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RESUMO

Os Efeitos daBook-Tax-Differencesnarmais na Qualidade dos Resultados Contabeis garegas de
Capital Aberto Listadas no Brasil

As diferencas nas apuragdes do Lucro Contabileelaidro Tributario, denominadas Beok-

Tax DifferencegBTD), tornaram-se um assunto de discussao e relevaadiaal da década

de 1990 e inicio dos anos 2000, principalmentebstados Unidos e na Europa. Com a sua
evolucdo, houve a expansao e o interesse da acadessa temética em varios paises. Os
académicos perceberam queBddP possuiam um papel informativo para as empresasa e
constatac&o permitiu diversos estudos que relagionaBTD com a qualidade dos resultados
contabeis. Nessas pesquisas foram consideradass&Id refletiam somente as diferencas
regulatorias das normas contabeis e fiscais, @ asjdiferencas permanentes e temporarias.
No entanto, Tang (2006) ampliou essa constatagaguenentou que &TD sao formadas por
dois componentes. Para o autor, além das difereagakatorias, aBTD sdo compostas pelas
discricionariedades dos gestores nas empresassngolando praticas e comportamentos
oportunistas para 0s gerenciamentos dos resultedlobeis e tributarios. Tang (2006)
denominou as diferencas regulatoriasB¥D Normais e as praticas de manipulacdes dos
resultados dBTD Anormais. Essa separacao dos componenteBTas o foco dessa tese,
principalmente aBTD Anormais, para analisar os seus efeitos sobralalgde dos lucros nas
empresas. Na presente tese se defendeu @iddasnormais séo instrumentos utilizados pelos
gestores para manipular os resultados das emp&sasessas acdes, hd possiveis evidéncias
de assimetrias informacionais, mostrando que eriditerencas entre os resultados reportados
e 0s reais das firmas de capital aberto analis&ia®. isso, a presente pesquisa teve como
objetivo analisar as influéncias d& D, decorrentes das praticas de gerenciamentos de
resultados contébeis e tributérios, na qualidadeekultados contabeis em empresas de capital
aberto listadas no BrasiD contexto brasileiro € adequado para esse esphai®,houve
acontecimentos que incentivaram as variagbesBJd3 como: a adocdo das IFRS e a
manutencéao da legislacao tributaria. Alem dissqaie ha evidéncias concretas de praticas de
manipulagdes dos resultados contébeis, de planefartrédoutario agressivo e elevada evasao
fiscal nas empresas. Diante do exposto, a preseste defendeu que &TD Anormais
diminuem a qualidade dos lucros em empresas déataierto listadas no Brasil. Para a
concretizacao deste estudo, metodologicamentanfoomsideradas 290 empresas listadas na
BMF&Bovespa, no periodo de 2002 a 2015. Como indvala tese foi operacionalizado um
modelo para estimar &T D Anormais no contexto brasileiro e ainda essa pgadoi original

ao relacionar aBTD Anormais com a qualidade dos lucros em emprestsiéis no Brasil.
Para a qualidade dos resultados contabeis foragideyadas as dimensdes de persisténcias
dos resultados contabeis e tributarios, gerencimmee resultadosyalue relevancee
conservadorismo contabil. Como percepcdes adigpoaestudo analisou as associacfes das
BTD Anormais e a qualidade dos lucros antes e apdsgha das IFRS. Para a consisténcia
das estimacdes desse estudo, foi aplicada a tédmidados em painel dinamico cGMM.

Os resultados foram significativos e corroboraram @ tese proposta. Primeiro, o estudo
estimou uma medida consistente par&8&B Anormais no contexto brasileiro, com relacdes
significativas com o gerenciamento de resultadasptanejamento tributario. Segundo, os
achados dessa pesquisa indicaram para a diminéaggwalidade dos lucros com as influéncias
dasBTD Anormais. As hipéteses foram aceitas, em sua maierevidenciaram resultados
contabeis nas empresas menos persistentes, cam@ya relevantes devido aos efeitos das
BTD Anormais. Além disso, mostrou-se que esse tipoBd® incentiva osaccruals
discricionarios e diminui a qualidade dascruals Os resultados ainda mostraram que 0s
efeitos daBTD Anormais sobre a qualidade dos resultados foram pranunciados apos a
adocdo das IFRS. Essas constatacdes podem indieatom a adocao das IFRS ocorreram



