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A RELAQAQ DO EXCESSO DE CONFIANCA DO CHIEF EXECUTIVE OFFICER
COM OS NIVEIS DIFERENCIADOS DE GOVERNANCA CORPORATIVA: Um
estudo nos Bancos com e sem influéncia governamental

Josefa Roseane Rocha de Oliveirat

RESUMO

O objetivo desse estudo é analisar a relacdo do Excesso de Confianca do Chief Executive Officer
com os niveis diferenciados de Governanca Corporativa dos Bancos com e sem influéncia
governamental. Os procedimentos metodoldgicos adotados sdo de pesquisa descritiva, com
abordagem qualitativa e quantitativa. A amostra consiste em 21 (vinte e um) bancos listados na
B3, sendo analisado o periodo de 2018 a 2020, assim foi dividida a amostraem 12 (doze) bancos
sem influéncia governamental e 9 (nove) com influéncia governamental. Os dados foram
extraidos através de Demonstracdes Financeira Padronizadas, dos Formulérios de Referéncia,
notas explicativas e Relatdrios da Administracdo no website da B3, para o indice de Excesso
de Confianga (IEC), utilizou-se o estudo de Costa, Correia e Lucena (2017) como base. Os
resultados obtidos indicaram que os bancos com e sem influencia governamental apresentam
um nivel consideravel de excesso de confianca. Além disso. Os bancos sem influéncia se
encontram no nivel 1 de GC e os bancos com influéncia governamental ndo apresentam préaticas
de governanca corporativa. A inferéncia estatistica indicou uma correlacdo significativa e
negativa a um nivel de confianca de 95% entre o Indice de Excesso de Confianca e o Nivel de
Governanca corporativa de Bancos sem Influéncia Governamental, indicando que quanto maior
é o Indice de Excesso de Confianca menor é o nivel de Governanca Corporativa. Em
contrapartida os Bancos com Influéncia Governamental existem uma correlagéo significativa e
positiva com nivel de confianca de também 95%, indicando que quanto maior é o indice de
Excesso de Confianga maior é o Nivel de Governanca Corporativa. Conclui-se que nos Bancos
sem influéncia governamental, o excesso de confianga do CEO reduz as préaticas de governanca
corporativa, enquanto nos bancos com influéncia governamental, o excesso de confianga do
CEO interfere de modo a aumentar o nivel de governanca corporativa.

Palavras-chaves: Excesso de confianga; Governanca corporativa; Instituigdes financeiras;
Influencia governamental.

ABSTRACT

The objective of this study is to analyze the relationship of CEO Overconfidence with the
differentiated levels of Corporate Governance of Banks with and without government
influence. Methodological procedures adopted are descriptive research, with a qualitative and
quantitative approach. The sample consists of 21 (twenty-one) banks corrected in B3, the period
from 2018 to 2020 being analyzed, so the sample was divided into 12 (twelve) banks without
government influence and 9 (nine) with government influence. Data were extracted from
Standardized Financial Statements, Reference Forms, explanatory notes and Management
Reports on the B3 website, for the Over Confidence Index (IEC), using the study by Costa,
Correia and Lucena (2017 ) as a base. The results obtained indicate that banks with and without
government influence present a level of increased confidence. Furthermore. Banks without
influence stand out at level 1 of CG and banks with government influence do not have corporate
governance practices. Statistical inference indicates a significant and negative correlation at a



95% confidence level between the Over Confidence Index and the Corporate Governance Level
of Banks without Government Influence, indicating that the higher the Over Confidence Index,
the lower the level of Corporate Governance. On the other hand, Banks with Government
Influence, there is a significant and positive correlation with a confidence level of also 95%,
indicating that the higher the Overconfidence Index, the higher the Corporate Governance
Level. Itis concluded that in banks without government influence, CEO overconfidence reduces
corporate governance practices, while in banks with government influence, CEO
overconfidence interferes in order to increase the level of corporate governance.

Keywords: Overconfidence; Corporate governance; Financial institutions; Governmental
influence.

1 Concluinte do curso de Ciéncias Contébeis, UEPB — Campus I.
josefa.oliveira@aluno.uepb.edu.br
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1 INTRODUCAO

As pessoas tomam decisdes, de forma automatizada, sem ao menos analisar de forma
racional o problema em questdo. Fatores devem ser considerados no momento da escolha, como
analisar as opgdes e identificar os pontos criticos e entender os riscos envolvidos, mas o tempo
é cada vez menor para se pensar e fazer a melhor escolha (MARIN, 2009; MACEDO et al.,
2007).

Em seus estudos Simon (1955) assegura que o individuo nao possui a capacidade de
processar todas as informagdes para tomar a melhor deciséo, por ter a racionalidade limitada,
assim o individuo esta sujeito a certas limitacdes, como a quantidade de tempo disponiveis, a
quantidade e qualidade de informagdes quando tentam tomar uma deciséo.

Assim se faz uso das heuristicas de Julgamentos que sdo atalhos cognitivos que
permitem as pessoas a tomar decisfes sem precisar analisar todos os aspectos relacionados,
tendo como vantagens a diminuicao de tempo e esforgos que sdo cobrados no processamento
de informagOes para chegar a uma decisdo final, sobretudo em condi¢des de incertezas
(MARIN, 2009; LIMA FILHO et al., 2012). Para Tversky e Kahneman (1974) existem trés
tipos de Heuristicas do Julgamento que sdo: a Heuristica da Disponibilidade, a Heuristica da
Representatividade e a Heuristica da Ancoragem e Ajustamento.

A Heuristica da Disponibilidade ocorre quando se utiliza de um atalho mental que
atribui importancia relevante a um evento facilmente lembrado ou disponivel a mente do
tomador de decisdo por ser mais recente (FRANCESCHINI; TOIGO, 2018). E mais facil
lembrar de eventos relevantes, com cargas emocionais elevadas e que foram vividos, do que
eventos irrelevantes e de maneira ndo emocional (MACEDO et al., 2012). A Heuristica da
Representatividade é quando ocorre a tendéncia de fixar esteredtipos. Essa Heuristica acontece
quando o individuo avalia a possibilidade de ocorrer um evento por meio de estere6tipos
similares a situacdo atual (MACEDO; ALYRIO; ANDRADE, 2007). A Heuristica da
Ancoragem ocorre 0 tomador de deciséo utiliza um valor de referéncia (ancora), com base em
antecedentes histdricos, assim esse valor é ajustado até chegar a uma decisao final (LUPPE E
ANGELO, 2010; LIMA FILHO et al., 2012).

Na tentativa de diminuir o tempo e esforcos com o uso dessas Heuristicas de
Julgamentos, as mesmas podem levar a vieses cognitivos, que séo filtros mentais nos quais o
individuo utilizam para entender e resolver eventos, ou seja, sdo distor¢fes de julgamento que
podem afetar a capacidade do tomador de decisGes de avaliar informacdes e fazer escolhas de
maneira mais objetiva (TVERSKY; KAHNEMAN, 1974).

Um viés cognitivo relevante na tomada de decisdes de atividades financeiras é o excesso
de confiangca do Chief executive officer (CEO). O excesso de confianga esta relacionado a
tendéncia dos individuos de superestimarem suas habilidades, conhecimentos e a qualidade das
informacdes que obtém para a tomada de decisdes, acreditando que as possibilidades de sucesso
dessas decisOes estdo acima da media e a chance de fracasso € quase nula (BARROS, 2005;
BORTOLI, 2017). Os gestores que apresentam excesso de confianga ndo demostram
dificuldades na tomada réapida de decisGes, e ainda, possuem tendéncia de agir de forma
precipitada na maioria das vezes. (BORTOLI E SOARES, 2019).

