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Resumo

A adocao das IFRS (International Financial Reporting Standards) alterou a forma de
reconhecer, mensurar e divulgar resultados contabeis. Os resultados dos estudos acerca
do impacto da adog¢ao das normas internacionais sobre a qualidade da informagao contébil
sdo conflitantes. Este trabalho assume que o efeito das IFRS ndo é o mesmo para todas as
empresas, dependendo de incentivos que existem para gerenciar resultados contébeis, que
poderiam explicar a ambiguidade dos resultados na literatura. O objetivo deste trabalho é
avaliar a moderacao, sobre o efeito da adogdo das IFRS, do endividamento, lucratividade
e monitoramento relacionadas com incentivos para gerenciar resultados. Utilizaram-se
book-tax diferences (BTD) e accruals discricionarios como proxies de gerenciamento de
resultados. Endividamento, rentabilidade e monitoramento foram consideradas variaveis
relacionadas com incentivos ao gerenciamento de resultado. A andlise compreende o
periodo entre 2005 e 2014. Foram realizadas regressoes com dados empilhados e com
diferencas de médias entre antes e depois da adogao. Os resultados ndo indicam aumento
do gerenciamento de resultados com a adogdo das IFRS. Sdo, pelo contrario, compativeis
com um efeito negativo das IFRS sobre o resultado contabil, na janela de adoc¢do, em

decorréncia do reconhecimento de perdas sem efeito fiscal.

Palavras-chave: book tax differences; IFRS; gerenciamento de resultados; subjetividade



ABSTRACT

The International Financial Reporting Standards (IFRS) adoption has changed the way to
recognize, measure and disclose accounting results. Studies on the impact of adopting
such standards on the accounting quality are conflicting. This paper assumes the effect of
IFRS is not equal for all companies, depending on the incentives existing to manage
accounting results, which could explain the ambiguity in the literature. The paper aims to
assess the effect from IFRS adoption on companies’ characteristics related to incentives
to manage results. Book-tax difference (BTD) and discretionary accruals were used as
earnings management proxies. Indebtedness, profitability and monitoring were
considered variables related to earnings management incentive. The analysis covers the
period between 2005 and 2014. Statistical regressions were performed with pooled data
and differences of means between before and after the IFRS adoption. The results do not
indicate an increase in the earnings management with the adoption of IFRS. In fact, the
results indicate the opposite, being compatible with a negative effect of IFRS on the

accounting result in the period, due to the recognition of losses without tax effect.

KEYWORDS: book tax differences; IFRS; earnings management; subjectivity
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1.  INTRODUCAO

A adocdo das Normas Internacionais de Relatorios Financeiros, em inglés
International Financial Reporting Standards (IFRS), alterou significantemente a pratica
contabil no Brasil. De acordo com o CPC 00 (Estrutura Conceitual para Elaboracdo e
Divulgacdo de Relatério Contdbil-Financeiro), o objetivo das IFRS ¢ fornecer
informagdes econdmicas uteis a diferentes tipos de usuarios para tomada de decisdo. A

ideia central ¢ democratizar e uniformizar a informagao contébil para qualquer usuario.

A Comissdo de Valores Mobilidrios (CVM), por meio da Instru¢do CVM
Normativa 457 (2007), diz que o objetivo da adogdo das IFRS é o aumento da
transparéncia e da confiabilidade nas informagdes financeiras, assim como a redugao do

custo de fontes de financiamento externas, para as empresas brasileiras.

As mudancgas impostas pelas IFRS deram mais opgdes para reconhecer € mensurar
ativos, assim como modificaram a forma da divulgagao do resultado. De acordo com Silva
e Nardi (2017), a mudanga principal que as IFRS trouxeram foi substituir um sistema
baseado em regras, influenciado por um enfoque fiscal, por um sistema baseado em
principios, que requer um maior grau de julgamento e subjetividade responsavel.
Portanto, as IFRS podem representar, no Brasil, uma redugdo do book-tax conformity que
Atwood, Drake, Myers e Myers (2012) definem como a diferencga entre lucro tributavel e

o lucro contabil antes de tributos.

Um dos objetivos da subjetividade e da distancia do enfoque fiscal foi a busca
pela melhoria da qualidade e transparéncia da informacgao (Joia e Nakao, 2014). Estudos
nacionais e internacionais ja foram realizados para verificar se a ado¢do das normas
internacionais de fato melhorou a qualidade da informacao contdbil. H4 estudos que
encontram uma piora na qualidade da informagdo, com maior gerenciamento de
resultados como Jeanjean e Stolowy (2008), He, Wong e Young (2012), assim como ha
estudos que mostram o oposto, que a qualidade da informagdo contabil melhorou depois
da adogdo das IFRS como Barth, Landsman e Lang (2008), Sellami e Slimi (2016),

Pelucio-Grecco, Geron, Grecco e Lima (2014).

Afinal, a adogdo das IFRS contribuiu para a melhoria da qualidade da informagao
contabil, ou permitiu a sua deterioragdo? O que poderia explicar essa divergéncia na

literatura quanto aos efeitos das IFRS na qualidade da informacao contabil?
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O presente estudo propde que a divergéncia de resultados observada na literatura
pode decorrer de os efeitos da IFRS ndo serem os mesmos para todas as empresas, em
todas as épocas. As empresas estdo sujeitas a diferentes incentivos para utilizar a

discricionariedade dada pelas IFRS.

Segundo Desai (2005), a distingdo entre lucro contdbil e fiscal permite aos
gestores subavaliar o lucro para as autoridades fiscais € ao mesmo tempo inflar o lucro
apresentado para o mercado de capitais, o que explicaria a reducdo do lucro fiscal ao
mesmo tempo que aumentava o lucro contabil das empresas de capital aberto dos EUA,
na década de 1990. Essa diferenca entre lucro contabil e lucro fiscal ¢ denominada na
literatura como book-tax differences (BTD). Empresas muito lucrativas tém, assim,
incentivo para usar da flexibilidade com a finalidade de demonstrar lucros menores em
busca de vantagens tributérias, o que, com maior discricionariedade, poderia aumentar a
diferenga entre os resultados tributario e contabil. Por outro lado, Blaylock, Gaertner, &
Shevlin (2015) encontraram evidéncias de uso da discricionariedade no sentido de reduzir
a diferenca entre essas duas formas de apresentacdo do resultado (fiscal e societéria). Isso
também pode resultar de comportamento oportunista, tendo em vista que Mills (1998, p.
351) mostrou evidéncia empirica de que, nos EUA, quanto maior o BTD, maior o ajuste
na demonstracao fiscal proposto pela auditoria do governo, realizada pelo Internal
Revenue Service (IRS), ou seja, maior o escrutinio dos 6rgdos de fiscalizacdo tributaria,
0 que as empresas tendem a evitar. Assim, hd incentivos conflitantes acerca aproveitar a

flexibilidade da norma contabil para reduzir ou aumentar o BTD.

Empresas mais endividadas podem usar a flexibilidade de reconhecimento e
mensuracao que forma que as beneficiem. Hung e Subramanyam (2007) encontraram um
aumento do ativo com a adogdo das IFRS e, com isso, ¢ possivel diminuir o
endividamento. Também evidenciaram variabilidades no patriménio liquido e no lucro
liquido, que podem ser usados para influenciar os usuérios de informacdes contabeis.
Mills e Newey (2005) relatam que firmas mais alavancadas e com pior avaliacdo por
agéncias de rating tendem a apresentar maior divergéncia entre resultados contabeis

(book) e fiscais (tax).

Nakao e Gray (2018) observaram que empresas menos monitoradas apresentaram
um book-tax conformity maior (ou seja, BTD menor) do que empresas mais monitoradas.
Talvez, para empresas mais monitoradas, a flexibilidade pode ter sido usada para

melhorar a qualidade da informagdo contabil.
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O objetivo geral deste trabalho ¢ avaliar o efeito da adogdo das IFRS no
gerenciamento de resultados, mas considerando que esse efeito ¢ moderado por incentivos
a que cada empresa esta exposta. Foram utilizados como proxies de qualidade da
informagao contdbil book-tax diferences (BTD) e accruals discricionarios. Avaliamos se
o efeito da adogdo das IFRS sobre essas varidveis ¢ influenciado pelos incentivos das
empresas relativamente ao emprego da maior discricionariedade proporcionada. As
variaveis de moderagdo relacionadas com esses incentivos seriam a rentabilidade,
avaliada como EBITA sobre ativo total, o endividamento, avaliado como a divida liquida
sobre o ativo total, e a existéncia de American Depositary Receipt (ADR) para as ac¢des

da empresa, como proxy de monitoramento.
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2.  REFERENCIAL TEORICO
2.1.  AS MUDANCAS COM A ADOCAO DAS IFRS

A partir de 2010 as empresas brasileiras regidas pela lei 6.404/76 de Sociedade por Agdes
foram obrigadas a reconhecer, mensurar e divulgar as informagdes contabeis de acordo
com as normas internacionais, I[FRS. A ado¢@o das novas normas aconteceu de maneira
gradativa, sendo facultativa a partir de 2007 e obrigatoria a partir de 2010, por meio das
leis n°® 11.638/07 e 11941/09, sendo a ultima que definiu o Regime Tributdrio de
Transi¢do (RTT), O regime de transi¢ao determinou que a adog¢do dos novos métodos
contabeis ndo repercutisse em efeitos tributarios, considerando os métodos contabeis em
2007 (da Silva, dos Santos, Koga, & Barbosa, 2014). O regime de transi¢cao perdurou até
2014, sendo alterado pela lei n® 12.973, de 13 de maio de 2014.