tendéncias para a maior discricionariedade do®gesse o possivel aumento d&ED. Testes
suplementares confirmaram a adequabilidade da me#iBTD Anormais com seus efeitos
mais pronunciados do queBED Normais, relacdes com os custos de agéncia etiaggelos
ciclos de vida das empresas. Em suma, o estudolzontcom adi¢cdes de constatagoes para a
literatura nacional e internacional. A tese € imtora ao propor a medida B&D Anormais no
Brasil e original ao relaciona-la com a qualidade tlucros, com novas dimensdes deste
conceito de qualidade que contribuiram para asupsss)internacionais. Em meios gerais, 0
estudo reforcou que aBTD devem ser consideradas pelos seus componentes,osom
discricionarios causando assimetria informacionafetando a qualidade dos lucros nas
empresas. Além disso, a pesquisa potencializouioformacdes os recorrentes debates nos
paises sobre a conformidade financeira-fiscal @aampresas.

Palavras Chave Book-Tax DifferencesBTD Anormais; Gerenciamentos de Resultados
Contéabeis e Tributarios; Qualidade dos Resultadogdbeis; IFRS.



ABSTRACT

The Abnormal Book-Tax-Differences effects in therritiags Quality in Publicly Traded
Companies Listed in Brazil

The differences in the verification of Financialofr and Tax Profit, known as Book-Tax
Differences (BTD), have became a discussion topitralevant issue in the end of the 1990’s
and in the early 2000'’s, especially in the Unit¢at& and in Europe. With its evolution, there
was the expansion and the academic interest orthtbiee in many countries. The scholars
noted that the BTD had an informative role for thenpanies and this finding made it possible
to many studies relate the BTD with the earningdiju These researches considered that BTD
reflected only regulatory differences in relationaiccounting and tax rules, that is, temporary
and permanent differences. However, Tang (200@rged that finding and argued that the
BTD were built by two elements. According to thereu, besides regulatory differences, BTD
are composed by discretion of managers in the compacontemplating practices and
opportunistic behaviors to the management of firdraad tax results. Tang (2006) called the
regulatory differences Normal BTD and the practickEgesults manipulation Abnormal BTD.
The separation of these components is the foctls®thesis, especially the Abnormal BTD,
in order to analyze their effects on the earningaity in publicly traded companies. This study
Is justified by the premise that Abnormal BTD amsetruments used by the managers in order
to manipulate the company’s results. With thesgudtts, there are possible evidences of
informational asymmetry, showing that there aréed#inces between the reported results and
the real results in the publicly traded companies tvere analyzed. Having this in mind, the
present research had the objective to analyze Tlie iBfluences, caused by the management
practices of financial and tax results, in the gay® quality in the publicly traded companies
listed in Brazil. The Brazilian context is apprapa for this study, because there were events
that motivated BTD variations, such as: IFRS adoptnd the continuation of the tributary
law. Besides, there are concrete evidences of atioguresults manipulation practices,
aggressive tax planning and high tax evasion insi@panies. Thus, the present thesis
defended that Abnormal BTD decrease the earningttygin publicly traded companies listed
in Brazil. In order to make this study concreteterms of methodology, 290 companies listed
at BMF&Bovespa were considered, in the period f20d02 to 2015. As thesis innovation, a
model was operationalized in order to estimate Afmab BTD in the Brazilian context and this
research was also original because it related theoAnal BTD to earnings quality of
companies listed in Brazil. For accounting resgliality, the dimensions of the persistence of
financial and tax results were considered, as agedarnings management, value relevance, and
accounting conservatism. As additional perceptidhg, study analyzed the associations
between Abnormal BTD and earnings quality before a@iter the adoption of IFRS. To ensure
the consistency of this study estimates, a dynaaia panel model with GMM technique was
applied. The results were significant and corrotemtahe proposed thesis. First, the study
estimated a consistent measure for the Abnormal BtbBe Brazilian context, with significant
relations with the earnings management and taxapign Second, the findings in this research
indicate a decrease in earnings quality with AbrarBirD influence. The hypotheses were
mostly accepted, and they highlighted financialultssfor the less persistent companies,
conservative and relevant due to the Abnormal BffBces. Furthermore, it was showed that
this kind of BTD encourage discretionary accruald decreases the quality of accruals. The
results also showed that the Abnormal BTD effeatstloe earnings quality were more
significant after the adoption of IFRS. These obsgons may indicate more discretionary
allowed to the managers and the possible raiseTdd @ith those international standards.
Supplementary tests proved the adequacy of AbnoBhBI measure with more pronounced
effects that the Normal BTD, relations with the mgye costs and variations throughout the