Em seus estudos, Barros (2005) observa que, dentre os vieses cognitivos, o0 excesso de
confianga tem conseguido explicar uma parcela significativa da distancia entre as caracteristicas
do comportamento humano e o modelo da racionalidade perfeita. A adogdo de préaticas de
Governanca Corporativa € necessaria para diminuir conflitos de interesses, a fim de
acompanhar os resultados e tomada de decisao da gestdo em relacdo a destinacdo dos recursos
da empresa (BARBOSA et al., 2020). Para a Comissdo de Valores Mobiliarios (2002),
Governanca corporativa é o conjunto de praticas que tem o objetivo de melhorar o desempenho
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de uma organizagdo ao proteger os interesses de todas as partes interessadas, como gestores,
investidores, empregados e credores.

Quanto ao efeito da governanca corporativa sobre o excesso de confianga dos CEO,
estudos como o de Mohamed, Baccar, Fairchild e Bouri (2012) que se 0s mecanismos de
governanca corporativa forem eficazes, podem gerar grande impacto sobre a existéncia dos
vieses excesso de confianga e otimismo do CEO, reduzindo a probabilidade de decidir por
estratégias que ndo sejam ideias para empresa. Assim como Silva, Cunha e Ferla (2017),
concluiram que os CEO das organizacfes sem 0S mecanismos da governanca corporativa
apresentam maior excesso de confianca e sdo mais otimistas.

Portanto, a presente pesquisa tem levanta a seguinte problematica: Qual a relagdo
Excesso de Confianga do Chief Executive Officer com os niveis diferenciados de
Governanca Corporativa dos bancos com e sem influéncia governamental? Para responder
a questdo, esse estudo tem como objetivo geral analisar a relagdo Excesso de Confianga do
Chief Executive Officer com os niveis diferenciados de Governanga Corporativa dos bancos
com e sem influéncia governamental. Os objetivos especificos sdo: (I) Calcular o Excesso de
Confianca do Chief executive officer participantes da pesquisa; (I1) Observar os niveis
diferenciados Governancga Corporativa dos bancos participantes da pesquisa; e (I11) Verificar o
Excesso de Confianca e niveis diferenciados Governanga Corporativa, por grupo de analise.

Esse estudo busca contribuir para a literatura por investigar a relagdo do excesso de
confianca sob a, perspectiva de empresas que aderem a diversidade de governanga corporativa
acerca do seu efeito para delimitar os vieses comportamentais Chief Executive Officer (CEO),
que podem afetar a tomada de decises do mesmo.

2 REFERENCIAL TEORICO
2.1 Heuristicas do Julgamento

No meio social assim como no organizacional, o individuo é exposto no cenario tomada
decisbes, no entanto, existem certas limitacbes como a questdo emocional ou a falta de
entendimento da real situacdo, que podem interferir nesse processo decisorio, assim Simon
(1955) afirma que o individuo ndo possui a capacidade de obter e processar todas a informacées
para tomar a melhor deciséo, haja vista a racionalidade limitada.

Neste sentido, a racionalidade limitada enquadra-se quando os individuos tentam tomar
decisdes racionais, mas ao julgar, o individuo esta sujeito a certas limitagdes, como a quantidade
de tempo disponiveis, a quantidade e qualidade de informacfes acessiveis para a tomada de
uma decisdo (SIMON, 1955). Assim, é possivel perceber que os tomadores de decisOes,
frequentemente, podem deixar passar algumas informacdes importantes nesse processo de
decisdo, optando assim, e ndo pela a melhor opgdo, mas pela alternativa que satisfaca
determinada expectativa ao tomar aquela decisao.

Assim, estudos como o de Simon (1955) e Tversky e Kahneman (1974) apresentaram
analise do comportamento do individuo exposta a tomada de decisdo, por meio da Heuristicas
e Vieses Cognitivos (Judgment under uncertainty heuristics and biases). Isto posto, a
Heuristica séo estratégias simplificadas para tomar decisdes que pode levar o individuo para
vieses cognitivos, podendo prejudicar o processo de tomar decisdes (Tversky & Kahneman,
1974). Ainda segundo Plous (1993) as Heuristicas sdo como regras gerais, utilizadas para o
julgamento no processo decisério de incertezas, mas tem como vantagens a diminuicdo de
tempo e esforgcos que seriam gastos até chegar em uma deciséo final.

Para Lima filho et al., (2012) as heuristicas de Julgamentos sao0 mecanismos cognitivos
adaptativos que reduzem as cobrancas de processamento de informacdes na tomada de deciséo,
principalmente em condi¢Ges de incerteza. Para diminuir os esforgos e tempos no processo de
decisdo, o individuo utiliza-se de trés tipos de Heuristicas do julgamento, que para Tversky e
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Kahneman (1974) sdo: a Heuristica da Disponibilidade, a Heuristica da Representatividade e a
Heuristica da Ancoragem e Ajustamento.

A Heuristica da Disponibilidade de acordo com Tversky e Kahneman (1974), esta associada a
facilidade com que determinado caso é lembrado ou imaginado pelo tomador da decisao, por
meio de estimativa de probabilidades pela facilidade de lembrar a fatos similares. E uma das
heuristicas mais frequentes. Segundo Lucena et al., (2011) a Heuristica da Disponibilidade
acontece quando um individuo depende do conhecimento que estd facilmente disponivel ou
lembrado, ao invés de analisar outras alternativas. Macedo et al. (2007) acrescenta que a
Heuristica da Disponibilidade pode constituir uma estratégia bastante Gtil na tomada de deciséo,
considerando que eventos de maior frequéncia sdo mostrados facilmente em nossa mente. Mas
ndo deverd ser considerada uma heuristica livre de erros ou vieses, pelo fato de a informagéo
disponivel também ser afetada por outros fatores nao relacionado apenas com a situacdo que
deverd ser julgada. Logo, esses fatores podem influenciar negativamente a forma como se €
revelado o evento ou a facilidade com que € lembrado.

Enguanto a Heuristica da Representatividade para Macedo et al. (2007) acontece quando
o individuo avalia a possibilidade de ocorrer um evento por meio de estere6tipos semelhantes
a situacdo do momento. Para Marin (2009) a Heuristica da Representatividade acontece quando
o0 julgamento sobre algo, seja sobre o individuo ou evento, tem a maior tendencia de procurar
por caracteristicas que correspondem a representagdes ja vividas. Essa Heuristica geralmente
estd associada a uma primeira impressao positiva, mas que pode estar ligada ao preconceito.
Macedo et al. (2007) afirma que em alguns casos, 0 uso da Heuristica da Representatividade é
uma boa opc¢do, mas em outros, conduz a comportamentos vistos como irracionais, como a
discriminacdo. E isso se da pelo fato de o individuo basear suas decisGes nessas estratégias,
mesmo quando ha outras informacdes de qualidade superior para fazer um julgamento mais
adequado, sem levar em consideracao apenas estere6tipos de eventos semelhantes.

A Heuristica da Ancoragem, para Tversky e Kahneman (1974), ocorre quando as
pessoas tentam estimar a probabilidade de algo, baseando suas decisdes em um ponto de
referéncia (ancora). De acordo com Marin (2009) a Heuristica da Ancoragem acontece quando
os tomadores de decisbes fazem avaliagOes a partir de um ponto inicial (ancora), baseado em
dados historicos, e esse ponto € ajustado até chegar a uma decisdo final. Em uma ideal, 0s
individuos deveriam descontar ou ignorar valores que sejam extremamente altos ou baixos, mas
na pratica isso ndo acontece. Para que o processo decisério chegue a uma exatiddo, é ter
conhecimento desses valores desproporcionais e procurar gerar outros valores que equilibrem
a ancora inicial. (LIMA FILHO; BRUNI; SAMPAIOQ, 2012).

