Financeiro Nacional (COSIF), apresentam
divergéncias em rela¢do as normas internacionais de
contabilidade emitidas pelo IASB, representando uma
convergéncia parcial as normas internacionais de
contabilidade.

Para moderar o efeito do controle e propriedade das
institui¢des bancarias, considerou-se incluir as variaveis
que identificam se o controle é estatal ou estrangeiro. Esses
dois tipos de categorias tém caracteristicas diferentes das
demais institui¢des bancarias. Os bancos estrangeiros
precisam lidar com ambientes e regulamentagdes
diversas: as regulamentagdes do seu pais de origem e as
da institui¢do estrangeira, enquanto os bancos estatais
podem operar com subsidios governamentais, além de
terem uma governang¢a mais complexa em fun¢do da
presenca de mais um agente: o politico (Silva, 2004). No
entanto, neste trabalho nao foi diferenciado o controle
estrangeiro, visto que, para o setor bancério, 87,38 %
dos ativos totais em 2012 sdo de bancos com origem de
capital nacional, além do numero limitado de instituigoes
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bancarias com controle estrangeiro, correspondendo a
seis das 44 institui¢des analisadas.

A quarta variavel de controle foi incluida para analisar
o efeito da crise do subprime. Assim, a variavel indicara
o periodo de crise ocorrido de meados de 2007 a abril
de 2009 (Maciel et al., 2012).

Saliente-se que, em face do periodo de pesquisa, janeiro
de 2001 a dezembro de 2012, as variaveis derivadas dos
demonstrativos financeiros e a remuneracéo fixa da gestao
foram corrigidas monetariamente. Para tal, utilizou-se o
indice de atualizagdo monetaria, indice geral de precos-
disponibilidade interna (IGP-DI), calculado mensalmente
pela Fundagdo Gettlio Vargas. Esse procedimento
permitiu analisar o impacto dessas varidveis em um espago
de tempo sem influéncia da inflagao.

Percebe-se que o numero de variaveis independentes
apresentadas nas tabelas 1, 2 e 3 é¢ demasiado, totalizando
32, e esse nimero de varidveis pode impactar na acuracia
do modelo a ser estimado para a hipotese 1, devido a
problemas originados pela multicolinearidade das
variaveis independentes. Uma op¢do para a minimizagao
desse problema ¢é a aplicagdo de técnicas de redugao de
dados, como a andlise fatorial.

A analise fatorial é uma técnica multivariada que
fornece ferramentas para examinar a estrutura das inter-
relagbes em um grande nimero de variaveis, definindo
conjuntos de variaveis fortemente inter-relacionadas,
conhecidas como fatores (Hair Jr., Black, Robin, Anderson,

4. ANALISE EMPIRICA

Michele Rilany Rodrigues Machado & Ivan Ricardo Gartner

& Tatham, 2009). Para aplicagdo dessa técnica, primeiro
foram realizados os testes: (i) de esfericidade de Bartlett,
para analisar se as varidveis sao intercorrelacionadas, e
(ii) de Kaiser-Meyer-Olkin (KMO), para mensuragdo da
adequacdo da amostra. Para Hair Jr. et al. (2009), quanto
mais proximo de 1 estiver o valor do KMO, melhor sera a
adequagdo da amostra a analise fatorial. O autor assevera
que o pesquisador deve considerar um valor geral acima
de 0,50 para aplicar a andlise fatorial.

A técnica aplicada permitiu a geracdo de componentes,
denominados fatores, os quais foram rotacionados pelo
método ortogonal varimax para simplificagdo de sua
analise. Esses fatores foram alocados no lugar das 32
varidveis relacionadas nas tabelas 1, 2 e 3 e utilizados
para testar a hipdtese 1 desta pesquisa, por intermédio
da aplicagdo do modelo logit multinomial.