company’s life cycle. In summary, this study prasdindings additions to the national and
international literature. The thesis was innovatigeit proposed the Abnormal BTD measure
in Brazil and original when it related Abnormal BTWith earnings quality, with new
dimensions that contributed to international resea®n the whole, this study reinforced that
BTD must be considered by their elements, with digcretionary causing information
asymmetry and affecting the earnings quality fompanies. Moreover, the research
potencialized with information the recurrent debateund the countries about the Book-tax
conformity in the companies.

Keywords: Book-Tax Differences; Abnormal BTD; Earnings arek Management; Earnings
Quality; IFRS.
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1 INTRODUCAO
1.1 Contextualizagao Inicial do Tema

As diferencas entre o resultado (lucro) contabitesultado (lucro) apurado para efeitos
de determinacéo dos impostos, denominaddaik-Tax DifferencedBTD), tém assumido um
papel significativo durante as Ultimas décadas inaestigacdes sobre a qualidade dos
resultados contdbeigérnings Quality* e sobre a tributa¢éo nos lucros das empresasrooaf
afirmaram Graham, Raedy e Shackelford (2012) ddAasm Heitzman (2010).

Para Blaylock, Gaertner e Shevlin (2015) e CompBraham e Moore (2011), as
discussdes sobre BID acentuaram-se no final da década de 1990 e indsi@dos 2000 nos
Estados Unidos (EUA), devido as mudancas legislativos procedimentos tributarios desse
pais (HANLON, 2005) e os escandalos contabeis imosrem empresas, como na Enron,
Global Crossing, Tyco, WorldCom e Xerox (LEV; NI$&12004).

Nos Estados Unidos houve a percepcao de elevagbeseantes, em quase 40%, das
BTD nas empresas (DRUCKER, 2006; MANZON; PLESKO, 206&nlon (2005) discorreu
que esses aumentos e o0s escandalos contabeisramurlderencas de bilhdes entre os
resultados reais e os reportados das empresas,pmreaemplo, a reducdo em U$5,8 bilhdes
nos lucros tributarios da Enron. Com isso, a ew@®do de indicios de lucros contabeis
superavaliados, lucros tributarios subavaliad@sjdes e os efeitos dBI D nas informacdes
contabil-financeiras reportadas tornaram-se fatalespreocupacdes para os académicos,
agentes publicos e profissionais.

Apesar dessas preocupacfes, uma percepcdo dos [afpemativos dos Lucros
Contébil e o Tributario e suas diferenciacdes fievienciada durante esses acontecimentos
nos EUA. Diante desse cenario, a academia mogttetesse sobre &TD, expandindo os
estudos sobre esse assuntqridri, essa literatura evidenciou um crescente desenvaiio
nos EUA e também em paises europeus, mostrandoigalimente, a associacao dessa medida,
asBTD, com osaccrualse os componentes tributarios (DESAI, 2003, 20@ENRAM, 2001,
PALEPU; HEALY; BEMARD, 2000; REVSINE; COLLINS; JOHBON, 1999; CLOYD;
STOCK, 1996); com os seus custos e beneficios (MBINZPLESKO, 2002; MILLS;
NEWBERRY; TRAUTMAM, 2002; MILLS; NEWBERRY, 2001; GENTHER; SANSING,
2000; PLESKO, 2000; GUNTHER; MAYDEW,; NUTTER, 199%,com a qualidade dos
resultados contabeis (HANLON, 2005; LEV; NISSIM,020 PHILLIPS; PINCUS; REGO,
2003; MILLS; NEWBERRY, 2001; JOOS; PRATT; YOUNG,®0).