Assim, a heuristica do julgamento (Disponibilidade, Representatividade e Ancoragem)
de modo geral, leva a vieses que desviam a escolha de uma alternativa simplesmente racional
(ORO; KLANN, 2017), visto que, o individuo tem uma capacidade racional limitada frente a
necessidade de decidir questbes complexas, desta maneira, utiliza-se de mecanismos segundo
Macedo et. al (2007) da heuristica de julgamento que acabam influenciando o comportamento
decisorio e levando a vieses cognitivos.

2.2 Excesso de Confianga

Desde década 1940, pesquisadores a exemplo de Simon (1976) analisam a tomada de
deci-séo dos individuos, perante de situagdes sociais e organizacionais, assim 0S gestores,
precisam ser preparados para realizar suas escolhas, cientes de seus vieses cognitivos.
(BUGALHO; SCHORRENBERGER, 2020). A alta capacitacdo de gestores ndo implica
auséncia de erros. E comum que os individuos cometam erros sistematicos e previsiveis, porém
caso esses erros possam ser identificados com antecedéncia € possivel evitar ou reduzir o
mesmo (FEITOSA et al., 2014).
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Assim, os vieses cognitivos sdo filtros mentais e emocionais nos quais o individuo
utiliza para entender e resolver eventos, ou seja, séo distor¢des de julgamento que podem afetar
a capacidade de um individuo de avaliar informag6es e tomar decisdes de maneira mais objetiva
(TVERSKY; KAHNEMAN, 1974). A presenca de vieses cognitivos foi observada nos estudos
sobre racionalidade limitada, sugerindo que o julgamento é afetado por limitagdes cognitivas e
pela disponibilidade de informacgdes, sem assim se afasta da completa racionalidade.
(BUGALHO; SCHORRENBERGER, 2020).

No que diz respeito a execugdo das atividades financeiras, um relevante viés cognitivo
a ser considerado na tomada de decisdo é o excesso de confianga do Chief executive officer
CEO. Estudo como o de Sampaio et al. (2012) demonstra que os individuos ao apresentarem
excesso de confianca, superestimam a ocorréncia de determinados eventos. Assim, em um
ambiente empresarial, a ocorréncia deste viés pode causar distorcdes no planejamento de
atividades financeiras, assim como distanciar a organizagdo dos resultados pretendidos. Isto
posto, € necessario compreender os efeitos do excesso de confianca nos pProcessos
organizacionais.

Individuos excessivamente confiantes em suas habilidades e seus julgamentos
diminuem os riscos ligados as a¢Bes que cometem e por isso tem tendencia a mostrar um
desempenho marcantemente positivo ou negativo. (BARROS; SILVEIRA, 2008). Neste
sentido, o excesso de confianga também pode ser associado de forma genérica a tendéncia das
pessoas a superestimar suas proprias habilidades e conhecimentos em relacdo a qualidade das
informacgdes que sdo capazes de obter. Desta forma, 0 excesso de confianca pode levar o
individuo a pensar esta acima da média ou que é mais competente e habilidoso do que os demais
(BARROS; SILVEIRA, 2008).

Assim, excesso de confianga tem sua origem em Varios erros cognitivos cometidos por
individuos quando tomam decisdes. Para Ferreira e Oih Yu (2003) o excesso de confianca é um
efeito natural do individuo na pratica de seus julgamentos em relacdo a eventos, no qual
individuos muito confiantes tendem a confiar intensamente em seus julgamentos e mesmo
adquirindo informacdes adicionais sobre esses eventos, ainda assim, essas podem nao interferir
na sua decisdo. Desta maneira, espera-se que individuos com excesso de confianca tenha seus
julgamentos enviesados. (SOUZA; NIYAMA; SILVA, 2020).

Os efeitos que promovem o excesso de confianca é o acesso as informaces disponiveis
(SAMPAIO et al., 2012). Quanto mais as informagdes sdo acessiveis, mais os individuos
tendem a confiar em que suas decisOes estdo corretas, visto que possuem informacgdes que
favorecem a sua decisao final. Porém, em meio a uma excessiva carga informacional, pode
haver dados que ndo condiz com os demais, podendo transformar decisdes simples em mais
complexas. O excesso de confianga tem tendéncia a desaparecer ou a se reduzir quando 0s
problemas apresentados sdo muito faceis e as questfes envolvidas sdo muito previsiveis e
repetitivas e sobre os seus resultados ha retorno rapido e preciso (BARROS E SILVEIRA,
2008).

Para Barros e Silveira (2008), gestores excessivamente confiantes além de conseguirem
sobreviver no ambiente corporativo também conseguem prosperar e tomar espaco dos gestores
racionais menos ousados. Os executivos enviesados ndo demostram dificuldades em tomar
decisbes de forma rapida, inclusive, na maior parte das vezes agem de forma precipitada. 0s
executivos que apresentam excesso de confianca tendem a decidir rapidamente sobre
investimentos em novos projetos, podendo favorecer ou prejudicar a empresa. (BARROS,
2005). Desta maneira, 0 excesso de confianca pode ser entendido como a tendéncia de o CEO
superestimar suas habilidades, conhecimentos e qualidade das informacGes para tomada de
decisdes, acreditando que as possibilidades de sucesso dessas decisdes estdo acima da média e
a chance de fracasso é quase nula (BARROS, 2005; MENDES DA-SILVA E YU, 2009).
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Ressalta-se que quanto maior o nivel de Sofisticacdo Financeira Académica maior € o
excesso de confianga do CEO, conduzindo o mesmo superestimar suas capacidades de trazerem
reflexos positivos de sua gestdo para a organizagcdo (BORTOLI E SOARES, 2019). O CEO
excessivamente confiante, acredita que sua gestdo pode melhorar o desempenho da empresa,
pois confia em suas habilidades, conhecimentos e capacidades de gerar informac6es uteis. Além
disso, 0 CEO subestima os riscos, confiando que é predisposto a resultados positivos.

Para mensurar o excesso de confianca foi utilizado o estudo de Costa, Correia e Lucena
(2017) que criaram um Indice de Excesso de Confianca (IEC), baseado em estudos de Fasolin
etal., (2014); Mendes Da-Silva & Yu, (2009); Ting et al., (2016) que ponderam caracteristicas
pontuais dos gestores como a ldade; Género; Educacdo; Desempenho passado; Experiencia;
Foto do Perfil; e Dualidade. Cada dimensao apresentada, corresponde a um perfil caracteristico
do CEO excessivamente confiante, desta forma Andrade e Lucena (2019), o indice de confianca
excessiva € obtido a partir da soma dessas das pontuagdes. Na pesquisa de Costa, Correia e
Lucena (2017) classificaram os Niveis de Excesso de confianga — NEC (1, 2 e 3). O nivel 1
(overprecision), € o nivel mais baixo de excesso de confianca, o nivel 2 (overestimation) é o
nivel médio e o nivel 3 (overplacement) é o nivel mais alto de excesso de confianca. Assim
estimou os NEC com base no IEC. Os resultados demonstram que através do indice de Excesso
de Confianca, que os CEOs brasileiros em média apresentam um indice de excesso de confianca
consideravel, e classificam-se no Nivel 2 do excesso de confianga (overestimation), onde o
gestor passa a superestimar as suas proprias habilidades e desempenho. Em relacdo aos CEO
americanos, observaram que os mesmos também tém um indice consideravel de excesso de
confianga um pouco ainda maior em relacdo aos CEOs brasileiros, mas tambem se encontram
no Nivel 2.