E relevante mencionar que o modelo logit a ser
estimado pode perder seu carater preditivo devido a
aplicacdo da técnica de analise fatorial. A inclusao de novas
observagoes na base de dados implicard na necessidade de
empregar-se novamente a técnica, cuja agao pode alterar
os parametros estimados neste estudo. Nao obstante, frise-
se que os resultados da pesquisa permitem identificar
variaveis importantes para aferi¢ao da probabilidade
de ocorréncia de fraudes. Essas variaveis poderao ser
utilizadas tanto em novas pesquisas académicas quanto
por profissionais do mercado, tais como reguladores,
auditores e investidores.

O uso da analise fatorial para redu¢ao dos dados culminou com os dados da Tabela 4.

Tabela 4 Andlise fatorial: hipdtese 1

Variavel Fator 1 (A) Fator 2 (B) Fator 3 (C) Fator 4 (D) Fator 5 (E) Fator 6 (F) Fator 7 (G)
Rif_at -0,3498 -0,0238 0,3552 -0,6204 -0,1646 0,0483 0,0524
Var_ll -0,0274 0,0517 0,0090 0,4302 -0,1053 -0,1139 -0,0525

ROE 0,0329 0,0056 -0,0188 0,1069 -0,0155 -0,0738 0,8883
ROA -0,0925 -0,0815 0,0199 0,7099 -0,1737 -0,1369 0,4639
Part_merc 0,8881 0,2349 -0,1232 -0,1438 0,0603 -0,0693 0,0671
D_desvio_r~n -0,6666 0,3415 -0,0477 -0,4673 0,0790 0,0413 0,0050
Desv_remun 0,8520 -0,3153 0,0226 0,1924 -0,1180 0,0690 -0,0053
Part_l 0,2543 -0,1784 -0,3811 0,2995 0,3553 0,2087 0,1381

Rem_trim 0,8563 -0,3092 0,0400 0,1968 -0,0459 0,0709 -0,0112
Mci2 0,0422 0,0390 -0,1471 -0,0597 0,6427 -0,1982 -0,1191
Tcf2 -0,0509 0,8447 -0,1536 0,0529 -0,0603 0,3686 -0,0073
Tca2 -0,0031 0,0181 0,0217 0,6630 0,2170 0,3311 -0,0744

Big_five 0,2506 -0,1808 -0,4046 0,2085 0,4768 0,1624 -0,0056

Selo_gov 0,6166 -0,1911 0,0940 0,3660 0,2821 -0,0990 -0,0889

Tam_dir_1 0,8655 -0,1869 -0,0417 -0,0104 -0,0305 0,0281 -0,0001
Ativo_to 0,8580 0,3031 -0,0740 -0,0932 0,1387 -0,0393 0,0427
Desp_pcld 0,8387 0,2888 -0,0993 -0,1332 0,1785 -0,0456 -0,0047
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Tabela 4 Cont.

Variavel Fator 1 (A) Fator 2 (B) Fator 3 (C) Fator 4 (D) Fator 5 (E) Fator 6 (F) Fator 7 (G)
Idade -0,0434 -0,0443 0,1473 -0,0604 -0,0257 0,8755 -0,0386
Grad_ger 0,1016 -0,0633 0,9005 -0,0531 -0,0414 -0,0969 0,0436
Esp_ger 0,0620 0,1057 -0,8239 0,0982 -0,1024 -0,3512 0,0664
Cgan -0,2396 0,1650 0,7586 -0,0402 0,0064 -0,1869 0,0427
Cplsan 0,0295 0,2628 -0,7281 -0,2482 -0,0579 -0,3254 0,0636
Cpssan -0,0302 -0,0055 -0,0028 0,0369 0,0407 -0,0689 -0,8462
Pren_mul_cf -0,2099 0,7165 0,1940 -0,0082 0,1802 -0,0140 -0,1453
Pren_mul_ca 0,0542 0,4412 -0,0272 0,1270 -0,1299 0,6519 0,0363
Pren_mul_dir -0,0620 -0,2872 -0,0203 -0,0527 0,5030 -0,2357 0,2195
Puni 0,0422 0,0602 0,1701 0,0402 0,5433 0,0249 0,0289
Tip_bco -0,2342 -0,7257 0,2055 0,0961 -0,0210 0,2854 -0,0086
Converg 0,0880 0,0250 0,1887 0,0440 0,7468 0,0053 -0,1264
Estat -0,0858 0,8412 -0,0061 -0,0989 -0,1055 -0,0781 0,0721
Eigen value 6,31945 3,89325 2,97178 2,28643 2,23501 1,89343 1,37375
% acumulada 0,2106 0,3404 0,4395 0,5157 0,5902 0,6533 0,6991
Teste de esfericidade de Bartlett Medida de KMO de adequacdo de amostra
x> 12947,614 KMO 0,7180
Graus de liberdade 435
p-valor 0,0000