1 O estudo adotou gugarnings Qualitypode ser referenciado em todo o texto como quididis resultados
contabeis, qualidade dos resultados ou qualidasiéudoos.
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Independentemente das associacfes estudadas inamideratura sobre &TD, as
pesquisas concordaram sobre o papel informacioesdéad mediddBook-Tax Os autores
argumentaram que as informacdes contidas nos niektéontabeis e os tributarios geram
indicativos qualitativos sobre as tendéncias ddesa@ decisdes das praticas contabeis e
tributarias das empresas (BLAYLOCK; SHEVLIN; WILSORO012). Os entendimentos das
implicagbes daBTD sobre a qualidade dos resultados contébeis, tesse estudo, tornaram-
se relevantes na area de Contabilidade (GRAHAM; BAE SHACKELFORD, 2012;
HANLON; HEITZMAN, 2010).

A relevancia das relagfes entreBA®D e a qualidade dos resultados contabeis, que é o
caminho dessa pesquisa, € justificada por Hanldeizman (2010). Os autores mostraram
gque essa associacdo é um importante topico deoestudo para o legislador como para os
académicos. Soderstrom e Sun (2007) afirmaram ist@ma tributario também pode afetar
a qualidade dos resultados contabeis. Em paised®aixm conhecimento dos Lucros Contabil
e o Tributario, os resultados sdo menos provaas efletir o entendimento dos negdcios.

Evers et al. (2014) argumentaram qu®&&B podem auxiliar os investidores a estimar
e analisar a qualidade dos resultados contabeaizda permitir as autoridades reguladoras a
realizacdo de supervisdes mais orientadas de acord®s perfis daBTD nas firmas.

Wahab e Holland (2014) apontaram quda® e seus componentes tém informacdes
contidas necessérias para as partes interessadagntendimentos das variagcbes e/ou
estabilidades desses itens podem ajstikeholdersadministradores e a sociedade a conhecer
0 processo dperformancdributaria e a qualidade dos resultados das empres

Blaylock, Shevlin e Wilson (2012) reconheceram gsecaracteristicas contidas nas
BTD provém informagfes sobiearnings Quality Além do mais, segundo Dhaliwal et al.
(2008), asBTD também refletem dimensdes econdmicas das firmastricuindo com
informacdes Uteis para a tomada de decisédo. Pategu&hi, Pincus e Teoh (2014) afirmaram
que os Lucros Contébil e o Tributério e suas difeiegdes possuem informacdes sobre as
performances presente e futura das firmas que, em geral, afereanformacdes
complementares para os investidores e os credores.

Essas fundamentacbes para as relacbes enBBd@e a qualidade dos resultados
contabeis justificaram a continuacdo das pesquisssa area. Os autores desse campo
académico ampliaram as constatacdes dos efeito8 asem diversas caracteristicas da

qualidade dos resultados contabeis, contemplandociagfes com: a persisténcia e a
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previsibilidade dos lucros futuros (HANLON, 200E\; NISSIM, 20043; o conservadorismo
(SANTOS, 2015; BRAGA,; DIAS FILHO; BARROS, 2014; G@QMAROV; WERNER, 2009;
HELTZER, 2009); ovalue relevandéempestividade (MARTINEZ; PASSAMANI, 2014;
SAYARI; MUGAN, 2014; COSTA, 2012; DIEHL, 2010; RAED SEIDMAN;
SHACKLEFORD, 2010; YOON, 2008; BARRAGATO; WEIDEN,0Q4) e oearnings
management{FURTADO; SOUZA; SARLO NETO, 2016; BLAYLOCK; GAERNER;
SHEVLIN, 2015; MORAIS; QUARESMA; FARIAS, 2015; HUAN; WANG, 2013;
FERREIRA et al., 2012; WATRIN; EBERT; THOMSEN, 2012

Esses estudos apresentaram resultados signifisathe percepcdes dos autores
indicaram para os efeitos das diferencas entraiomk Contabeis e os Lucros Tributarios, as
BTD, na qualidade dos resultados contabeis. Porérandepdo dodesignslas pesquisas, das
amostras, das empresas e dos paises analisadgsazsds foram positivos ou negativos sobre
as métricas dearnings Quality