2.3 Governanca Corporativa

A separacdo entre a propriedade de empresa e gestdo, 0s executivos com interesses
préprios tomam decisdes de investimentos, financiamento e ou opera¢des que os beneficiam as
custas de outras partes relacionadas da empresa, e isso € conhecido como problema de agéncia
ao qual demanda custos. Para diminuir esses custos de agéncia, sdo inseridos na empresa,
sistemas de controle/monitoramento que é chamado e Governanga Corporativa (LARCKER;
TAYAN, 2016).

Para Silveira, Barros e Fama (2003) a existéncia de problemas de agéncia e diferentes
niveis de informacdes entre os acionistas e gestores foram pontos principais para a criacdo de
um conjunto de mecanismos internos e externos para igualar a relagdo de interesses entre o
principal e o agente ao qual foi denominado de Governanga Corporativa.

No Brasil o marco inicial da Governanga Corporativa foi em 1999, com a criagdo do
Instituto Brasileiro de Governanga Corporativa que é uma organizacdo de referéncia nacional e
uma das principais no mundo em governancga corporativa, e a partir disso houve transformacoes
nas organizagdes devido a expansao dos negocios (IBGC, 2015). Para Larcker e Tayan (2016)
Governanca Corporativa € uma série de mecanismos de controle adotados por uma organizacao
para prevenir ou dissuadir executivos/gerentes que tem potencial interesse em praticar
atividades que venham a prejudicar o bem-estar dos acionistas e partes relacionadas. A
Comissdo de Valores Mobiliarios (CVM, 2002) afirma que a Governanga corporativa é o
conjunto de praticas que tem o objetivo de melhorar o desempenho de uma organizacdo ao
proteger os interesses de todas as partes interessadas, como investidores, empregados e
credores.

Desta maneira, GC é um conjunto de mecanismos internos e externos que tentam alinhar
a relacdo entre gestores e acionistas, conforme a separacao entre controle e propriedade. Como
mecanismos internos se tem a atuacdo do Conselho de Administracdo, a remuneragdo dos
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gestores e a posse de acgdes por parte dos executivos. E como mecanismos externos, tem-se a
obrigatoriedade da divulgacéo de informacg6es periddicas sobre a organizagédo, a presenca de
um mercado de aquisicdo e a existéncia de um mercado de trabalho competitivo (Silveira,
2002).

Assim, as boas praticas de governanca deve apoiar politicas que produzem emprego
estavel, padréo de vida aceitavel aos colaboradores, diminuir risco para os titulares de dividas
e melhorar a comunidade e o meio ambiente onde a empresa estd inserida (LARCKER,;
TAYAN, 2016). A adocéo de praticas de Governanga Corporativa € necessaria para diminuir
conflitos de interesses, a fim de acompanhar os resultados e tomada de decisdo da gestdo em
relacdo a destinacdo dos recursos da empresa (BARBOSA et al., 2020). Acrescenta-se que para
uma boa governanca existir € necessario atender os principios basicos da GC, que sdo quatro:
1) Transparéncia, ao qual mostra que as empresas devem disponibilizar para as partes
interessadas ndo so as informagdes obrigatorias, mais também, as informacdes relevantes para
tomada de decis&o;

2) Equidade, que se caracteriza pelo tratamento justo dos sdcios e todas as partes relacionadas,
considerando direitos, necessidades e interesses;

3) Prestacéo de contas (accountability), ao qual os gestores devem prestar contas das suas agoes
de maneira clara, compreensiva e tempestiva, assim, assumindo as consequéncias de seus atos;
4) Responsabilidade Corporativa, onde se deve zelar pela a sociedade, meio ambiente,
legislacdo e continuidade dos negocios no curto, médio e longo prazo; (IBGC, 2015).

Isto posto, em 2000, a B3 (Brasil, Bolsa, Balcdo) criou 0 Novo Mercado e os Niveis
Diferenciados 1 e 2 de Governanca Corporativa para as empresas listadas na B3, como uma
forma de demonstrar e classificar as companhias por niveis de comprometimento das praticas
de GC, sendo inclusive tratado com o mecanismo externo de governanca. Para tanato, as
companbhias listadas no Novo Mercado, diz respeito as empresas com o0 mais elevado padréo de
GC, e que emitem apenas ac¢des ordinarias; As empresas do Nivel 1, sdo as que devem divulgar
informacdes além do que a lei exige, e adotar praticas que apresentem mais transparéncia e
acesso as informacdes pelos investidores; e as empresas do Nivel 2, que sdo parecidas com as
empresas do Novo Mercado, mas podem emitir agOes preferenciais (B3., 2019).

Para Silva et al., (2012) o objetivo geral da B3 ao criar os niveis diferenciados de
governanca corporativa era oferecer um ambiente de negociagdes que incentivasse 0s interesses
dos investidores e a valorizagdo das empresas, sendo esses niveis baseados nos principios
béasicos da GC. Ainda segundo 0s mesmos autores, as transparéncias das informaces prestadas
aos usuarios e tomadores de decisdes atraves de boas praticas de governanca, faram com que
estes tenham melhor embasamento e seguranga no momento de tomar a deciséo de investir em
empresas que adotem essas praticas.

Acrescenta-se para Nardi e Nakao (2008), que a adesdo das empresas aos niveis
diferenciados de GC, oferece uma seguranca maior aos direito dos acionistas e outras partes
relacionadas em detrimento da reducéo na assimetria de informacéo que existe quando se tem
uma preocupacao maior com a qualidade nas informacdes apresentadas pelas companhias, ja
que o objetivo da criacdo desses niveis é que as empresas que estdo inseridas nesse ambientes
de boas préticas de governanga, sejam notadas no mercado com maior seguranca pelo
investidores, e deste modo consigam melhorar sua imagem, além disso, as companhias mais
transparentes quanto a sua divulgacdo de informacgdes e ao seu papel na sociedade tem a
tendencia de serem mais bem vistas pelas pessoas de modo geral.

Vilhena e Camargos (2015), identificaram em seus estudos com empresas brasileiras,
que as mesmas que aderem voluntariamente os padrGes mais elevados de governanca
corporativa possuem um melhor desempenho econémico financeiro, se destacando em relagéo
as empresas do mercado tradicional. Quanto ao efeito da governanca corporativa sobre o
excesso de confianga dos CEO, estudos como o de Mohamed, Baccar, Fairchild e Bouri (2012)
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identificaram com empresas listadas na bolsa de valores de NYSE que possuem mecanismos
de governanga corporativa podem impedir o excesso de confianca e otimismo dos CEOs. Os
autores chegaram a conclusdo que se 0s mecanismos de governancga corporativa forem eficazes,
podem gerar grande impacto sobre a existéncia dos vieses excesso de confianca e otimismo do
CEO, reduzindo a probabilidade de decidir por estratégias corporativas que ndo sejam ideias
para empresa.

No estudo de Silva, Cunha e Ferla (2017), demonstraram que as empresas que nao
aderem a diversidade no conselho de administracdo possuem maior excesso de confianca e
otimismo gerencial no endividamento do que as firmas que possuem adesdo aos mecanismos
de governanca corporativa como a nao dualidade do conselho de administracdo, membros
externos e presenca de mulheres. Os autores concluiram que os CEO das organiza¢des sem 0s
mecanismos da governanca corporativa apresentam maior excesso de confianca e sdo mais
otimistas.