Nota: fatores rotacionados — varimax.
KMO = Kaiser-Meyer-Olkin.
Fonte: Elaborada pelos autores.

Conforme os resultados da Tabela 4, o teste de
esfericidade de Bartlett indica que a hipotese nula foi
rejeitada ao nivel de 1% de significancia, portanto, as
variaveis analisadas sdo correlacionadas. A estatistica
do teste de KMO, no valor de 0,718, evidencia que a
proporcao da variancia dos dados pode ser considerada
comum a todas as variaveis, validando o uso da analise
fatorial nesta pesquisa. Destaque-se que a variavel crise
subprime foi retirada da amostra por ndo apresentar
correlagdo alta com qualquer outra variavel utilizada. A
variavel CEO com curso de p6s-graduacao stricto sensu em
cursos de formacéo em qualquer area também foi excluida
por apresentar correlacao de 100% com a variavel CEO
com poés-graduagdo stricto sensu na area de negocios, a
fim de evitar redundéncia. Conforme se observa na Tabela
4, extrairam-se sete fatores por apresentarem Eigen values
acima de 1,00. Esses fatores, em sua totalidade, conseguem
explicar 69,91% da variancia acumulada.

Verifica-se, na Tabela 4, que as variaveis de cada
dimensédo - pressdo, oportunidade e racionalizagio

74

—, enumeradas nas tabelas 1, 2 e 3, foram distribuidas
entre os fatores, exceto os fatores 3 e 6, em que foram
agrupadas variaveis da dimensao de racionalizagdo. Por
essa dispersao de variaveis, optou-se por nao renomea-las,
preservando as caracteristicas individuais das variaveis
com altas cargas fatoriais, agrupadas nos diferentes
fatores. Assim sendo, o fator 1 contempla variaveis da
dimenséo de pressdo e oportunidade; o fator 2, variaveis
da dimensao de oportunidade, racionalizagdo e variaveis
de controle; o fator 4 contém variaveis da dimensao de
presséo e oportunidade; o fator 5 contempla variaveis das
trés dimensdes e uma de controle; e o fator 7 compde-
se de variaveis relacionadas a dimensédo de pressao e
racionalizacdo.

Os fatores apresentados na Tabela 4 foram utilizados
como variaveis independentes para processamento nas
equagdes 1 e 2, anteriormente descritas, cujos resultados
estdo dispostos na Tabela 5. Destaque-se que o modelo
logit multinomial em painel foi operacionalizado pelo
software Stata v.13.
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Tabela 5 Relacdo entre os fatores corporativos e as fraudes: hipotese 1