No entanto, para esclarecer e sustentar essaagBoentre aBTD e a qualidade dos
resultados contabeis, é importante entender asmafbes contidas n&TD. Em geral, as
pesquisas assumiram que B3D sdo decorrentes, somente, de diferencas nos asran;
normativos das apuracdes contabeis e fiséaisro Contabil - Lucro Tributario)3. Porém,
essas diferencd&nok-Taxndo tém so6 origens nas normas da Contabilidade eegras fiscais,
mas também na discricionariedade dos gestores p@ da manipulacdo dos resultados
contabeis e nas atividades de planejamento trib(EREIRA, 2010).

Segundo Noga e Schnader (2013) e Tang e Firth J2€44as informacdes contidas nas
BTD podem ser explicadas pelos seus componentes -diom@nAnormais -, € por suas
legitimidades e razbes questionaveis.BAD Normais representam as diferencas inerentes e
legitimas da Contabilidade Financeira e da Contiale Tributaria, ou seja, as diferencas
permanentes e temporarias. Enquan®Td3 Anormais incluem motivacdes questionaveis dos
gestores para as manipulacdes dos resultados easaomtabeis, as evasdes fiscais ou a
utilizagéo ilegal de beneficios tributéarios. Emmuo, aBTD podem ser compostas por fatores

regulatérios e discricionarios nas empresas (TANGTH, 2011).

2Ap6s Hanlon (2005) e Lev e Nissim (2004) os estisbiise as relagcdes enB&D e a persisténcia dos resultados
contabeis continuaram recorrentes. Conforme litesapesquisada, aproximadamente 37,29% das pesquisa
nacionais/internacionais dedicaram-se a essa ajprda/er tdpico 2.2.3. no referencial tedrico.

8 Os estudos consideramBi&D como a diferenca entre os lucros antes dos imp@sf&IR) e um lucro tributario
estimado (Despesas de Impostos sobre o Lucro udthgmaxima desses tributos). As pesquisas coreege

em utilizar essa medida nos estudos. Poucos s&al@hos que evoluiram com mensuracdes mais ctasple
sobre aBTD.
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Formigoni et al(2012) detalharam essas legitimidades e motivagdestionaveis das
BTD. Para os autores, ha evidéncias de que as emutisasn manobras permitidas pela
Contabilidade para a diminuicdo da carga tributd@ia gestores utilizam asccruals das
escolhas contabeis para reduzir o lucro tributé®jeconsequentemente, recolher menos
impostos. Esse cenario evidencia a tendéncia canflinteresses oportunos dos gestores em
manipular os lucros contébeis e fiscais pB&D Anormais.

Com essas argumentacdes, esse estudo apresentamé@mios necessarios para
afirmar que essa separacdo dos componenteBTadrouxe uma maior sustentacdo para
justificar os efeitos e as relagdes BaP na qualidade dos resultados contabeis, principgkne
asBTD Anormais, foco a ser discutido. Para Tang e F2€@i12) e Hanlon (2005), detectar nas
BTD o comportamento discricionario e oportunisticogestores por meio dos gerenciamentos
de resultados e tributos € um importante indicagigoa a qualidade dos lucros, pois essas
praticas de manipulacdo conduzem a assimetrianidftional nas empresas.

Blaylock, Shevlin e Wilson (2012) indicaram quéBd®, decorrentes das manipulacdes
gerenciais, podem ser um efetivo atributo paraneltea qualidade dos lucros. Dridi e Adel
(2016) confirmaram que existe uma relacéo sigriifiaaentre aBTD Anormais e a qualidade
dos resultados contdbeis. Para os autores, acdis@iiedade da8TD tem implicacdes
presentes e futuras sobre a performance das empresa

Com isso, compreende-se que BBED devem ser entendidas pelos seus diferentes
componentes e que &TD Anormais tém potenciais para influenciar na quaalel dos
resultados contabeis das empresas. A discriciateatée e as manobras permitidas com os
padrées contabeis devido ao regime de competénomaecruals e as tendéncias para o
pagamento de menos tributos justificam a potenicde dessa medida poder causar vieses

informacionais.