3 PROCEDIMENTOS METODOLOGICOS
3.1 Tipologia da pesquisa

A pesquisa realizada se caracteriza como descritiva por apresentar a descricdo das
caracteristicas de um grupo especifico e estabelecer relacbes entre variaveis, por meio de
técnicas padronizadas de coleta de dados, assim como o questionario e a observacéo sistémica.
(GIL, 2002)

O presente estudo possui uma abordagem quantitativa que se caracteriza pelo emprego
de instrumentos estatisticos, tanto na coleta como no tratamento dos dados. (RAUPP;
BEUREN, 2006). Logo, a tentativa de entender o comportamento especifico de um grupo por
meio da coleta de dados, apontam uma pesquisa com abordagem quantitativa. Além, do formato
quantitativo, o estudo pode ser classificado como uma abordagem qualitativa, por também ter
como finalidade se aprofundar na compreensdo de um grupo especifico (GERHARDT et al.,
2009). A utilizacdo em conjunto da pesquisa quantitativa e qualitativa permite obter mais
informagdes do que conseguiria isoladamente (FONSECA, 2002).

3.2 Universo e amostra da pesquisa

A amostra € uma parte do universo (populagdo), escolhida por um critério de
representatividade, que possuem caracteristicas em comum que serdo objetos de estudo
(VEGARA, 2006). Assim o universo compreende 0s bancos de capital aberto listadas na Brasil,
Bolsa, Balcéo (B3) do periodo de 2018 a 2020. Do total de 27 institui¢Oes financeiras de capital
aberto listadas na B3, foram retiradas 2 holdings e 4 bancos por falta de dados.

Desta maneira, a amostra final foi composta por 21 bancos analisadas, sendo dividido
em dois grupos: 1) Bancos sem influencia governamental, que sdo os Bancos privados, com o
total de 12 empresas; 2) Bancos com influencia governamental, que s@o aqueles que possuem
controle estatal, com mais de 50% do capital votante pertencente a Unido, totalizando 9
instituicdes.

3.3 Coleta de dados

A coleta de dados desse estudo foi feita através das Demonstragdes Financeira
Padronizadas, dos Formularios de Referéncia, notas explicativas e Relatérios da Administracéo.
Para mensurar o viés excesso de confianga do Chief Executive Officer, sera utilizado o indice
de excesso de confianca (IEC), desenvolvido por Costa, Correia e Lucena (2017), baseado em
estudos de Fasolin et al., (2014); Mendes Da-Silva & Yu, (2009); Ting et al., (2016) que
ponderam caracteristicas pontuais dos gestores.
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Tabela 1 - Indice de Excesso de Confianca (IEC)

Dimensao Descricao
Idade Idade do gestor (varidvel continua).
A A gestores do sexo masculino serd atribuido o valor 1 (um) e a gestores do sexo feminino
Género ARSI
sera atribuido o valor 0 (zero).
x A gestores com educacdo em nivel superior serd atribuido 1 (um) e a gestores sem
Educacdo N .
educacdo superior, 0 (zero).
Desempenho Se 0 desempenho medido pelo ROE no ano anterior foi positivo, sera atribuido o valor 1
Passado (um), em caso contrério, 0 (zero).
Se 0 gestor, anteriormente, ocupou um cargo de nivel executivo como CEO (Chief
Experiéncia Executive Officer), CFO (Chief Financial Officer), COO (Chief Operating Officer), CIO

(Chief Information Officer) ou vice-presidéncia, o valor serd 1 (um). Em caso contrario,
serd 0 (zero).
Se o relatério da administragéo apresentar uma foto do CEO maior do que meia pagina,
Foto de Perfil sera atribuido 4 (quatro), se for menor que metade da pagina seré atribuido o valor 3 (trés),
se for deste com outra pessoa, 2 (dois) e caso ndo haja foto, 1 (um).
Dualidade CEOQ/ | Se o gestor ocupar a mesma fungdo que o diretor-presidente e o presidente do conselho
Chairman de administracdo sera atribuido 1 (um); caso contrario, O (zero).
Fonte: Costa, Correia e Lucena (2017)

Ressalta que cada dimensdo apresentada, corresponde a um perfil caracteristico do CEO
excessivamente confiante, sequndo Andrade e Lucena (2019), o indice de confianca excessiva
é obtido a partir da soma dessas das pontuagdes. Na pesquisa de Costa, Correia e Lucena (2017)
os autores classificaram os Niveis de Excesso de confianca — NEC (1, 2 e 3). O nivel 1
(overprecision), é o nivel mais baixo de excesso de confiancga, o nivel 2 (overestimation) € o
nivel médio e o nivel 3 (overplacement) é o nivel mais alto de excesso de confianca. Assim
estimou os NEC com base no IEC.

3.4 Analise de dados

A andlise dos resultados tem como objetivo organizar os dados recolhidos de forma que
possibilitem a obtencdo de respostas ao problema do estudo. J& a interpretacdo tem como
objetivo dar um maior sentido as respostas encontradas, em conformidade com outras
informacdes obtidas anteriormente (Gil, 1999)

A analise de dados desse estudo se deu por meio de uma analise descritiva através dos
resultados obtidos por meio Demonstragdes Financeira Padronizadas, dos Formulérios de
Referéncia, notas explicativas e Relatdrios da Administracdo disponibilizados. Neste sentido,
foi analisado o indice de Excesso de Confianca (IEC), Niveis de Excesso de Confianga (NEC)
e; Nivel de Governanca Corporativa (NGC). O teste de Shapiro-Wilk, foi responsavel por
verificar se 0s dados possuiam ou ndo distribuicdo normal, e por ndo possuir, foi utilizado teste
ndo parameétrico, o coeficiente de Spearman para verificar a correlacdo entre as variaveis.

4 ANALISE DOS RESULTADOS
4.1 Resultados dos Bancos sem Influéncia governamental

Os resultados encontrados foram obtidos através do Formulario de Referéncias
disponibilizados pelas empresas, no site da B3 (Bolsa, Brasil e Balcdo). A Tabela 2, apresenta
os Perfis dos CEOs dos Bancos sem Influencia Governamental.

Tabela 2: Perfis do CEOs dos Bancos sem Influéncia governamental

FOTO | DUAL
A DO
EMPRESAS | ANO | IDADE | GENERO | EDUC | DESEMP* | EXPE | PERFIL

BANCO BMG S.A. | 2018 59 M S 1 N N N
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2019 | 60 M S 1 N N N
2020 | 49 F S 1 N N N
2018 | 36 M S 1 N N N
BANCO INTER S.A, | 2019 | 37 M S L N N N
2020 | 38 M S 1 N N N
2018 | 58 M S 1 S N N
BCO ABC BRASIL | 2019 | 59 M S L S N N
S.A. 2020 | 60 M S 1 S N N
2018 | 52 M S 1 S N N
BCO ALFA DE N
INVESTIMENTO 2019 | 53 M S L S N
S.A. 2020 | 54 M s 1 s N N
2018 | 55 M N 1 S N N
BCO BRADESCO |~ I " N . S N N
S.A.
2020 | 57 M N 1 S N N
2018 | 46 M S 1 S N N
BCO BTG 2019 | 47 M S 1 S N N
PACTUAL S.A.
2020 | 48 M S 1 S N N
BCO MEDRECANTlL 2020 | 38 M S 1 S N N
INVESTIMENTOS | 2018 | 57 M S 0 S N N
S.A. 2019 | 58 M S 1 S N N
2018 | 60 M S 1 S N N
BCO MERCANTIL 2019 | 61 M S L S N N
DO BRASIL S.A. | 2020 | 62 M S 1 S N N
2019 | 47 M S 1 N N N
2020 | 48 M S 1 N N N
BCOPANS.A. |2018| 55 M S 1 S N N
2018 | 49 M S 0 N N N
2019 | 50 M S 0 N N N
BCOPINES.A. | 2020 | 51 M S 0 N N N
2018 | 58 M S 1 S N N
BCO SANTANDER | 2019 | 59 M S L S N N
(BRASIL)S.A. | 2020 | 60 M S 1 s N N
2020 | 52 M S 1 S N N
2018 | 60 M S 1 S N N
ITAUSA S.A. 2019 | 61 M S 1 S N N

Fonte: Elaboracao propria, 2021
*QO desempenho foi por variavel binaria, onde 0 significa desempenho negativo e 1 significa desempenho
positivo.