Michele Rilany Rodrigues Machado & Ivan Ricardo Gartner

Varidveis Multinomial logit empilhamento simples (A) Multinomial logit painel com efeito aleatério (B)
Processo sem Processo com Processo sem Processo com
condenacao’ (A1) condenacao? (A2) condenacao’ (B1) condenacao? (B2)
Coeficiente Coeficiente Coeficiente Coeficiente
Fator 1 0,6839%* 0,3052 0,6850%* 0,6923
(0,2893) (0,5016) (0,2901) (0,7730)
Fator 2 -0,0266 0,9865*** -0,0299 1,4013**
(0,2944) (0,3034) (0,2958) (0,5728)
Fator 3 -0,7306 -0,9425%* -0,7219 -1,2556*
(0,4628) (0,4036) (0,4589) (0,6983)
Fator 4 -0,8765 -2,9904*** -0,9177 -2,7746%*
(0,7654) (0,9495) (0,7910) (1,1965)
Fator 5 -0,5154 -1,5692** -0,5187 -2,3302%*
(0,4652) (0,6685) (0,4657) (0,9733)
Fator 6 0,5571* 0,5730* 0,5571* 0,4427
(0,3375) (0,2973) (0,3384) (0,5466)
1,11 0,447 1,1466 -0,0137
Fator 7
(0,8440) (0,6044) (0,8549) (0,5412)
MT1Ti] 1 -16797000
0 (599.450.000)
Constant -4,4487*** -5,7638*** -4,4628%*** -7,1296%***
(0,5725) (0,8657) (0,5830) (1,4002)
var(M11[i])
Constant 0,0000
0,0000
Obs. 493 493
Log likelihood -104,900 -101,200
AlC 241,770 236,437
BIC 308,978 307,846
Teste de LR 7,330 Teste de Cramer e Ridder (1991)
p-valor LR 0,0068 p>x2=01:02 0,0900 p > x2 = 01:00 0,0000 p > x2 = 02:00 0,0690

Nota: erros-padrao entre parénteses.

1: proxy para indicios de fraudes corporativas; 2: proxy para ocorréncia de fraudes corporativas; AIC = Akaike information criterion; BIC =

Bayesian information criterion; LR = likelihood ratio.
¥*p<0,01;,**:p<0,05 *p<0,l.
Fonte: Elaborada pelos autores.

Ao examinarem-se os resultados da Tabela 5, verifica-
se que os resultados do teste de Cramer e Ridder (1991)
assinalam que os agrupamentos entre as alternativas
nao podem ser realizados ao nivel de significdncia de
1%. Dessa maneira, a analise econométrica da hipotese
1 ndo pode ser realizada por meio de um empilhamento
simples dos dados, sendo necessario trata-los como
painel e considerar a existéncia de heterogeneidade nao
observada entre as institui¢des bancdrias. Isto é, os bancos
apresentam caracteristicas peculiares que os diferenciam
ao longo do tempo. Logo, 0 modelo logit multinomial com
efeito aleatdrio corresponde ao modelo mais apropriado
para estimacao dos parametros das relacdes funcionais
estabelecidas na pesquisa.

Os testes adicionais de comparac¢do também indicam
que o modelo logit com efeito aleatério tem melhor ajuste
aos dados. Isso pode ser observado nos resultados do
teste de LR e pelos critérios de informacao de AIC e
BIC. O teste de LR evidencia um p-valor inferior a 0,05,
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implicando que o modelo com restrigdo ¢ mais adequado.
Os valores dos critérios de informag¢ao AIC e BIC para
o modelo logit multinomial com efeito aleatério foram
inferiores aos do modelo logit tradicional, o que permite
inferir que o modelo com efeito aleatdrio parece ser mais
ajustado aos dados do estudo.

Observa-se, na Tabela 5 (coluna B1), considerando
a probabilidade de indicios de fraudes corporativas,
que o fator 1 apresenta relagdo positiva e significativa.
Nesse fator, as variaveis com maior carga fatorial sio:
grau de participa¢ao no mercado, tamanho da diretoria
executiva, tamanho da institui¢ao, remuneracdo trimestral
e desvio da remuneragdo paga pelo mercado, nessa ordem,
e com carga fatorial acima de 0,85 (Tabela 4, coluna A).
Destaque-se que essas variaveis foram caracterizadas
como representativas das dimensoes de pressdo e
oportunidade. O grau de participa¢do no mercado e
as variaveis interligadas a remuneracdo representam
medidas para o desempenho da empresa e estrutura
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de compensa¢ao, o que denota elementos da dimensao
de pressao. Ja o tamanho da diretoria e o tamanho da
instituicao podem ser alocados como explicativas da
dimensao de oportunidade.