1.2 Problema da Pesquisa

As relacbes daBTD Anormais e a qualidade dos resultados contabidis sastentadas
na Teoria de Agéncia com o conflito de interessi® @s principais e 0s agentes. Esses atores
possuem diferentes anseios e desejos pessoaisn€pgs querem maximizar o valor de suas
empresas, enquanto os agentes buscam satisfameasasecessidades e utilidades individuais
(JENSEN; MECKLING, 1976).

Com essas diferencas de preferéncias é factiiehaagéo de que, principalmente, os
agentes, na figura dos gestores das empresasepossentivos para gerenciar os resultados

das firmas. Os motivos sao diversos, como: infliserec percepcao do mercado e 0s retornos
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das acdes (SCHOLES et al., 2005; FIELD; LYS; VICERO01); alisar os resultados contabeis
e os tributarios (CARVALHO, 2015); preservar o aagya busca por maiores remuneracoes
(HEALY; WAHLEN, 1999) e motivos contratuais de dias ou obtencdo de novos
empréstimos (PHILIPS; PINCUS; REGO, 2003; FIELD;$;WICENT, 2001). E para essas
motivacoes, aBTD Anormais podem representar um instrumento utibzaelos gestores para
alterar os resultados contabeis e os tributarisgidaas, influenciando na qualidade dos lucros
reportados.

Apesar dessa percepcdo, a literatura € ainda émtgisobre os efeitos d&ID
Anormais, sob a pressuposicao da assimetria infoomal, na qualidade dos resultados
contébeis. Dridi e Adel (2016) e Bouaziz e Omril(2) em um contexto tunisiano, e Tang e
Firth (2011), na China, verificaram seus impactgativos sobre a persisténcia dos resultados
contabeis. Enquanto Tang e Firth (2012) indicarara @ queda da relevancia dos dados
contabeis com as influéncias d&ED Anormais para o mercado de capitais. Outros estjddo
realizados (TANG, 2015; YAMADA, 2015; VU et al., 28; LIAO; FU, 2015; RYU; CHAE,
2014; PIQUEIRAS, 2010) somente comprovaram as @ekgdessa medida com ascruals
discricionarios.

No entanto, outras pesquisas foram contributives @eplicar que, mesmo BID sem
as separacdes em componentes Normais e Anorngitsgnm para praticas de gerenciamentos
de resultados e/ou tributos, validando a composig@mmal das diferencd&ook-Tax Essa
literatura mostrou que & D capturam as manipulacdes contabeis induzidas peligacdes
gerenciais (KOUBAA; ANIS, 2015; MORAIS; QUARESMAARIAS, 2015; OSSIETZKY,
2015) e as associacdes e as correlacdes signifisatom osccrualsdiscricionarios (VU et
al., 2015; YAMADA, 2015; TANG, 2015; CHEN; GAVIOUSYOSEF, 2013; PIQUEIRAS,
2010). Da mesma maneira, as pesquisas dessa @aana que aB8TD podem indicar
atividades de planejamento tributario nas firmase§udos verificaram relacées com a evasao
fiscal (LISOWSKY, 2010; WILSON, 2009; FRANK; LYNCHREGO, 2009), osccruals
fiscais (CHEN et al., 2010; PEREIRA, 2010) e osapsus fiscais e a utilizagdo incorreta de
beneficios tributarios (HANLON; SLEMROD, 2009; DER002).

Observa-se, portanto, a confirmacdo das premissesderadas nesse estudo.B¥D
ndo sdo decorrentes somente de arranjos normatiasstambém de incentivos conjuntos para
as manipulacdes contabeis e tributérias. Essagpugies conduzem aos entendimentos da
assimetria informacional presente BD Anormais, influenciando na qualidade dos lucros,

0 gque da sustentacado para o desenvolvimento déepratica desse estudo no Brasil.
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As relagbes entre &TD Anormais e a qualidade dos lucros no Brasil estdiaadas
em um contexto institucional que permite o questivanto dessas associa¢des. O Brasil € um
pais peculiar quanto as suas normatizacdes costaldecais. Sua naturezade-lawindica
que desde o inicio de sua histdria ha uma tend@ac#aa vinculacdo das normativas contabeis
e fiscais para as empresas.