Conforme descrito na Tabela 2, foram analisados 12 (doze) Bancos sem influéncia
governamental listados na B3, do periodo de 2018 a 2020. Assim, percebe-se que em relacdo a
idade, a média dos CEOs de bancos sem Influencia governamental é de 55 anos de idade, com
0 minimo de 36 anos e 0 maximo de 62 anos. No que refere-se ao género, apenas o Banco BMG
S.A, teve um CEO do género feminino no ano de 2020, sendo assim todos 0s outros bancos
analisados mantiveram no cargo de CEO apenas pessoas do género masculino.
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Quando ao nivel de educacdo dos CEOs, apenas o Banco do Bradesco apresenta CEOs
sem nivel superior, ou pelo menos, ndo foi apresentado nenhum curso de nivel superior nos
Formularios de Referéncia analisados. Em questdo do desempenho do CEO, que foi medido
através do ROE do ano anterior, apenas 0s Bancos Mercantil de Investimentos S.A em 2018, e
0 Banco Pine S.A nos trés anos de analise, apresentaram desempenho negativo, todos 0s outros
tiveram desempenho positivos nos trés anos consecutivos de acordo com a Tabela 2.

Em relacdo a experiéncias como CEO (Chief Executive Officer), CFO (Chief Financial
Officer), COO (Chief Operating Officer), CIO (Chief Information Officer) ou vice-presidéncia,
0s bancos BMG S.A, Inter S.A e Pine S.A, apresentaram CEOs nos trés anos analisados, sem
experiéncias anteriores nesses cargos, assim como, o Banco Pan S.A nos anos de 2019 e 2020.
Os Bancos ABC Brasil S.A, Alfa de Investimentos S.A, Bradesco S.A, BTG Pactual S.A,
Mercantil de Investimentos S.A, Mercantil do Brasil S.A, Santander (Brasil) S.A e Itausa S.A,
apresentaram em seus formulérios de referéncias, CEOS com experiencias passadas. Em
relacdo a foto do perfil, nenhum relatério de administracdo dos Bancos analisados, apresentou
fotos dos CEOs, nos relatorios da administracdo, contido nas demonstracdes contébeis. E Por
fim, em relacdo ao Dualidade do CEO, que diz respeito se 0 mesmo além de ocupar o cargo de
diretor presidente também ocupa o cargo de diretor presidente do conselho de administracéo,
foi possivel concluir que todos eles, ndo ocupam os dois cargos ao mesmo tempo.

Tabela 3: Estatistica descritiva dos bancos sem influéncia governamental

Erro
N Minimo | Maximo Média Desvio
IEC (Sem) 36 40,00 67,00 57,5833 | 7,59464
NEC (Sem) 36 1,00 3,00 1,9167| 0,80623
NGC (Sem) 36 0,00 2,00 1,0833| 0,76997

Fonte: Elaboragdo propria, 2021

Na Tabela 3, observa-se o indice de Excesso de Confianca (IEC), o Nivel de Excesso
de Confianga (NEC) e os Niveis de Governanca Corporativa (NGC) de Bancos sem Influéncia
Governamental. Neste sentido, o IEC, que foi obtido atraves da soma das pontuacdes do perfil
dos CEOQs, atingiu uma média de 57,58 pontos para 36 observacdes, considerando um indice
que variou de 40 a 67, assim os CEOs de Bancos sem Influéncia governamental em média
apresentam um nivel de excesso de confianca consideravel, e esse resultado ainda pode ser
confirmado através dos Niveis de Excesso de Confianga.

O NEC apresentou uma média de 1,92, esse Nivel de excesso de confianca pode ser
classificado no Nivel 2 (overestimation), no qual o CEO apresenta um excesso de confianca,
gue 0 mesmo passa a superestimar suas proprias habilidades e desempenho. Esses resultados se
demonstraram bem préximos dos achados nos estudos de Andrade e Lucena (2019), onde
encontraram para o Indice de Excesso de Confianca uma média de 58,04. De acordo com a
Tabela 3, em relacdo aos niveis de Governan¢a Corporativa a média atingida foi de 1,08, ou
seja, 0os Bancos sem Influencia Governamental se encontram no Nivel 1 (um), que mais baixo
de Governancga Corporativa.

Tabela 4: Teste de normalidade

Shapiro-Wilk
Estatistica gl Sig.
IEC (Sem) 0,895 27 0,010
NEC (Sem) 0,803 27 0,000
NGC (Sem) 0,809 27 0,000

Fonte: Elaboragdo propria, 2021
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Na Tabela 4, foi realizado o teste de normalidade Shapiro-Wilk, pois a amostra é menor
gue 30, com o objetivo de verificar a normalidade dos dados, assim o teste demonstrou que 0s
dados para o IEC tém distribuicdo normal, pois tem significancia maior que 5%. Ja em relacéo
ao NEC e NGC, o teste demonstrou que os dados nédo tem distribuicdo normal, por tem uma
significancia menor de 5%, ferindo um dos pressupostos da regressao, indicando-se assim, 0
uso de um teste ndo parameétrico.

Para verificar a relacdo existente entre os itens analisados na pesquisa, se usou o teste
ndo paramétrico de correlagdo de Spearman. O coeficiente de Spearman avalia a intensidade e
o sentido da relacdo mondtona entre duas variaveis que estejam numa escala ordinal no minimo,
tem em consideracdo as ordens atribuidas as observagdes, em vez dos valores originais, e pode
ser aplicado tanto no caso de dados lineares como néo lineares (SOUSA, 2019). A Tabela 5
mostra a correlagdo entre o Indice de Excesso de Confianca (IEC) em relacio aos Niveis de
Governanga Corporativa (NGC) de Bancos sem Influencia Governamental.

Tabela 5: Correlacdo de Spearman para os bancos sem influéncia governamental
Correlagdes Spearman

IEC NEC NGC
IEC (Sem) | Coeficiente de Correlagédo 1,000 ,943™ -,338"
Sig. (2 extremidades) 0,000 0,044
S N 36 36 36
% Coeficiente de Correlagdo ,943™ 1,000 -,382"
S |NEC (Sem) | i
¢ Sig. (2 extremidades) 0,000 0,021
° N 36 36 36
Coeficiente de Correlagdo -,338" -,382" 1,000
NGC (Sem) |— :
Sig. (2 extremidades) 0,044 0,021
N 36 36 36

Fonte: Elaboragdo propria, 2021
**. A correlacéo é significativa no nivel 0,01 (2 extremidades).