De acordo com Lemes e Gongalves (2009) alguns acontecimentos favoreceram a
criacdo e, por consequéncia, ado¢do das normas contibeis internacionais como o
estabelecimento da Organizacdo Mundial do Comércio, a crise cambial de 1998 e o
compromisso dos representantes econéomicos do G7 em assegurar a ado¢do das normas
internacionais também em 1998. Outro fator que contribuiu para ado¢do das normas
internacionais foi a maior possibilidade de comparagao das informagdes financeiras das
empresas (Joia e Nakao, 2014, p.23). Antes da adocao das IFRS, as demonstragdes
contabeis estavam, basicamente, associadas a afericdo de bases tributaveis (Ferreira,
Flores e Martins, 2015, p.2). Houve, assim, uma mudanc¢a no Brasil de um sistema
contabil voltados para efeitos fiscais para um sistema voltado para informagdes a

investidores, similar as maiores economias mundiais. (Cavalier-Rosa e Tiras, 2013).

A principal mudanga que as IFRS trouxeram foi dar mais importancia para
esséncia do que para a forma em si (Grecco, 2013). Associada a essa mudanga, foi dada
primazia a forma econdmica sobre a forma juridica (Ferreira e et, 2015, p.2). Joia et al.
(2014, p.27) dizem que houve uma neutralizacdo da contabilidade tributéria, reduzindo
seu impacto na contabilidade financeira. E possivel dividir as principais mudangas entre

reconhecimento, mensuragao e divulgagao.

Dentre as mudancas no reconhecimento, pode-se destacar o reconhecimento
apenas para itens que provavelmente trardo beneficios economicos futuros para a entidade
além de ser possivel mensurar, de forma confiavel, o seu custo (CPC 00, item 4.38). De
acordo com Grecco (2013), uma mudanga importante foi a possibilidade de reconhecer

ativos que ndo sdo de propriedade da entidade. Diversos pronunciamento do Comité de
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Pronunciamento Contabeis (CPS) foram instituidos e, com isso, houve alteragdo no
reconhecimento. O CPC 06 (Operagdes de Arredamento Mercantil) resultou em
reconhecer ativos e passivos de leasing financeiros. O CPC 01 (Redugdo ao Valor
Recuperéavel de Ativos) introduziu o conceito de impairment, regulamentando a redugao
de valores de ativos. O CPC 04 (Ativo Intangivel) restringe o reconhecimento alguns
ativos de pesquisa e desenvolvimento. O CPC 27 (Ativo Imobilizado) e que muda a vida

util termos de utilidade esperada do ativo para a entidade.

Com relagdo a mensuracdo, o CPC 14 (Instrumentos Financeiros) define a
mensura¢do de instrumentos financeiros pelo valor de mercado. O CPC 12 (Ajuste a
Valor Presente) define que as transagdes efetuadas a prazo devem ser mensuradas a valor
presente. Ja o CPC 46 (Mensuracdo do Valor Justo) introduz o conceito de valor justo,

usando o valor atribuido pelo mercado, quando disponivel, para mensurar.

Sobre a divulgacdo, houve mudanga no conjunto de demonstracdes contdbeis
obrigatdrias, como no CPC 03 (Demonstragdo dos Fluxos de Caixa) e no CPC 09

(Demonstragdo de Valor Adicionado — DVA).

Sunder (2009) indica que padrdes contdbeis com principios abrangentes sao
concisos e requerem mais julgamento na sua aplicacdo do que um padrdo baseado em
regras. Como o CPC 00 (Estrutura Conceitual para Elaboracao e Divulgacao de Relatorio
Contabil-Financeiro) declara que esséncia sobre a forma ¢ uma bandeira insubstituivel do
International Accounting Standards Board (IASB) pode-se supor que as IFRS
possibilitam mais julgamento dos contadores. o. Mills e Newberry (apud Ferreira et al.;
2012, p. 491), indicam que as normas contabeis tém um maior grau de flexibilidade do
que as normas tributaveis. Segundo Mendes e Freire (2014), as Normas Internacionais de
Relato Financeiro (IFRS) de namero 13 (Fair Value Measurement) dizem que existem
graus crescentes de subjetividade com o nivel de avaliag¢do pelo valor justo aplicados em
passivos e ativos, em funcdo da comparabilidade com pregos de um mercado ativo. Essas
indicagdes dos autores citados acima sugerem que a subjetividade na interpretacdo das
normas aumentou com a adocdo das IFRS e, consequentemente, a flexibilidade da
aplicacdo das regras. Assim, com a maior flexibilidade dada pelas novas regras, ¢ possivel
que, em determinados casos e situacdes, ela tenha alterado a qualidade da informagao

contabil e sido usada para gerenciar resultados.
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Sobre o aumento da subjetividade pela ado¢do das IFRS e a correlagdo com a
comparabilidade, Ribeiro (2014) verificou que, mesmo com o aumento flexibilidade, ndo
houve perda na comparabilidade dos relatérios financeiros das companhias do Brasil,
entre 2004 e 2012. Mendes e Freire (2014) constataram que quanto maiores as agdes de
fiscalizagcdo de Governanga Corporativa nos bancos, menor ¢ a manipulagdo de resultados
no processo de mensuragdo de ativos a valor justo. E importante entender com mais

detalhes agora qual foi o impacto das IFRS na qualidade da informacao contabil.

2.2.  IFRS E QUALIDADE DA INFORMACAO CONTABIL

Segundo Joia e Nakao (2014), um dos objetivos do uso das IFRS ¢ melhorar a

qualidade da informac¢do contabil para todos os seus usuarios. Ha diferentes formas de
avaliar a qualidade da informagdo contabil, como a analise de accruals discricionarios,
analise de value relevance, analise de income smoothing, andlise de timely loss
recognition, , € analise de book tax difference (BTD).
Por exemplo, Bartov, Goldberg e Kim (2005) encontraram, entre 1991 e 2000, uma maior
relevancia do resultado para explicar os precos das acdes (value relevance) nas empresas
alemas que apresentaram relatorios contabeis pelo International Accounting Standards
(IAS), em comparacdo com o German Generaly Accepted Accounting Principles
(GGAAP). Hung e Subramanyam (2007), também na Alemanha, entre 1998 e 2002,
obtiveram uma maior relevancia do patriménio liquido sobre o IAS, enquanto o lucro era
mais relevante sob o GGAAP. (Bartov et al., 2005, ndo incluiram o patriménio liquido
em sua analise de relevancia.). Barth, Landsman e Lang (2008) encontraram evidéncia,
entre 1990 e 2003 em 22 paises, para empresas que adotaram as normas internacionais
entre 1994 e 2003, de que a introducdo do IAS reduziu o gerenciamento de resultados
(earnings management) ¢ aumentou a relevancia da informagdo contébil (resultado e
patrimoénio liquido) para os pregos das agdes (value relevance).

Estudos posteriores, porém, apontaram que esses resultados iniciais podem
decorrer de outros fatores. Por exemplo, Ahmed, Neel e Wang (2013) e Christensen, Hail
e Leuz (2013) indicam que a melhoria na qualidade da informacao esta associada apenas
com firmas que adotaram as novas normas de maneira voluntéria, no periodo de transi¢ao,
indicando que um viés de auto selecdo na amostra pode ter influenciado os resultados

iniciais.
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Além do problema de auto selecdo, o ambiente legal do pais pode interferir na
influéncia das IFRS sobre a qualidade da informacgao contabil. Jeanjean e Stolowy (2008)
verificaram que, de fato, houve aumento de gerenciamento de resultados na Franca apds
a adocdo mandatoria das IFRS. J4 na Austrdlia e Reino Unido, foi observado que os
resultados se mantiveram estaveis. A Franga, como o Brasil, usa o chamado sistema
juridico romano-germanico, ou code law. enquanto Australia e Reino Unido, utilizam o
sistema juridico anglo-saxdo, ou common law. Braga (2016) apresenta evidéncia de que
em paises com origem legal code law (sistema romano-germanico) a adog¢ao das IFRS
teve efeito negativo sobre a qualidade dos accruals. Sendo o ambiente legislativo
brasileiro originario do code law, aliado a presenca de dispositivos prejudiciais para
acionistas minoritarios, como controle concentrado através de pequena participagdo em
acOes ordinarias, o efeito da adogdao mandatoria das IFRS poderia ser negativo.