Segundo Nakao (2012), esse processo tornou-se fareesem 1976/1977, onde o
governo ditatorial e 0 mercado de capitais pequimgais induziram as empresas para a
sobreposicado da Contabilidade Fiscal a Contabdidadanceira. A fiscalizacdo dos orgaos
tributarios e os menores custos de elaboracbesdeim®nstracbes pelos padrbes fiscais
incentivaram essas praticas em firmas de capiat@bo Brasil.

Porém, a partir de 2007/2008 o pais sofreu umadgramodificacdo, que interferiu,
principalmente, nas praticas contabeis das empl@saizadas no mercado brasileiro. O inicio
da adocao ddsiternational Financial Reporting StandardslFRS em 2008, por meio da Lei
11.638/2007, e a sua obrigatoriedade em 2010 aypeeam efeitos representativos sobre a
Contabilidade no pais. Além disso, com esse cendoimentou-se a importancia dos
entendimentos d&TD em firmas no Brasil.

Conforme Machado e Nakao (2012), até o ano de 2008/a pratica contabil brasileira
sofria forte influéncia da legislacéo tributariaasncom a promulgacédo das IFRS houve a
separacao formal entre a Contabilidade para fstais e a Contabilidade para divulgagéo
externa. Assim, houve no pais a legitimacao daegéncia internacional contabil, permitindo
as aplicacbes das normas contébeis e fiscais stibto$ incentivos, objetivos e usuarios
(COSTA, 2012). As principais metas nesse processaldcao foram as melhorias da qualidade
dos resultados reportados para os investidoresderm@s no Brasil.

No entanto, apesar desse desalinhamento contstal-tom as IFRS, € questionavel
no Brasil se aBTD sao utilizadas como dispositivos de desenvolviogimformacionais para
a qualidade dos lucros nas empresas. Os questiot@ngdo se aBTD mantiveram ou
modificaram suas influéncias na qualidade dos Bidas empresas nos periodos anteriores e
posteriores a implementacdo das IFRS. Essa indagagalida, pois os dados dos estudos de
Cardoso, Costa e Avila (2016); Gomes (2016) e Mwyr&auerbronn e Macedo (2015)
mostraram que ocorreram variagcoes Bi&D durante os anos.

As duavidas sobre esse tema ainda sdo confirmadpsdpaa literatura nacional. Os
achados mostraram percepc¢des mistas; cddl Bsnelhorando a qualidade dos resultados em
empresas de capital aberto listadas no Brasil (FAIRD; SOUZA; SARLO NETO, 2016;
BARROS, 2015; COSTA, 2012; NAKAO, 2012), as difegam Book-Taxdiminuindo a
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gualidade dos lucros dessas firmas (MARQUES; COSSAVA, 2016; MARTINEZ;
SOUZA, 2015; MORAIS; QUARESMA; FARIAS, 2015; FERREA et al., 2012) e resultados
sem impactos significativos (MARTINEZ; BASSETI, Z)1MARTINEZ; FRANCISCO
FILHO; ANUNCIACAO, 2013).

Essa contrariedade foi visualizada considerand®Td3 como arranjos institucionais
normativos e ndo nas separacdes em componentddataacas permanentes e temporarias, e
os discricionarios. Diante disso, torna-se relevaqiestionar no Brasil se esses resultados
mistos sdo decorrentes da ndo consideracaBTadormais eBTD Anormais. O caminho de
investigacao desta tese pode adicionar percepgéissagdequadas sobre os efeitosRIED na
gualidade dos lucros em empresas brasileiras eaingiara essas firmas se 0s incentivos
pessoais e utilitarios dos gestores sao deterneisquatra a manipulacdo dasD.

Considerando que &BTD Anormais sao indicios de assimetria informacioxaie
justificam a sua relacdo com a qualidade dos ednst contabeis, esse estudo tem a seguinte
indagacaoQuais os efeitos daBTD Anormais na qualidade dos resultados contabeis em

empresas de capital aberto listadas no Brasil?