Em funcéo de o fator 1 ter indicado um comportamento
positivo com a probabilidade de indicios de fraudes,
percebe-se que as variaveis derivadas da dimenséao de
pressao apresentam um comportamento coerente com
os achados de Alexander e Cohen (1996) e Macey (1991),
ambos da drea de criminologia. Nesses, um desempenho
abaixo do ideal podera levar os gerentes a preferir um
maior nivel de risco para elevar o desempenho da empresa,
como a manipula¢io de resultados. Quanto as variaveis
classificadas como itens de remuneragdo, Macey (1991)
argumenta que gestores, para alcangar seu objetivo de
satisfacdo ou manuten¢ao de um nivel particular de renda,
podem obté-lo quer pelo trabalho e competéncia, quer
envolvendo-se em atividades criminosas.

Para a variavel tamanho da diretoria executiva,
verifica-se que uma diretoria executiva com maior
numero de membros pode representar uma medida de
poder perante o conselho de administracao (Brazel et al.,
2009) e, ainda, pode implicar em aumento nos custos
de monitoramento e problemas de coordenacao desses
diretores por parte do conselho de administragdo. Ja o
tamanho da instituicdo pode resultar em um ambiente mais
propicio para indicios de fraudes corporativas. Segundo
Alexander e Cohen (1996), o que promove um ambiente
com numero maior de oportunidades para perpetragao de
fraudes ¢ o tamanho da organizagdo. Dessa forma, para as
variaveis que denotam itens mensuradores da dimensao
de oportunidade no fator 1, observa-se que, dado que suas
cargas fatoriais sdo positivas ¢ o fator tem relacionamento
positivo e significante com a probabilidade de indicios de
fraudes, os resultados sdo condizentes com os resultados
empiricos de estudos sobre fraudes contabeis, teoria da
agéncia e criminologia.

Para a probabilidade de ocorréncia de fraudes
corporativas, verifica-se que o fator 2 (Tabela 5, coluna
B2) evidencia uma relagdo positiva e significante com
a ocorréncia de fraudes corporativas. Para esse fator,
observa-se que as variaveis com maior carga fatorial, acima
de 0,84 (Tabela 4, coluna B), sao o tamanho do conselho
fiscal e empresas com controle estatal. Nessas, a primeira
foi alocada como elemento da dimensao de oportunidade
e a segunda como variavel de controle. Esperava-se que
o comportamento do tamanho do conselho fiscal fosse
contrario ao do fator 2. No entanto, dada a carga fatorial
positiva, isso nao foi encontrado. Essa variavel visa a
acompanhar os atos da administragdo, opinar sobre
determinadas questdes e posicionar os acionistas (Trapp,
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2009). Seria, portanto, um elemento de monitoramento
das a¢oes da administracio.

Ja a carga fatorial para a variavel controle estatal
demonstra um resultado interessante. Por ser positiva,
acompanha o relacionamento do fator 2 com a
probabilidade de ocorréncia de fraudes corporativas,
positivo e significante. Tal resultado condiz com os mais
recentes casos de fraudes corporativas no Brasil, como
0 da Petrobrés e o dos Correios (Brito, 2014; Ministério
Publico Federal, 2014), indicando que essas empresas tém
maior nivel de oportunidades para execuc¢ao de fraudes
corporativas.

Ainda para a probabilidade de ocorréncia de fraudes
corporativas, observa-se que os fatores 4 e 5 indicam
comportamento negativo e significante em relagao a essa
probabilidade.