Santos e Cavalcante (2014) analisaram a relevancia da informagao contabil para
explicar os precos das agdes (value relevance) e a tempestividade no reconhecimento de
perdas (timely loss recognition), comparando os periodos anterior, de transi¢ao e posterior
a adogao das IFRS no Brasil (1999-2013). Identificaram aumento da relevancia do lucro
na precifica¢do, mas reducdo na tempestividade e no reconhecimento de perdas. Esses
sinais sdo contraditorios quanto ao aumento da qualidade da informacdo contdbil.
Macedo, Machado, Machado e Mendon¢a (2013), que também analisaram,
separadamente, o efeito da adocdo das IFRS sobre a value relevance do patrimoénio
liquido e, também, ndo encontraram variacao. Grillo, Lachini, Baioco, Reina e Sarlo Neto
(2016) analisaram a value relevance do lucro e do patrimonio liquido em conjunto. Nao
observaram contribuicao das [FRS para a relevancia do lucro e observaram contribuigao
negativa das IFRS para a relevancia do patrimonio liquido. Em particular, a auséncia de
ganho informacional na precificacdo (value relevance) do patrimdnio liquido lanca

davida quanto aos beneficios da avaliacdo de ativos pelo valor justo (fair value).

2.3. GERENCIAMENTO DE RESULTADOS

A defini¢do de gerenciamento de resultados, de acordo com Healy (1999), € o uso
de julgamento (interpretacdes) em relatorios financeiros com intengao de altera-los para
algum fim especifico, seja para iludir acionistas ou para influenciar futuras decisdes da
empresa, como obten¢ao de contratos. Joia e Nakao (2014) resumem o gerenciamento de

resultados como a divulgacao de informagdes contabeis que ndo representam a realidade,
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influenciando, de maneira equivocada, a tomada de decisdo dos usuarios da informagao
fornecida.

Segundo Martinez (2001), os gestores de uma empresa podem querer, ou serem
motivados a gerenciar relatérios contabeis pela vontade de se manter no cargo, pressao
de acionistas por resultados desejados e busca por bonus significativos, mesmo que isso
comprometa a empresa.

Operacionalmente falando, Martinez (2001) diz que o gerenciamento de
resultados pode ter ou ndo implicagdes no fluxo de caixa da empresa. Abaixo, segue uma

tabela que resume como, de fato, pode se concretizar o gerenciamento de resultados.

Figura 1 — Gerenciamento de resultados

Decistes contabeis “Puras”

Decisbes com impacto no fluxo de
caixa

“Gerenciamento” dos

resultados contabeis

De acordo com as Normas/Principios

Praticas Aceitaveis

Contabeis

Contabilidade “Conservadora” Visando Reduzir Fluxo deCaixa Liquido

a) Reconhecimento muito elevado de a) Retardar vendas
Provisoes, b) Acelerar gastos associados a
b) Aceleracdo das despesas de propaganda e publicidade,
depreciacdo; treinamento e P&D.
c) Reconhecimento de receitas apenas ¢) Aumentar Despesas de natureza ndo-
quando da cobrancga. operacional (Banguetes, Bingos,
Doacgdes)
Contabilidade “Agressiva” Visando Aumentar Fluxo de Caixa Liquido
a) Evitar ou reduzir o reconhecimento de | a) Antecipar ou acelerar as vendas;
provisées; - S
. L b) Adiar a realizagdo de despesas
b) Reduzir as cotas de depreciacdo e necessarias de propaganda &

amortizacao. publicidade, treinamento ou P&D;

Reconhecimento de receitas durante a
producao.

c)

Aumentar Receitas ndo-operacionais
pela venda de Ativos da empresa.

Fonte — Martinez, A. L., (2001)

De acordo com Healy (1999), documentar a existéncia do gerenciamento de
resultados tem sido uma tarefa complicada, apesar da crenga que ele exista. Isso porque
¢ preciso estimar os resultados antes deles terem sido teoricamente gerenciados. Assim,
a detecgdo do gerenciamento de resultados ndo ¢ algo trivial e existem diferentes formas

de fazé-lo.
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2.3.1. Book-tax differences como proxy de gerenciamento de resultados

De acordo com Formigoni et al (2009), a adocdo de sistema contabil e
regulamentagao tributaria com regras distintas gera uma diferenca conhecida como book
tax difference (BTD). Essa diferenca ¢ considerada normal j& que algumas receitas e
despesas sdo consideradas contabilmente, mas ndo para fins tributdrios. Outro fator que
leva essa diferenga ¢ o momento do reconhecimento de alguma receita ou despesa. Cada
conjunto de regras, seja do sistema contabil ou da regulacdo tributaria, pode realizar o
reconhecimento em periodos diferentes, contribuindo para a diferenga, gerando o BTD.

Segundo Ferreira et al. (2012), o BTD pode ser usado como uma proxy de
qualidade contabil devido ao incentivo de se maximizar o lucro contabil e reduzir o lucro
tributavel. Consistentemente com essa afirmacao, identificaram uma relacao diretamente
proporcional entre o valor do BTD e o valor de accruals discricionérios.

Tang e Firth, (2011) encontraram que empresas na China com incentivos para
gerenciamento de resultados, t€ém um alto nivel de BTD anormal, sugerindo que o BTD
pode ser usado para capturar a manipulagdo de resultados contébeis e tributaveis. Como
a China tem sua legislagdo propria, Tang e Firth (2001) identificaram uma série de
indicadores que mostram incentivos para empresas para gerenciarem resultados: taxa de
impostos aplicaveis a cada empresa, a quantidade de taxas diferentes para cada entidade,
se a entidade tem o direito de emitir titulos, se a entidade teve perda no ano corrente e se
a entidade ¢ controlada pelo governo. O estudo indicou uma relagao positiva entre o BTD
e todas as varidveis, mostrando que, quanto maior a taxa de impostos, quanto maior o
nimero taxas a serem usadas, maior o BTD. Mostrou também que se a empresa teve
perdas, houve um aumento do BTD.

De acordo com Dechow (1994), o lucro contdbil ¢ medido pelo regime de
competéncia e ¢ usado como uma medida de desempenho da empresa. J4 o lucro
tributavel enfatiza receitas reais e pagamentos reais de despesas, no momento que sdo
realizadas (Desai, 2005). Segundo Formigoni et al (2009), essa diferenga entre os dois
sistemas também pode ser afetada por uma componente anormal. A origem desta
componente ¢ o gerenciamento de resultados contdbeis e do gerenciamento de tributos.
O BTD ¢ a soma entre a diferenca normal entre os sistemas contabil e tributavel e a
diferenga anormal oriunda do gerenciamento de resultados, tanto contdbil como

tributavel. Para resumir, segue a figura 1 detalhando as componentes do BTD.
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Figura 2 — Componentes do BTD

Fonte — Formigoni, H., Pompa Antunes, M. T., & Paulo, E. (2009) p47

Mills e Newberry (apud Ferreira et al., 2012, p. 491), relatam que a maior
flexibilidade do conjunto de normas contabeis sobre as tributarias faz com que o gestor
tenha um poder discriciondrio maior sobre o lucro contabil do que sobre o lucro tributavel.
Com a adogdo das IFRS e, com elas, o maior poder de julgamento dado ao contador, é
possivel que essa flexibilidade tenha sido potencializada. Martinez e Passamani (2014,
p22) reforcam essa ideia afirmando que, com a adogao das normas internacionais, gerou-
se a possibilidade de ter demonstragdes contabeis com uma menor influéncia dos efeitos
tributarios. Isso ndo necessariamente significa gerenciamento de resultados, mas sim uma
maior consondncia com os principios fundamentais da contabilidade (Martinez e
Passamani, 2014). Desai, (2005) afirma que a diferenca entre as duas formas de apurar o
lucro, societaria e tributavel ampliada, permite que os gerentes descaracterizem a redugao
de imposto para o mercado e os lucros para as autoridades. A adogdo das IFRS aumentou
essa diferenca entre os dois sistemas de apuragao. .

Uma outra forma de avaliar as diferencas contabeis ¢ tributarias é o chamado book
tax confomity. Atwood, et al. (2012) o definiram como a flexibilidade de uma empresa
reportar a lucro tributdvel em comparagdo com o lucro contabil antes do imposto. Quanto
maior a flexibilidade, ou seja, maior (menor) a diferenca entre a receita tributavel e a
receita contabil, menor (maior) serd o book tax conformity. Com a adogdo das IFRS,
houve um aumento, no Brasil da diferenca entre as regras de apuragdo do lucro contabil

e do lucro tributavel, podendo afetar a diferenca absoluta entre eles, ou seja, o book tax
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conformity. Nakao e Gray (2018) observaram que a adog¢ao das IFRS no Brasil teve
efeitos distintos. Para empresas monitoramento de agdes limitado, o book tax conformity
foi maior do que empresas com agdes mais monitoradas, ou seja, o BTD ¢ maior para
empresas menos monitoradas. O estudo foi feito entre 2006 e 2011 com 313 empresas.