*. A correlagdo é significativa no nivel 0,05 (2 extremidades).

Conforme a Tabela 5, observa-se a relagdo entre a variavel indice de Excesso de
Confianca e as variaveis: Niveis de Excesso de Confianca e Niveis de Governanca Corporativa,
assim sendo, verifica-se que o IEC tem relacdo positiva com NEC com uma significancia no
coeficiente de correlagéo de 0,01, ou seja, com 99% de confianga afirma a relagéo entre as
variaveis, entretanto encontrou-se uma relacdo negativa com o NGC com 0,05 de significancia,
sendo verificado com 95% nivel de confianga que quanto maior IEC menor o NGC — Nivel de
Governanca corporativa. Esse resultado vai de acordo com os estudos de Ferla et. al., (2017)
que concluiram que os CEOs das organizagdes sem 0s mecanismos de governanga corporativa
apresentam maior excesso de confianca e sdo mais otimistas.

4.2 Resultados dos Bancos com Influéncia governamental

A Tabela 6, apresenta os Perfis dos CEOs dos Bancos com Influencia Governamental,
sendo analisados 9 (nove) Bancos listados na B3, do periodo de 2018 a 2020.
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Tabela 6: Perfis do CEOs dos Bancos com Influéncia governamental

FOTO
DO
EMPRESAS ANO | IDADE | GENERO | EDUC | DESEMP | EXPE | PERFIL | DUAL
2018 | 49 M S 1 S N 0
BANESTES S.A. - BCO EST [ 2019 | 55 M N L N N 0
ESPIRITO SANTO | 2020 | 56 M N 1 N N 0
2018 | 43 M S 1 N N 0
2019 | 44 M S 1 N N 0
BCO AMAZONIAS.A. | 2020 | 45 M S 1 N N 0
2018 | 53 M N 1 S N 0
2019 | 74 M s 1 s N 0
BCOBRASILS.A. | 2020 | 75 M s 1 s N 0
2018 | 73 M s 1 N N 0
SERGIPE S.A. - BANESE | 2020 | 75 M S 1 N N 0
2018 | 63 M N 1 N N 0
BCO ESTADO DO PARA [ 2019 | 64 M N L N N 0
S.A. 2020 | 65 M N 1 N N 0
2018 | 60 M S 1 s N 0
BCO ESTADODORIO | 2019 62 M S L S N 0
GRANDE DO SUL S.A. 2020 | 63 M s 1 s N 0
2020 | 45 M N 1 N N 0
BCONORDESTEDO [ 2018 | 52 M N L N N 0
BRASIL S.A. 2019 | 53 M N 1 N N 0
2018 | 41 M S 1 S N 0
BRB BCO DE BRASILIA | 2019 42 M S L S N 0
S.A. 2020 | 43 M S 1 s N 0
2018 | 45 M S 1 S N 1
2019 | 46 M S 1 s N 1
PARANABCOSA.  [2020| 47 M S 1 s N 1

Fonte: Elaboracdo propria, 2021
*QO desempenho foi por variavel binaria, onde 0 significa desempenho negativo e 1 significa desempenho
positivo.

Conforme Tabela 6, percebe-se que em relacdo a idade, a média de idade de um CEO
de bancos com Influéncia governamental € de 53 anos de idade, com 0 minimo de 41 anos e 0
maximo de 75 anos. Quando comparada os resultados dos bancos sem influéncia
governamental, a idade apresenta uma média menor relacdo que foi de 55 anos (Tabela 2). No
que diz respeito ao género, todos os bancos analisados, apresentaram no cargo de CEO apenas
pessoas do género Masculino.

No que se refere ao nivel de educacdo dos CEOs, ao contrario dos bancos sem influéncia
que apenas 0 Banco do Bradesco S.A apresentou em seus Formularios, CEO sem nivel superior,
alguns Bancos com Influéncia governamental apresentaram CEOs sem o nivel superior
ocupando o cargo, como: Banco Est Espirito Santo, do Brasil S.A, do Estado do Para S.A e do
Nordeste do Brasil S.A. Em questdo do desempenho do CEO, medido através do ROE do ano
anterior, todos os bancos apresentaram desempenho positivo.
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Além disso, a experiéncias como CEO, CFO, COO, CIO ou vice presidente, os bancos
com Influéncia Governamental como Banco Est Espirito Santo, Amazonia S.A, Banese, Estado
do Para S.A e Nordeste do Brasil S.A apresentaram CEQOs sem experiéncias anteriores nesses
cargos. Isso mostra que em relacdo aos bancos sem influéncia governamental, os bancos com
influéncia em uma abertura maior para sem experiencias anteriores ocuparem o cargo de CEO.
Quanto a relagdo a foto do perfil, assim como nos bancos sem influéncia, nenhum relatério de
administracdo dos Bancos com influéncia governamental analisados, apresentou fotos dos
CEOs. E Por fim, em relacdo ao Dualidade do CEO, apenas o0 banco Parana S.A tem um gestor
que além de ocupar o cargo de CEO também ocupa o cargo de Presidente do Conselho de
Administracéo.

Tabela 7: Estatistica descritiva dos bancos com influéncia governamental

Erro
N Minimo | Maximo Média Desvio
IEC (Com) 27 46,00 80,00 | 60,0741 | 11,42509
NEC (Com) 27 1,00 3,00 1,9630| 0,93978
NGC (Com) 27 0,00 3,00 0,4444 | 0,97402

Fonte: Elaboracédo prépria, 2021

Na Tabela 7 foram analisados o indice de Excesso de Confianca (IEC), o Nivel de
Excesso de Confianga (NEC) e os Niveis de Governanga Corporativa (NGC) de Bancos com
Influéncia Governamental. O IEC apresentou uma média de 60,07 pontos para 21 observacdes,
com um indice que variou de 46 a 80. Quando comparado, com os CEOs de Bancos sem
Influéncia Governamental, observa que os bancos com influéncia possuem média maior para o
IEC.

O NEC apresentou uma média de 1,96, sendo esse, nivel de excesso de confianca é
semelhante ao encontrado nos bancos sem influencia governamental (Tabela 2), no qual
classifica-se também no Nivel 2 (overestimation), onde o CEO passa a superestimar suas
préprias habilidades e desempenho. Esses resultados sdo parecidos achados nos estudos de
Costa Correia e Lucena (2017), onde encontraram para o indice de Excesso de Confianca e os
Niveis de Excesso de Confiangca uma média de 59,4 e 2,02 respectivamente.

Ainda de acordo com a Tabela 7, em relagdo aos niveis de Governanga Corporativa a
média atingida foi de 0,44, ou seja, 0os Bancos com Influéncia Governamental ndo se encontram
nem no Nivel 1 (um), que é mais baixo de Governanga Corporativa. Isso quer dizer que, a
maioria dos Bancos com Influéncia Governamental sdo bancos mais tradicionais que nédo
aplicam principios béasicos da governanca corporativa, diferentemente dos Bancos sem
influencia, que se apresentam no nivel 1 de GC. Com excecédo do Banco do Brasil que € o Gnico
banco dentre os grupos de bancos com e sem influencia governamental a fazer parte do nivel
mais alto Nivel 3, chamado de Novo Mercado.