O fator 4 apresenta, como variaveis com cargas
superiores a 0,62 (Tabela 5, coluna D), o retorno sobre
os ativos da instituicdo bancdria e o tamanho do conselho
de administraciao. Como esse fator tem relacionamento
negativo com a probabilidade de ocorréncia de fraudes,
percebe-se um alinhamento entre o resultado obtido com o
tamanho do conselho de administragio, haja vista que tem
correlagdo positiva com esse fator. Esse resultado corrobora
os escritos da teoria da agéncia, em que a composi¢ao
do conselho de administracdo é fundamental como
mecanismo de governanga corporativa nas economias de
mercado, por exercer controle sobre a diretoria executiva
(Byrd, Parrino, & Pritsch, 1998; John & Senbet, 1998). Ja
o retorno sobre os ativos indicou um comportamento
inesperado. Classificado como elemento de pressao e
principalmente como mensurador do desempenho da
instituicao, esperava-se que sua influéncia fosse inversa
a probabilidade de fraudes, contudo tal fato nao ocorreu.
A variavel receita de intermediagao financeira apresentou
resultado esperado, indo de encontro ao fator 4, portanto,
ndo contribuindo com seu relacionamento negativo com
a probabilidade de ocorréncia de fraude, o que corrobora
os escritos de Alexander e Cohen (1996) e Macey (1991).

Por fim, o fator 5 reuniu as seguintes variaveis das
dimensoes de oportunidade e racionalizagao do tridngulo
de fraude de Cressey (1953), além de uma variavel de
controle: membros independentes, predominancia
do género feminino na diretoria executiva, puni¢ao e
convergéncia as normas internacionais de contabilidade.
O fator 5 apresentou um relacionamento negativo e
significante para a probabilidade de ocorréncia de fraudes
corporativas. Nesse, as variaveis com carga fatorial acima
de 0,50 (Tabela 4, coluna E) evidenciaram correlacio
positiva com o fator, portanto, contribuindo com o
relacionamento negativo encontrado para a probabilidade
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de ocorréncia de fraudes. Destaque-se que os resultados
obtidos para os membros independentes coadunam com
a teoria da agéncia, visto que uma maior propor¢ao de
membros independentes — outsiders — no conselho de
administracdo diminui a probabilidade de ocorréncia
de fraudes, conforme Beasley (1996).

Ja a predominancia do género feminino na diretoria
executiva e a punic¢do estdo de acordo com os escritos
na area de criminologia. Os resultados para o género
feminino assemelham-se aos de Steffensmeier et al. (2013)
e com as afirmagoes de Kelley et al. (1990), Reynolds
(2006) e Zahra et al. (2007) sobre o comportamento do
género quanto a fraudes. Segundo esses autores, as gestoras
sdo menos suscetiveis de cometerem atos fraudulentos
que os gestores, enquanto os resultados para puni¢do
sao fortalecidos pelas pesquisas de Becker (1968), Eide
etal. (2006) e Murphy (2012), na 4rea de criminologia e
economia do crime. Segundo essas pesquisas, a puni¢ao
¢ um importante fator situacional no processo de tomada

Pr (Y, = j|Xip @) =
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de decisdo quanto a cometer ou ndo um ato criminoso.

Conforme se observou nos resultados da pesquisa,
variaveis das trés dimensoes do tridngulo de fraude de
Cressey (1953), mesmo agrupadas em fatores, foram
significantes para mensuragdo da probabilidade de
fraudes corporativas. Tal fato estd em consonancia com
a argumentacao de Cressey (1953), na qual a auséncia
de qualquer uma das dimensoes impediria a violagao
da confianga financeira, isto é, a perpetragdo da fraude.
Portanto, em fun¢do dos resultados obtidos com os
fatores 2, 4 e 5, ndo se pode rejeitar a hipodtese 1, de que
as trés dimensoes do tridngulo de fraude, em conjunto,
condicionam a ocorréncia de fraudes corporativas nas
instituicoes bancarias brasileiras.