Blaylock, Gaertner, & Shevlin (2015) verificaram, em uma amostra de 34 paises,
que quanto maior o nivel de book tax conformity, maior o nivel de gerenciamento de
resultados, indicando uma menor qualidade da informagao contabil e uma suavizacao dos
lucros para reduzir o pagamento de imposto, Braga (2017) também encontrou, em uma
amostra de 35 paises, que paises com maior nivel book tax conformity, se engajam mais
em tax avoidance. Um outro ponto verificado por Braga (2017) foi que a adogdo das
IFRS, embora tenha diminuido o book tax conformity, aumentou o nivel de tax avoidance,
sendo uma parte atrelada ao gerenciamento de accruals e outra, diretamente ligado ao
aumento do fax avoidance, ¢ decorrente de operagdes de paraisos fiscais e transferéncia
de lucros para filiais com menos carga tributaria.

Chen e Gavious (2017) mostraram que, em Israel, mesmo com a reducao do hook
tax conformity oriunda da adog¢ao das IFRS naquele pais, uma fiscalizagdo tributaria mais
presente pode contrabalancear a maior flexibilidade das normas internacionais para
gerenciamento de resultados, contdbeis ou tributdrios. Como ha similaridades entre a
adocdo das IFRS em Israel e no Brasil, principalmente a manutengao das regras tributarias
durante a adog¢ao das normas contéabeis internacionais, ¢ possivel que o que foi encontrado
por Chen e Gavious (2017) possa ser estendido ao Brasil.

E possivel observar que ha conflitos na literatura. Existem estudos que associam
o maior BTD com o gerenciamento de resultados e também que mostram que o BTD
aumentou com a adog¢ao das IFRS. Em contrapartida, outros estudos indicam que, com a
adocdo das IFRS, o book tax conformity dos paises diminuiram, dissociando o lucro
contabil do lucro fiscal e alterando o BTD. Em teoria, um book tax conformity maior (ou
seja, menor BTD) deveria estar associado a melhor qualidade da informagdo contabil,
mas foi observado, porém, que pode estar associado a aumento do tax avoidance e,
portanto, maior gerenciamento de resultados. E interessante analisar se esse conflito esta
ligado a diferentes tipos de incentivos para as empresas, em diferentes paises e em tempos

especificos.
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2.3.2. Accruals discricionarios como proxy de gerenciamento de resultados

Uma das formas mais utilizadas de identificagdo de gerenciamento de resultados
¢ pela estimativa de accruals discricionarios, que seria um proxy do nivel de
gerenciamento de resultados. Segundo Dechow et al (1995), os modelos para calcular
gerenciamento de resultados se baseiam na estimativa de componentes discricionarios das
receitas relatadas. O primeiro passo ¢ determinar os accruals totais e depois decompo-lo
em accruals discricionarios e nao-discricionarios. Martinez (2001) esclarece que o termo
accruals pode ser melhor traduzido para acumulagdes e, de maneira objetiva, significa a
diferenga entre o lucro liquido e o fluxo de caixa liquido.

Os modelos de determinacdo de accruals foram listados por Thomas e Zang
(2000). Segundo o estudo, os principais modelos existentes sdo o random walk, mean-
reverting accruals, componentes, Jones (e Jones modificado), indistria e Kang-
Sivarmakrishnan (KS). Martinez (2001) diz que a maioria dos estudos utilizam o modelo
de Jones Modificado, proposto por Dechow, Sloan e Sweeney (1995), embora alguns
autores, como Thomas e Zhang (2000) coloquem o modelo KS como uma alternativa de
estimativa mais proxima.

Capkun et al (2016) encontraram que a flexibilidade permitida pelas IFRS
contribuiu para o aumento no gerenciamento de resultados, tanto para empresas que
adotaram as novas regras voluntariamente tanto para as empresas que adotaram
compulsoriamente. O estudo foi em 29 paises de 1994 a 2009.

As evidéncias da influéncia das IFRS sobre a qualidade da informagdo contabil,
porém, continuam sendo conflituosas. Mesmo considerando um pais emergente, Sellami
e Slimi (2016) mostram evidéncia de que a adocdo obrigatoria das IFRS por empresas
sul-africanas esta associada a um menor gerenciamento de resultados (earnings
management). Indicam, também, que a qualidade da governanca corporativa esta

diretamente relacionada com a melhoria na qualidade da informagao.

2.4. CARACTERISTICAS DAS EMPRESAS QUE AFETAM A QUALIDADE DA
INFORMACAO

Como visto nas se¢des anteriores, existem situagdes ou incentivos para gerenciar
resultados contabeis. O nivel de endividamento ¢ um dos fatores que podem incentivar o
gerenciamento de resultados, como foi observado por Sweeney (1994), onde as empresas
que estdo perto de violar contratos de empréstimos tendem a aumentar os accruals

discricionarios. Interessante observar que Grecco (2013) evidenciou que, no Brasil,
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empresas mais endividadas gerenciam menos resultados sendo mais precavidos devido a
pressdo de credores.

Além do endividamento, o tamanho da empresa pode influenciar o gerenciamento
de resultados. Joia et al (2014) correlacionaram os accruals discricionarios com o
endividamento e tamanho da empresa. Para empresas com maior nivel de endividamento,
os accruals discricionarios sdo maiores. J4 para as empresas maiores e, de certa maneira,
mais monitoradas, os accruals discricionarios sao menores. Vale ressaltar que isso nao
significa necessariamente gerenciamento de resultados, ja que o uso do valor justo com a
adocdo das IFRS pode elevar o aumento dos accruals discricionarios, sem o uso de
gerenciamento de resultados. Seguindo a linha de empresas monitoradas, Klein (2002)
identificou uma relacdo negativa entre a governanga corporativa ¢ a magnitude dos
accruals discricionarios. Quanto mais o conselho administrativo for independente do
diretor executivo, mais efetivo ¢ o monitoramento do processo contabil

Ball, Li e Shivakumar (2015), em um estudo entre 2001 ¢ 2010 com empresas de
43 paises, argumentam que as [FRS aumentam a flexibilidade na elaboragao dos relatérios
contabeis, o que poderia criar oportunidade para alteracdes arbitrarias nos valores do
balango patrimonial e da demonstracdo de resultados, tornando tais informag¢des menos
confidveis, mostram que apds a adocdo das IFRS os contratos de divida reduzem a
utilizagdo de covenants contabeis. Lin, Riccardi e Wang (2012) analisaram uma amostra
de empresas alemas de alta tecnologia entre 2000 e 2010, identificando aumento do
gerenciamento de resultados e reducdo da relevancia da informacdo contabil. Também
exerce influéncia a regulagdo do mercado acionario local. He, Wong e Young (2012)
apontam que empresas chinesas aumentaram o gerenciamento de resultados, em
particular aplicando contabilizagdo pelo valor justo, a fim de evitar a divulgagdo de
resultado negativo (prejuizo), uma vez que as empresas sdo proibidas de negociar no
mercado aberto se apresentarem prejuizo por trés anos consecutivos. Esse resultado
confirma resultado anterior de Tang e Firth (2001).

A possibilidade de pagar menos tributos também pode ser um incentivo para o
gerenciamento de resultados. No Brasil, foi observado por Rezende e Nakao (2012) que
existe uma relagdo negativa entre o lucro tributavel e o gerenciamento de resultados.
Mostra-se que os interesses econdmicos na tributacdo influenciam o gerenciamento de
resultados. Empresas muito lucrativas podem buscar o gerenciamento de resultados para
reduzir seu lucro tributavel e, consequentemente, os impostos a pagar. De acordo com

Atwood, Drake, Myers, & Myers (2012), os executivos das organizacdes tém incentivos
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para tanto aumentar os resultados das empresas, como também reduzir os tributos pagos.
Em conformidade com essa proposi¢ao, Halon (2005) identificou que o alto valor para o
BTD pode ser visto como uma baixa expectativa pelo mercado de persisténcia dos lucros
da empresa. Esse papel do BTD na previsibilidade dos lucros (e dos retornos das agdes)
também foi observado para o Brasil por Martinez e Passamani (2014). De acordo com
Cardoso e Costa (2017), num estudo feito entre 2010 e 2015 em 124 empresas abertas
brasileiras, o BTD em seu valor nominal ¢ diretamente e positivamente afetado por
rentabilidade, liquidez e BTD defasada. O objetivo do estudo era verificar quais fatores
influenciam a diferenga entre o resultado contabil e o resultado fiscal. Esta constatagdo
pode implicar que empresas mais rentaveis usam as diferengas contabeis e tributaveis
para reduzir o pagamento de impostos, conhecido como tax avoidance,