Tabela: 8: Teste de normalidade

Shapiro-Wilk
Estatistica gl Sig.
IEC (Com) 0,724 27 0,000
NEC (Com) 0,895 27 0,010
NGC (Com) 0,506 27 0,000

Fonte: Elaboragdo propria, 2021

Na tabela 4, foi realizado o teste de normalidade Shapiro-Wilk, por a amostra é menor
que 30, com o objetivo de verificar a normalidade dos dados, assim o teste demonstrou que 0s
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dados para o NEC tém distribuicdo normal, pois tem significAncia maior que 5%. J4 em relacdo
ao IEC e NGC, o teste demonstrou que os dados ndo tem distribuicdo normal, por tem uma
significancia menor de 5%, ferindo um dos pressupostos da regressao, sendo assim, indica-se
fazer um teste ndo paramétrico.

Tabela 9: Correlagdo de Spearman para os bancos com influéncia governamental
Correlagdes Spearman

IEC NEC NGC
IEC Coeficiente de 1,000 ,919™ 471"
(Com) Correlacéo
Sig. (2 extremidades) 0,000 0,013
c N 27 27 27
®©
S NEC Coeficiente de ,919™ 1,000 ,490™
g |(Com) Correlagéo
@ Sig. (2 extremidades) 0,000 0,009
©
e N 27 27 27
NGC Coeficiente de 471" ,490™ 1,000
(Com) Correlacao
Sig. (2 extremidades) 0,013 0,009
N 27 27 27

Fonte: Elaboragdo propria, 2021
**_A correlagdo € significativa no nivel 0,01 (2 extremidades).
*. A correlacdo é significativa no nivel 0,05 (2 extremidades).

Para verificar a relacdo existente entre os itens analisados na pesquisa, se usou o teste
n&o paramétrico de correlago de Spearman, conforme Tabela 9, assim, observa-se que o Indice
de Excesso de Confianca (IEC) dos Bancos com Influéncia Governamental obtive relacéo tanto
com Nivel de Excesso de Confianga (NEC) quanto como os Niveis de Governanga Corporativa
(NGC).

Em conformidade com a Tabela 9, observa-se a relagio entre a variavel indice de
Excesso de Confianca e as variaveis: Niveis de Excesso de Confianga, no qual verifica-se que
o IEC tem uma relagéo positiva com NEC com uma significancia no coeficiente de correlagéo
de 0,01, como aconteceu nos bancos sem influencia governamental, assim quanto maior IEC
maior também ser a 0 NEC, visto que o resultado apresenta nivel de significancia de 99%. Além
disso, o IEC também teve uma relacdo positiva com o NGC com 0,05 de significancia,
diferentemente do que ocorreu com os bancos sem influéncia, que teve uma relacdo negativa,
assim afirma-se que quanto maior o IEC, maior o Nivel de governanca corporativa. Esse
resultado vai de encontro com os estudos de Mohamed, Baccar, Fairchild e Bouri (2012) que
afirmaram que se 0os mecanismos de governanga corporativa forem eficazes, podem gerar
grande impacto sobre a existéncia dos vieses excesso de confianca do CEO, reduzindo a
probabilidade de decidir por estratégias corporativas que ndo sejam ideias para empresa.

Todavia, ressalta-se a diferenca encontrada nos grupos analisados, no qual o IEC
influenciou negativamente 0 NGC, nos Banco sem influéncia, inferindo assim, que o0 excesso
de confianca reduz o nivel de praticas de governanca, enquanto nos bancos com influéncia
governamental o IEC influenciou positivamente as praticas de governanca corporativa.

Os resultados obtidos ndo afirmam que os Bancos com influéncia governamental
possuem melhores préaticas de governanga corporativa em relacdo aos Bancos sem influéncia
governamental, mas quer dizer que o indice de Excesso de Confianca (IEC) do Chief Executive
Officer pode melhorar ou estimular as préticas de governanga corporativa.
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5 CONSIDERAOQES FINAIS

O presente estudo teve como objetivo analisar a relacdo Excesso de Confianca do Chief
Executive Officer com os niveis diferenciados de Governan¢a Corporativa dos Bancos com e
sem influéncia governamental. A pesquisa tomou como base metodoldgica os estudos de Costa,
Correia e Lucena (2017), para obter o indice de Excesso de Confianca (IEC), para a coleta de
dados foi necessario utilizar de informacdes fornecidas pelas empresas nas Demonstracdes
Financeira Padronizadas, dos Formularios de Referéncia, notas explicativas e Relatdrios da
Administracdo no website da B3. A amostra foi composta por 21 Bancos, analisados do periodo
de 2018 a 2020, sendo 12 deles sem Influéncia Governamental e 9 com Influéncia
Governamental, totalizando em 63 observagdes.

Os resultados obtidos na estatistica descritiva para os bancos sem e com influéncia
governamental, encontra-se que os CEOs desses Bancos apresentam um nivel de excesso de
confianca consideravel, isso pelo fato de que o indice de Excesso de Confianca mostrou uma
média de 57,58 e 60,07, respectivamente, sendo confirmando através dos Niveis de Excesso de
Confianca de 1,92 para bancos sem influéncia e 1,96 para bancos com influéncia
governamental, se classificando no nivel 2 (overestimation), quando o CEO superestima seu
desempenho e suas habilidades.

Quando se trata dos Niveis de Governanga Corporativa em que se encontram, os bancos
sem influencia governamental estdo no nivel 1, ou seja, utilizam de poucas praticas de GC e
estdo no nivel mais baixo. Enquanto os bancos com influéncia governamental, a maioria sdo
bancos tradicionais, isso quer dizer, que esses Bancos ndo se classificam em nenhum nivel de
governanca corporativa. Entretanto tem-se com excegéo do Banco do Brasil que é o unico banco
dentre os grupos de bancos com e sem influencia governamental a fazer parte do nivel mais
alto, chamado de Novo Mercado (Nivel 3).

No que se refere a inferéncia estatistica, através do coeficiente de Spearman, foi possivel
identificar uma correlacio entre o indice de Excesso de Confianca (IEC) do CEO tanto com o
Nivel de Excesso de Confianga (NEC) quanto com os Niveis de Governanga Corporativa
(NGC). O IEC tem uma relagdo positiva com o NEC tanto nos Bancos sem influéncia, quanto
nos bancos com influéncia governamental. No que diz respeito ao IEC em relagdo ao NGC, o
indice de Excesso de Confianca tem uma relacdo negativa com os Niveis de Governanca
Corporativa, ou seja, quanto maior é Excesso de Confianca do CEO menor é o Nivel de
Governanca Corporativa dos bancos sem influéncia governamental. No que refere-se aos
Bancos com influéncia governamental, existe uma relacdo positiva, ou seja, quanto maior é o
Excesso de Confianca do CEO, maior € o Nivel de Governanga Corporativa desses Bancos.

Diante dos resultados do presente estudo, verifica-se que o Indice de Excesso de
confianca influenciou de forma negativa os Niveis de Governanca Corporativa nos Bancos sem
influéncia governamental, concluindo assim, que o excesso de confianga do CEO reduz as
praticas de governanca corporativa, enquanto nos bancos com influéncia governamental o
indice de Excesso de Confianca influenciou de maneira positiva os Niveis de Governanca
Corporativa, ou seja, 0 excesso de confianca interfere de modo a aumentar o Nivel de praticas
de governanca corporativa.

Como limitacdo, afirma que a presente pesquisa analisou Bancos com e sem Influencia
Governamental listado na B3 (Brasil, Bolsa, Balcdo) no periodo de 3 anos, de 2018 a 2020, ndo
sendo possivel a generalizacdo para o segmento de Instituicdes financeiras. Por fim, sugere-se
que pesquisas posteriores sejam realizadas com Bancos da Bolsa de valores de NYSE, com o
intuito de comparar os resultados encontrados com Bancos listados na B3.
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