A partir dos resultados aduzidos da Tabela 5,
discutidos nos paragrafos anteriores, apresenta-se o
modelo econométrico de mensuragdo da probabilidade
de ocorréncia de fraudes corporativas em instituigdes
bancarias, em sua especifica¢ao final:

[4]

0,6850;Fatorl;;—0,0299Fator2;;—0,7219jFator3;;—0,9177 jFator4;—0,5187 jFator5;+0,5571 jFator6;

e

+1,1466Fator7;;—4,4628;;

0,6850;Fatorl;—0,0299jFator2;;—0,7219jFator3;;—0,9177 jFator4;;—0,5187 jFator5;+0,5571 jFator6;’

1+ X3 e

5. CONCLUSOES

+1,1466Fator7;;—4,4628;;

Este artigo investigou a ocorréncia de fraudes
corporativas em institui¢des bancdrias brasileiras, no
periodo de janeiro de 2001 a dezembro de 2012, utilizando
variaveis de detecgdo extraidas da teoria da agéncia e da
economia do crime, agrupadas de acordo com as dimensoes
do tridngulo de fraude de Cressey: pressao, oportunidade
e racionalizagdo. Da teoria da agéncia, identificaram-se
variaveis que permitiram mensurar as dimensdes de
pressdo e de oportunidade atinentes aos instrumentos de
monitoramento das a¢des dos gestores, como incentivos
de remuneragdo e governanga corporativa. Da economia
do crime, utilizaram-se trabalhos tedricos e empiricos que
permitiram a identificacao de varidveis para mensuragao
das dimensdes de pressao e racionalizagdo, como, por
exemplo, indicadores de pressdes por performance
empresarial e de caracteristicas demograficas dos gestores,
destacando-se a idade, o nivel educacional, a formagéo
na area de negdcios e o género.

A pesquisa confirmou a hipétese geral do tridangulo de
fraude de Cressey, em que a quebra da confianca financeira
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estd condicionada a existéncia, concomitante, das trés
dimensdes do triangulo de fraude: pressao, oportunidade
e racionalizagdo.

A relevancia deste artigo da-se pelo preenchimento
de uma lacuna na literatura da area, por realizar uma
analise diferenciada de fraudes, contemplando todas
aquelas que ocorrem no ambito de uma instituicéo,
nao se limitando apenas aquelas de natureza contabil.
Outrossim, esta pesquisa possibilitou a mensuragao da
probabilidade de ocorréncia de fraudes corporativas,
dissociando instituicdes bancarias fraudadoras daquelas
que s tiveram indicios de fraudes corporativas, situagdo
esta ndo encontrada nos trabalhos empiricos utilizados,
tanto nacional quando internacionalmente.

Além da relevancia teérica, apresentada no paragrafo
anterior, vale destacar que as variaveis utilizadas na
constituicdo dos fatores, com significancia estatistica,
podem ser tratadas como sinalizadoras de possiveis
ocorréncias de fraudes corporativas. Além disso, a
identificagdo dessas variaveis permitird que tanto
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orgaos reguladores como investidores possam analisar as
possibilidades de ocorréncia de fraude, seja para coibi-
la, por parte dos 6rgaos reguladores, seja para tomar
decisdes sobre a manutencio ou a realizaciao de novos
investimentos por investidores.

Esta pesquisa contribui, também, com a investigagdo
de novos debates e pesquisas no meio académico nacional
sobre fraudes corporativas no Brasil, uma vez que, além
de reduzidos, tém escopos diferenciados aos deste estudo.

Houve limita¢cdes para realizagdo do estudo,
especialmente durante o processo de coleta de dados,
em fun¢do da existéncia de poucas instituicoes que
apresentaram a totalidade de sua série de dados
disponivel para o periodo analisado, impactando,
principalmente, na obtencdo de informagoes sobre as
caracteristicas demograficas dos gestores. Outra limitagao
foi a delimitagao temporal dos dados, janeiro de 2001 a
dezembro de 2012, oriunda do fato de que o BC desobrigou
as institui¢cdes bancarias, por for¢a da Circular n. 3.630
de 2013 (BC, 2013), da apresentagdo das IFTs a partir
de janeiro de 2013. A decisdo inviabilizou a obtengao
de dados dos trimestres de 2013 em diante. Soma-se
as limitagdes da pesquisa a utiliza¢do de processos
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