Por outro lado, Mills (1998) encontrou evidéncias de que as empresas ndo podem
maximizar os beneficios nos relatdrios financeiros e reduzir os tributos de forma
independente, pois os organismos de fiscalizacdo tributaria aumentam o escrutinio sobre
empresas com maior BTD. As empresas se deparam com um trade-off entre

gerenciamento de resultados e incentivos fiscais.
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3. METODOLOGIA

3.1. HIPOTESES

Conforme visto, a adogao das IFRS aumentou a discricionariedade dos contadores
para realizagdo de relatérios financeiros. Pode-se sugerir que a maior possibilidade de
interpretacdo levou a uma maior flexibilidade no reconhecimento, mensuracdo e
divulgacdo de informagdes contabeis, aumentando os desvios e modificando o resultado
contabil, podendo prejudicar a qualidade da informacao. Considerando que a apuragdo de
resultado fiscal ndo se alterou até 2014, como dito por da Silva et al (2014), ¢ possivel
que a maior flexibilidade tenha afetado a diferenga entre o resultado apurado pelas normas
aplicadas as empresas de capital aberto e o resultado fiscal dessas mesmas empresas. No
mesmo sentido, a ado¢do das IFRS também pode ter afetado o valor dos accruals
discricionarios, seja para apresentar demonstracdes que representem uma empresa
financeiramente mais saudavel do que realmente ¢, seja para reduzir a discrepancia entre
os resultados fiscal e contabil, de forma a evitar ao escrutinio da Receita. Assim,
utilizamos como proxies da qualidade da informagdo uma varidvel que indica a
disparidade entre o resultado fiscal e contabil, e uma variavel que indica o nivel de
earnings management. No primeiro caso a variavel € o tax avoidance, que ¢ a diferenca
entre a aliquota média de tributo direto a que a empresa estaria sujeita, e a aliquota efetiva,
avaliada a partir do débito tributario lancado e do lucro antes dos tributos (LAIR). No
segundo caso a varidvel ¢ o valor de accruals discricionarios.

O objetivo deste trabalho ¢ avaliar como incentivos na aplicagdo da maior
discricionariedade contabil moderaram o efeito das IFRS sobre a qualidade da
informa¢ao. Com base na revisao de literatura, foram selecionadas como variaveis de
moderacdo a rentabilidade, avaliada como EBITDA sobre ativo total, a existéncia de
ADR (como proxy de monitoramento), e o endividamento, avaliado como a razdo entre a
divida liquida e o ativo total.

A seguir sao formuladas hipdteses sobre a interacdo entre essas variaveis de

moderacdo e o efeito das IFRS sobre as proxies de qualidade da informacao.

Hipotese la: Apos a adogdo das IFRS, os valores absolutos dos desvios contabeis,
representados pelo book-tax differences e accruals discricionarios aumentaram com o
aumento do endividamento, tendo em vista o incentivo das empresas mais endividadas

para apresentar resultados e balangos mais solidos.
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Hipodtese 1b: Apds a adogdo das IFRS, os valores nominais do book-tax differences

aumentaram com o aumento do endividamento, pela mesma razao da Hipodtese 1a.

Hipotese 2a: Com a adogdo das IFRS, os valores absolutos dos desvios contabeis,
representados por book-tax differences e accruals discricionarios apresentaram correlacao
parcial negativa com a variacdo da rentabilidade, pois empresas com piora da
rentabilidade (variagdo negativa) utilizariam a maior discricionariedade para aumentar o

lucro contabil, a fim de manter os acionistas animados com a administracdo da empresa.

Hipotese 2b: Apds a adogdo das IFRS, os valores nominais do book-tax differences
apresentaram correlagdo parcial negativa com o aumento da rentabilidade, pela mesma

razao da Hipotese 2a.

Hipotese 3 Apos a adogdo das IFRS, os valores absolutos dos desvios contédbeis,
representados pelo book-tax differences e accruals discricionarios diminuiram para as
empresas mais sujeitas a monitoramento, tendo em vista que empresas mais monitoradas

utilizariam a maior discricionariedade para melhorar a qualidade da informacgao contébil.

3.2.  AMOSTRA

A amostra sdo todas as empresas listadas no IBOVESPA de 2005 a 2009, periodo
antes da adocao das IFRS e de 2010 a 2014, periodo depois adogao. O periodo apds a
adocgdo ficou restrito até 2014 devido ao regime de transicao tributdria ter acabado em
2014 e também porque quanto mais distante do momento da transicdo mais ruido ¢é
introduzido na amostra, sem intensificar o sinal, podendo prejudicar a inferéncia
estatistica. As empresas que adotaram as IFRS voluntariamente antes da data obrigatéria

foram identificadas por filtro existente base de dados da Comdinheiro..

Tabela 1 — Composi¢@o da amostra — empresas analisadas por ano
Descrigdo 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014

Total 165 188 225 240 256 258 266 271 280 287

sem[FRS 165 188 225 238 246 NA NA NA NA NA
IFRS NA NA 0 2 10 258 266 271 280 287

Fonte — Autores
Observagdo: NA significa ndo aplicavel
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3.3. DESCRICAO DAS VARIAVEIS DEPENDENTES
Para verificar a hipotese foram utilizados duas proxies para a qualidade da

informacao contabil: book-tax differences e accruals discricionarios.

3.3.1. Book Tax Differences (BTD)

Segundo Ferreira et al (2012) o BTD ¢é book-tax differences (diferengas entre
resultados contabeis e resultados fiscais), LAIR ¢ o resultado contabil antes dos tributos
diretos (imposto de renda e contribui¢@o social sobre o lucro liquido) e LF ¢ o resultado
fiscal antes dos tributos diretos, utilizado como base para determinacdo do valor desses

tributos.

BTD = LAIR - LF (1)

O resultado fiscal ¢ entdo determinado a partir divisdo da provisdo corrente para
o imposto de renda e contribui¢cdo social sobre lucro liquido (IR e CSLL) pela sua
aliquota, considerada 34% neste artigo. (Ferreira et al, 2012). Quando o valor da provisao
corrente do IR e CSLL nao estava disponivel, foi considerado a diferenca entre os valores
da provisao total de IR mais e CSLL da Demonstragdo do Resultado do Exercicio (DRE)
e o valor diferido do IR ¢ CSLL indicado na Demonstra¢do do Fluxo de Caixa (DFC).

Esse procedimento de célculo ¢ sumarizado na equagao (2).

LF = (IR + CSLL) / 34% 2)

E importante dizer que serdo feitas duas analises de book-tax differences. Uma
considerando o valor absoluto do BTD, a fim de identificar se empresas mais rentaveis
teriam utilizado a maior flexibilidade das IFRS a fim de reduzir o BTD, com o intuito de
ndo atrair a atencao das autoridades fiscais. A segunda seria considerando o valor nominal
do BTD para verificar se empresas com prejuizos, em especial as mais endividadas,
ajustaram casuisticamente o resultado contabil, a fim de apresentarem resultados mais

solidos para os credores. Para isso, € preciso considerar o sinal do BTD.
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3.3.2. Accruals Discricionarios (AD)
Em relacdo aos accruals discricionarios, ndo existe uma formula direta para o seu
calculo. Eles sao determinados como a diferenga entre os accruals totaise os accruals

considerados ndo discricionarios, como mostrado na equagao (3).

AD,; = AT, - AND; (3)

em que:
ATi= Accruals Totais da empresa no periodo t.
AND: = Accruals ndo discricionarios da empresa no periodo t.

ADt= Accruals Discricionarios da empresa no periodo t.

O modelo de Jones modificado sugere que os accruals totais sejam calculados

pela equacao (8)

ATt = A (Acit— Dispiy) — A (Pcii — ECPiy) — DeprAmori 4)

em que:
AT = Accruals Totais da empresa no periodo

Ac = Ativo circulante

Disp = Disponibilidade e aplicagdes financeiras de curto prazo
Pc = Passivo circulante

ECP = empréstimos e financiamentos de curto prazo

DeprAmor = despesas com depreciagdo, amortizagao.

Ja o calculo dos accruals nio discriciondrios sdo estimados com base nas

carateristicas da empresa, pela aplicagdo da equacao (5)

AND = ari(1/Ait1) + o2, (ALigit— ARecit) + 03, AlImobiy (5)

em que:

AND:t= accruals ndo discricionarios da empresa 1 no periodo t;

Aitr1=Total de Ativos no ano t-1;
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A Liqit= variagdo da receita liquida ponderada pelos total de ativos no final do periodo
t-1;

A Recit= variag@o do contas a receber ponderada pelos total de ativos no final do
periodo t-1;

Imobi = imobilizado e diferido/intangivel ponderados pelos total de ativos no final do

periodo t-1;

Os coeficientes a1, 02i € 03, que também dependem das caracteristicas da
empresa, sdo determinados como sendo os coeficientes obtidos da regressdo indicada na

equagao (6)

ATit= ari(1/Ait1) + a2 ALiqis + a3, AImobit + eit (6)

em que:
ATit= accruals ponderados pelo total de ativos no final do periodo t-1;

Ait1 = Total de Ativos no ano t-1;

A Liqi,t = variagdo da receita liquida ponderada pelo total de ativos no final do periodo
t-1;

Imobi = imobilizado e diferido/intangivel ponderados pelo total de ativos no final do
periodo t-1;

eit = erro, residuos.

Cabe ressaltar que neste trabalho os coeficientes ai.i, o2, € 03, foram calculados
de duas maneiras distintas. A primeira considerando os coeficientes de cada empresa para
todo o periodo de 2005 a 2014. A segunda considerando coeficientes diferentes para cada
empresa para o periodo antes da adogdo das IFRS (2005 a 2009) e o para o periodo apos
a adogdo das IFRS (2010 a 2014). Entende-se que, com a mudanga das normas contabeis,
¢ de se esperar que os coeficientes também tenham sido alterados.

Para se calcular os accruals discricionarios € preciso calcular os accruals totais
pela equagdo (4), depois calcular os accruals ndo discricionarios ao definir os coeficientes
pela equacdo (6) e aplicando na equagao (5) e, com esses resultados, usar a equagao (3) e

calcular os accruals discricionarios.
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3.4. MODELO ECONOMETRICO

Para verificar as hipoteses, foram propostos dois modelos para explicar os desvios
contabeis, representados pelo BTD e pelos accruals discricionarios. As varidveis
explicativas de interesse sdo a interagdo da adocdo das IFRS entre o endividamento
(Endiv), a rentabilidade (Rent) e o monitoramento (dummy ADR), além da adoc¢do das
IFRS em si (dummy IFRS). Para evitar problemas de varidveis omitidas, foram inclusas
também no modelo as 3 variaveis isoladas. Como variaveis de controle, foram inseridas
dummies dos setores imobiliario e financeiro, além da intangibilidade e o ativo total. Os
modelos econométricos tendo como varidveis dependentes a variagdo book-tax
differences (BTD) e accruals discriciondrios (AD), sdo representados, respectivamente,

pelas equacodes (7) e (8).

ABTD:= a+ i Endivi+ 2 AEndivi+ [5 Renti + s ARenti + s ADRi:+ fo Intangi:
+ f7 Alntang;, + [ SetorIMi« + [ SetorFini + polnAT: + pu DAlnAT: ++uie  (7)

em que:

ABTD; = variagdo da média antes e depois da adocdo das IFRS do book tax diferences
dividido pelo valor absoluto do LAIR para cada empresa;

Endivi: média do Endividamento da empresa sendo da razdo entre divida liquida
EBTIDA e ativo total;

AEndivi : variagao média antes e depois da adog¢do das IFRS do Endividamento da
empresa sendo da razdo entre divida liquida EBTIDA e ativo;

Rent; : média da Rentabilidade da empresa sendo da razdo entre EBTIDA e ativo total;

ARent; : variagdo da média antes e depois da adocdo das IFRS da Rentabilidade da
empresa sendo da razdo entre EBTIDA e ativo total;

ADR; : variavel dummy que indica se a empresa tem titulos American Depositary
Receipt (ADR) ; caso sim, ADR;.= 1, caso contrario, ADR;:= 0

Intangi: média da Intangibilidade da empresa sendo a razao entra Ativos Intangiveis e
ativo total;

Alntang;: variagao da média da Intangibilidade da empresa sendo a razao entra Ativos

Intangiveis e ativo total
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SetorIM;: variavel dummy que indica se a empresa esta no setor imobiliario; caso sim,
SetorIM;:= 1, caso contrario, SetorIM ;= 0

SetorFin;: varidvel dummy que indica se a empresa esta no setor financeiro/bancario;
caso sim, SeforFini;= 1, caso contrario, SetorFini:= 0

InAT:: valor logaritmo natural da média do Ativo Total da empresa;

AlnAT:: variagao da média antes e depois da adog@o das IFRS do valor logaritmo natural

do Ativo Total da empresa;

ADit= a+ pi Endivii+ (2 Endivie x IFRSi« + [3 Rentii + fs Rentit x IFRSii+ [s
ADRi: + fo ADRit x IFRSi: + pr Intangic + [& Intangi: x IFRSi: + o SetorIMi: + [io
DSetorIM;: x IFRSi: + pi SetorFini: + p2 SetorFinIMi: x IFRSit + + puislnAT iv  +
PralnATie x IFRSii x + pis IFRSic+uic - (8)

em que:

ADiy: accruals discricionérios calculados pelo Modelo de Jones Modificado dividido
pelo ativo total para cada empresa no periodo (ano);

Endivi; : Endividamento da empresa sendo da razdo entre divida liquida EBTIDA e
ativo total no periodo (ano);

Renti. : Rentabilidade da empresa sendo da razdo entre EBTIDA e ativo total no periodo
(ano);

ADR;: variavel dummy que indica se a empresa tem titulos American Depositary
Receipt (ADR) ; caso sim, ADR;.= 1, caso contrario, ADR;= 0

Intangi:: Intangibilidade da empresa sendo a razdo entra Ativos Intangiveis e ativo total
no periodo (ano);

IFRS;:: variavel dummy que indica se a divulgagd@o financeira esta no padrao
internacional; caso sim, IFRS;;= 1, caso contrario, IFRS;;= 0

SetorIM;,: : variavel dummy que indica se a empresa esta no setor imobilidrio; caso sim,
SetorIMi:= 1, caso contrario, SetorIM ;= 0

SetorFini . varidvel dummy que indica se a empresa esta no setor financeiro/bancario;
caso sim, SetorFin;:= 1, caso contrario, SetorFin;:= 0

[nAT: valor logaritmo natural do Ativo Total da empresa no periodo (ano).
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Foram consideradas como variaveis de controle no modelo dummies dos setores
imobiliario (IM) financeiro (FIN) e a intangibilidade (Intang). Com as mudangas
provindas pela IFRS os setores imobiliario e financeiro puderam usar as diferentes formas
de reconhecimento ¢ mensuragdo e, com isso, alterar os resultados, ndo necessariamente
configurando gerenciamento de resultados. Também deve ser observado que, segundo
Beneish (2001), alguns setores t€ém mais incentivos a gerenciar resultados e um deles € o
financeiro. A intangibilidade foi considerada como variavel de controle por necessitar de

discricionariedade ao reconhecer e mensurar.
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4. RESULTADOS

A Tabela 2 mostra a estatistica basica do BTD/LAIR e BTD/EBITDA antes e
depois das IFRS, com todas as empresas da amostra e o resultado do teste de hipotese nao
pareado verificando se os valores médios sdo diferentes entre si. A variavel BTDantes
indica o BTD antes do IRFS e a varidvel BTDdepois, BTD depois. Foram consideradas
2 maneiras de calculo do BTD. Uma considera o valor nominal do BTD, indicado como
NOM, e a outra o valor absoluto, indicado como ABS. Em ambos os casos, foi
considerado o valor absoluto do LAIR e EBITDA no denominador, j4 que seu valor
nominal poderia alterar o sinal da diferenca entre LAIR e LF. Os valores das divisdes
BTD/LAIR ¢ BTD/EBTIDA foram censurados entre -1 e 1 para desconsiderar

discrepancias decorrentes de valores de LAIR ou EBITDA muito baixos.

Tabela 2 - Estatisticas descritiva e teste de média de book-tax differences

# Obs. Média Minimo Méximo Desvio Padrio
Variavel

ABS NOM ABS NOM ABS NOM ABS NOM ABS NOM
BTD/LAIR total 2325 2325 0617 -0,025 0001 -1 1 1 0355 0711
fnTtgLAlR 935 935 0626 -0,028 0001 -1 ! 1 0362 0723
BTD/LAIR 1386 138 0610 -0,020 0001 -1 1 1 0350 0703
depois
E)EID/EBITDA 1914 1914 0469 -0014 0001 -1 1 1 0357 0,589
EIE?S/EBTIDA 560 560 0509 0012 0001 -1 1 1 0372 0631
BID/EBITDA | 354 1354 04520 -0025 0001 -1 ! 1 0350 0571
depois
Diferenga
aenea  ABS 0016 NOM 0,008
Diferenca .
sy . ABS 0057 NOM  -0,037

Fonte — Autores
Obs.: (i) o valor entre parénteses ¢ erro padrdo da diferenga de médias; (ii) teste considerando amostras
ndo pareadas; (iii) *, **, *** indicam significancia estatistica, respectivamente, a 10%, 5% e 1%.

Pela Tabela 2, observa-se que houve uma variacdo do book-tax differences,
considerando tanto o valor nominal do BTD como o valor absoluto. Em trés situagdes, a
diferen¢a diminuiu, sendo que apenas umas delas, quando se considera o valor absoluto
da divisdo do BTD pelo EBITDA, pode-se afirmar que a diferenga € estatisticamente
diferente de zero. Observa-se que os valores nominais do BTD/LAIR e BTD/EBITDA

antes da adogdo das IFRS tém sinais opostos. E provavel que a censura aplicada na base
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de dados tenha causado esse efeito, uma vez que mais dados de BTD/LAIR sdo
censurados.

A Tabela 3 apresenta os resultados da regressao da equacao (7), tendo como
variavel dependente o book-tax differences. Foi verificado pelo teste Multiplicador
Langragiano de Breusch e Pagan que ndo se pode usar a regressao com dados empilhados
(que seria o melhor modelo a ser utilizado para identificar o efeito das caracteristicas das
empresas) e, pelo teste de Hausman , também se verificou que ndo se deve utilizar efeitos
aleatorios. Por isso foi feita uma regressdo em se¢do transversal (cross section) com as
diferencas das médias das variaveis entre depois e antes da adogdo das IFRS (primeiras

diferengas). A segunda coluna de cad

Tabela 3- Regressdo da primeira diferenca de book-tax differences

Diferenga book-tax A BTD/LAIR A BTD/EBTIDA

ifferences ABS ABS NOM  NOM  NOM  ABS  NOM _ NOM
Completo apenas Completo apenas Completo apenas Completo apenas

primeiras primeiras primeiras primeiras
diferencas diferencas diferencas diferencas
Endiv 0,051* -0,065 -0,001 -0,066
Diferen¢a Endiv. =~ 0,039  0,060%**  -0,041 -0,059 -0,057 -0,054 -0,264 -0,235
Rent -0,428* 0,549 -0,061 0,565

Diferenca Rent  -0,443*** -0,523*** (,797*** (,887*** -0,505%** -0,515%** 0,062*** 1,068***
Dummy ADR -0,059 -0,024 0,283 0,158 -0,087 -0,094 0,062 0,018

Dummy IM 20,019%% 0, 116%* -0378%%*% _0,369%** 0,025 0,026 -0,545%** _0,550%%*
Dummy FIN 20,001 0,027 0245 0205  -0,040 -0,035 0377 0362
Intang 1,261%* 0,787 0,603 0,903

Diferenca Intang -0,705**  -0,088  -0,168 0308  -0234 0081  -0311 0,257
InAtivo 0,017 -0,050 -0,001 0,016

ﬁﬁ{jg@a 20,002 0,002 0033 0028  -0,002 0,00l 0,060 0,074
cons 0362 0,008 1,023 0,039  -0,053 -0,098%%* 0297  -0,060
# Obs. 202 202 202 202 178 178 178 178
R2ajust 0,136 0,106 0,122 0,107 0,074 0071 0238 0,229
Prob > F 0,000 0,000 0,007 0001 0,004 0000 0,000 0,000

Fonte: Autores
Obs.: (i) Dummy assume valor igual a 1 nas observagdes apds a adogdo das [FRS, MV ¢ o Valor
de Mercado (ii) *, **, *** indicam significancia estatistica, respectivamente, a 10%, 5% e 1%.

Os resultados da Tabela 3 mostram que existe uma relacdo com relevancia

estatistica entre variagao de book-tax differences e a variacao da rentabilidade da empresa,
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tanto considerando o BTD nominal como considerando o BTD absoluto, divido pelo valor
absoluto do LAIR ou do EBTIDA. Ao verificar a regressdo com valores absolutos do
BTD, ¢ observado que quanto mais aumenta a rentabilidade, menor o valor absoluto da
variagdo do BTD, ou seja, os valores do LAIR e LF ficam relativamente mais proximos
para as empresas que aumentaram mais a rentabilidade, e mais distantes para as empresas
que mais reduziram a rentabilidade. Esse resultado confirma a Hipdtese 2a. Ja a parte
nominal mostra uma relagdo positiva entre book-tax differences e aumento da
rentabilidade da empresa. Isso significa que, com adogdo das IFRS, o LAIR aumentou
tanto mais que o LF quanto mais aumentou a rentabilidade da empresa. O aumento
relativo do LAIR apods a adogdo das IFRS, considerando que ndo houve alteragdes no
calculo do LF, indica que houve uma alteragao na forma de apurar o resultado contébil e
que empresas com maior aumento (reducdo) da rentabilidade influenciaram
positivamente (negativamente) o BTD. Esse resultado refuta a Hipotese 2b. No conjunto
esse resultado ¢ consistente com uma reducdo do LAIR relativamente ao LF nas empresas
com maior reducdo de rentabilidade, indicando que nao houve uso da maior
discricionariedade por empresas com piora na rentabilidade para apresentar resultado
contabil melhor que a realidade. J4 para empresas que melhoraram a rentabilidade, o
aumento relativo do LAIR sobre o LF indica o uso da discricionariedade para melhorar o

resultado contabil.

Quando se observa o endividamento, o unico resultado significativo a 5% indica
que quanto maior o aumento do endividamento, maior o aumento do valor absoluto do
BTD dividido pelo LAIR. Nao ha evidéncia, porém, de que os ajustes foram no sentido
de aumentar o LAIR, o que seria indicado por um coeficiente positivo com significancia
estatistica nas andlises com valor nominal (com sinal). Esse resultado pode ser consistente
com empresas com maior oportunidade de crescimento, por isso contraindo maior
endividamento, tendo que fazer mais ajustes no lucro contabil, em virtude de atualizagio

a valor justo dessas oportunidades.

As empresas do setor imobiliario apresentaram relagdo estatisticamente relevante
negativa com o BTD, ou seja, para as empresas desse setor, com a ado¢do das IFRS o LF
aumentou relativamente mais que o LAIR, ao contrario do que seria esperado, uma vez
que as empresas passaram a poder reconhecer no resultado contabil o aumento do valor
de mercado dos imoveis de sua propriedade. Por outro lado, as normas mais especificas

quanto a mensuracao de intangiveis podem ter afetado mais esse setor.
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J4 a intangibilidade tem relag@o positiva com o BTD, quanto maior ela for, maior a
diferenca absoluta entre LAIR e LF, quando considerado o BTD dividido pelo valor
absoluto do LAIR. Por outro lado, a variagcao da intangibilidade mostra que quanto maior
for a reducdo de intangiveis, maior serd a variagdo do valor absoluto da razdo do BTD
pelo LAIR. Isso novamente ¢ consistente com uma redugdo dos intangiveis como

consequéncia de regras mais especificas sobre sua mensuragao.

A Tabela 4 mostra a estatistica basica dos accruals discriciondrios divididos pelo
ativo total antes e depois das IFRS, com todas as empresas da amostra e o resultado do
teste de hipotese ndo pareado verificando se os valores médios sao diferentes entre si. A
variavel ADantes indica os accruals discricionarios antes do IRFS e a variavel ADdepois, 0S
accruals discriciondrios depois. Foram consideradas duas maneiras de célculo dos
accruals discricionérios. Uma considera que o valor dos coeficientes para o calculo dos
accruals ndo discricionarios nao se alterou com a adogao das IFRS, identificadas como
IGU e a outra considerou a alteracdo dos coeficientes, identificado como DIF.
Considerando que as regras contdbeis foram alteradas, seria esperada uma quebra
estrutural na série de accruals nao discricionarios, o que tornaria mais relevante a adogao

de coeficientes diferentes entre antes e depois da adogao das IFRS.

Tabela 4 - Estatisticas descritivas e teste de hipoteses do valor absoluto de AD
dividido pelo ativo total

# Obs. Média Minimo Maximo Desvio Padrio
DIF IGU DIF IGU DIF IGU DIF IGU DIF IGU

ABS ADtotal 2,962 2,830 3.564 1.694 0 0,001 1559 1348 29.76 27.48

Variavel

ABD AD antes 1,503 1535 1.761 1,380 0,001 0,001 165 236 11.20 11.63

ABS AD depois 1,271 1,295 6.223 2.066 .132 0,001 1559 1348 43.64 38.60

Diferenca DIF 4,462%** IGU 0,686

Fonte — Autores

Obs.: (i) o valor entre parénteses ¢ erro padrdo da diferenca de médias; (ii) teste considerando amostras
ndo pareadas; (iii) *, **, *** indicam significancia estatistica, respectivamente, a 10%, 5% e 1%. Dif
significa coeficientes do célculo de accruals diferentes para cada periodo — antes e depois.

Pela Tabela 4, observa-se que considerando os coeficientes diferentes, a diferenca
dos accruals discricionarios entre antes e depois da adogdo das IFRS pode ser considerada

diferente de zero estatisticamente. Isso € consistente com a premissa de maior
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flexibilidade para o reconhecimento ¢ mensura¢do de ativos independentemente dos
valores historicos.

A Tabela 5 apresenta os resultados da regressao da equacao (8), tendo como
variavel dependente os accruals discriciondrios. Foi verificado pelo teste Multiplicador
Langragiano de Breusch e Pagan que se pode usar a regressdao com dados empilhados.

Foi feito também a regressao usando primeiras diferengas para dar robustez a analise.

Tabela 5 - Regressao do AD absoluto pela equagao (8)

Variavel Dados empilhados Primeira diferenga
Explicativa AD DIF IGU DIF IGU

Endiv 0,367***  0,348%** 0,440 0,062
Endiv x IFRS -0,483%**  (,324%** 0,297 0,586%** -0,035 -0,038
Rent 0,287*%% 3 336%** 25012 11,811
Rent x IFRS 0,507 2,525 -11,263 -5,641 -0,946 -3,193#**
ADR 0,612 0,248 2,751 3,495 2,151 1,527
ADR x IFRS 10,532 10,491
Intang -3,945%**  .50,079*%*  -31,156 24,267
Intang x IFRS 9,655%  53,498%* 13,279 1,608 -13,642 0,747
SetorIM -0,461  -0,841*** 10,766 10,352 7,785 7,613
SetorIM x IFRS 7,161 5,140
SetorFIN 0,568%** -0,077 9,108 8,927 7,023 6,924
SetorFIN x IFRS 9,651 8,785
InAT -0,378 -0,243 0,091 -0,171
InAT x IFRS -2,893 -3,287 -11,456 -9,970 -7,748 -6,946
IFRS 63,185 68,424 5,556 7,350% 7,735 2,692
Constante 8,667* 5,828
# Obs. 2,894 2,763 265 265 301 301
R2ajust 0.059 0,089 0,201 0,191 0,373 0,369
Prob >F 0.000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000

Fonte: Autores
Obs.: (i) Dummy assume valor igual a 1 nas observagdes apds a adogao das IFRS, MV ¢é o Valor
de Mercado (ii) *, **, *** indicam significancia estatistica, respectivamente, a 10%, 5% e 1%

Ao analisar a Tabela 5, a acerca do endividamento, na analise com dados
empilhados, os resultados mostram que hd uma relagao positiva estatisticamente relevante
com o valor absoluto dos accruals discriciondrios, ou seja, como esperado, accruals

discricionarios aumentam com o endividamento. Porém, a interagdo do endividamento
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com a dummy de IFRS tem sinal negativo, indicando que a adog¢do das IFRS reduziu os
accruals discriciondrios tanto mais quanto maior o endividamento, refutando a Hipotese
la. Isso indica que nao houve uso da maior discricionariedade dada pelas IFRS no sentido
de melhorar os resultados pelas empresas mais endividadas a fim de apresentar resultados
e balangos mais s6lidos para financiadores. Porém, o modelo usando primeiras diferencas
com coeficientes diferentes, mostra um resultado conflitante. No modelo sem nivel de
endividamento, ha indicagao de que com a adog¢ao das IFRS houve uma relacao positiva
entre variacao de accruals discricionarios e a variacao do endividamento, em linha com
o resultado obtido na Tabela 3, em que o BTD era a varidvel dependente usada como
proxy de gerenciamento de resultado. Isso, no entanto, pode nio ser efeito das IFRS, mas
apenas do aumento do endividamento: as empresas que aumentaram mais o
endividamento tiveram incentivo para melhorar as demonstragdes financeiras, a despeito
do efeito das IFRS.

Quando se observa o comportamento da rentabilidade, também hé resultados
conflitantes. Para coeficientes iguais, a relacdo com accruals discricionarios € negativa e
estatisticamente significativa, assim como o encontrado na Tabela 3, com valores
absolutos do BTD divididos pelo LAIR. Porém, ao usar dados empilhados com
coeficientes diferentes para antes e depois das IFRS, ¢ observado uma relagdo positiva
relevante apenas quando ndo ha interagdo com as IFRS. O modelo de primeiras
diferengas com coeficientes iguais mostra que aumentos da rentabilidade reduzem o valor
absoluto dos accruals discricionarios.

Para o modelo de dados empilhados, a intangibilidade tem relagdo
estatisticamente significativa negativa com os acrruals discricionarios. Ja a interagdo com
as IFRS mudou o comportamento da intangibilidade, influenciando o aumento dos
acrruals discriciondrios. Este resultado era esperado ja que os ativos intangiveis tem uma
caracteristica discriciondria em sua natureza. Vale destacar ha resultados opostos entre o
encontrado na Tabela 5 e o que foi encontrado na Tabela 3.

O setor imobiliario influenciou na redugdo dos accruals discricionarios quando se
observa o modelo com coeficientes iguais com dados empilhados, resultado similar ao
visto na Tabela 3 com o BTD. J4 para o setor financeiro, o oposto ¢ visto, ao considerar
dados empilhados com coeficientes diferentes. As empresas financeiras influenciam o
aumento dos accruals discriciondrios. As demais varidveis ndo apresentaram relevancia

estatistica para os modelos aplicados.



40

5. CONCLUSOES

Existem resultados conflitantes na literatura acerca da influéncia das IFRS no
gerenciamento de resultados. Este trabalho propde que esse conflito pode decorrer de os
efeitos da adogdo das IFRS ndo ser o mesmo para todas as empresas, dependendo dos
incentivos de cada empresa para gerenciar resultados. O objetivo do estudo foi verificar
se e como o endividamento, rentabilidade e monitoramento, assumidas como
caracteristicas relacionadas com os incentivos para gerenciar resultados, moderaram o
efeito da adogdo das IFRS sobre o gerenciamento de resultados, usando o BTD e accruals
discricionarios como proxies.

Os resultados apontam, como esperado, que hd uma relacdo positiva entre
endividamento e accruals discricionarios, em valor absoluto. Isso é consistente com
empresas mais endividadas gerenciarem mais os resultados, com a finalidade de melhorar
as demonstracdes financeiras para investidores. Porém, quanto a moderacdo do
endividamento sobre o efeito da adocdo das IFRS ndo foi identificada uma relagdo
inequivoca. Num modelo com dados empilhados, observamos que empresas mais
endividadas tiveram redu¢ao de accruals discricionarios com a adogao das IFRS, o que
contradiz a Hipdtese 1a. Mas, nos modelos em primeiras diferencas, observamos relagao
positiva entre aumento do endividamento e aumento de accruals discricionérios, na janela
de adocdo das IFRS. Essa relagdo, porém, pode decorrer basicamente do aumento do
endividamento, independentemente do efeito das IFRS. A relacdo entre variacdo do
endividamento e variagdo do valor nominal do BTD nio foi significativa, ndo havendo
suporte para a Hipodtese 1b.

Ao analisar a rentabilidade, observou-se, na janela de adogdo das IFRS, uma
relagdo negativa entre a variagdo da rentabilidade e a variacdo do valor absoluto (sem
sinal) do BTD, confirmando a Hipodtese 2a. Mas foi observada uma relagdo positiva da
varia¢do da rentabilidade com a variagdo do valor nominal (com sinal) do BTD. Esse
segundo resultado ¢ contrario a Hipotese 2b. Uma interpretagdo consistente com esses
resultados ¢ que as IFRS afetaram negativamente a apuracdo do lucro contédbil das
empresas. Ou seja, a evidéncia empirica indica que as empresas com piora dos resultados
mais significativa na janela de ado¢do das IFRS foram impactadas por reconhecimento
de perdas sem efeito tributario. Isso pode decorrer de as IFRS serem mais especificas
quanto a reducao do valor recuperavel de ativos (CPC 01), o que pode denotar melhora
da qualidade da informacdo. Os resultados também sdo compativeis com empresas que

aumentaram mais o lucro contabil em relacdo ao lucro fiscal o terem feito no sentido de
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aproximar o primeiro do segundo (menor valor absoluto do BTD), e ndo o contrario. Na
analise de accruals discricionarios, € visto que o aumento da rentabilidade influenciou na
reducdo dos accruals discricionarios com a adoc¢ao das IFRS. A analise do BTD em
conjunto com a andlise dos accruals discricionarios indica reducdo do gerenciamento de
resultados e melhora qualidade da informagao contabil.

Os resultados deste trabalho mostram algumas contradigdes, assim como a
literatura acerca do efeito da adogdo das IFRS sobre a qualidade da informagao contabil.
Os resultados sdo fortemente dependentes dos métodos econométricos empregados, tanto
para identificacdo dos efeitos da IFRS (dados empilhados ou primeiras diferengas),
quanto para determinagdo dos valores de accruals discricionarios (mesmos coeficientes
em todo o periodo ou coeficientes distintos para antes e depois da adogao das IFRS).

Numa andlise geral, porém, ndo hd evidéncia de que as IFRS deram mais
discricionariedade para gerenciamento de resultados pelas empresas. Pelo contrario,
particularmente com relagdo a moderacdo pela rentabilidade, os resultados aqui obtidos
sdo mais consistentes com o reconhecimento de perdas sem efeito fiscal na janela de
transi¢dao, contrariamente ao que seria esperado se houvesse uso casuistico de maior

discricionariedade dada pelas IFRS.
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