1.3 Objetivos
1.3.1 Geral

Como objetivo geral o estudo pretende analisanfagncias da8TD, decorrentes das
praticas de gerenciamentos de resultados contaleisutarios, na qualidade dos resultados

contabeis em empresas de capital aberto listadBsasd.

1.3.2 Especificos

Especificadamente, o estudo pretende:

i) Identificar os fatores normativos contédbeis e fsscpie influenciam aBTD
Normais em empresas de capital aberto listadagaslB

i) Mensurar e analisar aBTD Anormais decorrentes dos comportamentos e
praticas discricionarias e oportunas dos gestaregmpresas de capital aberto listadas no
Brasil;

iii) Analisar os efeitos daBTD Anormais nas caracteristicas de persisténcias dos
resultados contabeis e tributarios, gerenciamento resultados,value relevancee
conservadorismo contabil da qualidade dos resudtadntabeis em empresas de capital aberto
listadas no Brasil; e
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iv) Investigar se os efeitos d83D Anormais na qualidade dos resultados contdbeis
- persisténcias dos resultados contabeis e tribatagerenciamento de resultadesjue
relevancee conservadorismo contabil - em empresas de catitato listadas no Brasil sdo

diferentes antes e apos a adocao das IFRS.

1.4 Tese do Estudo

Considerando a contextualizacao do tema, o probéemsanbjetivos, a tese desse estudo
é: As BTD Anormais diminuem a qualidade dos resultados conkiis em empresas de
capital aberto listadas no Brasil, pois o0s resultams qualificam-se como menos

conservadores, persistentes e relevantes, e com sngérenciamento de resultados.

1.5 Justificativas e Contribuicdes

As justificativas desse estudo reforcam a contéixagiio do problema da pesquisa, ja
apresentado anteriormente, na consideracdo dol Baeb objeto de analise. Esse pais é
particularmente interessante para as pesquisageas contabil e fiscal.

O Brasil € um pais que apresentou uma evoluca@tdedsua Contabilidade, com a
primeira Lei das Sociedades por acdo (Lei n° 2.G2@nulgada em 1940. Os primeiros
principios e critérios contabeis adotados pelasresas foram determinados por essa
normatizacao. Até a década de 1990, nesse paiénai&Contabil apresentou tendéncias de
longos periodos voltados ao normativo. Havia forfiéncia estatal para os procedimentos
contébeis, 0 ensino da area era estritamente fioegelas normas e observava-se a exagerada
preocupacao com técnicas e leis. Somente por dottaanos 2000 que o Brasil ampliou suas
discussbes contabeis, principalmente devido aalémitmento do mercado de a¢des no pais e,
em 2008, a influéncia das IFRS. Em paises, comBstados Unidos e a Inglaterra, ja nas
décadas de 1960/1970 a Contabilidade foi vistaaséide positivista com a diminui¢cdo dos
efeitos normativos, o que evidencia o atraso laiasil

Esse atraso no Brasil é confirmado pelo seu moel@topeu-continental que indica
situacdes menos favoraveis a Contabilidade em c@p@a com as nagbes do modelo anglo-
saxdo contabil. No pais de estudo dessa tesenai&i@ontabil foi e é vista como normativa
voltada ao mercado de credores e com forte inflaéestatal. O que é amplamente diferente
de paises, como por exemplo, Estados Unidos, arggatAustralia e Canada, que julgam e
fortalecem a Contabilidade para a utilidade na ttange decisoes.

Em relacdo aos aspectos tributarios no pais, élesastigos e datados do inicio da

exploracdo de Portugal com o Brasil colonia. NosBrgue torna essa nacao interessante para
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a andlise de pesquisadores estrangeiros, os siuforam cobrados desde sobre especiarias
e até para financiar os sapatos das mulheres da @erPortugal, o que torna a historia
singularmente peculiar. Independentemente desflaérinias incomuns, nesse pais houve e
ainda ha a predominancia de tributos confusos gegunalizam as pessoas fisicas e juridicas.
Ha a existéncia de diversos tributos sobre o coosymoducdo, patrimoénio e lucros,
incidéncias “em cascata” e, em varios casos, ibbiscio (IUDICIBUS; POHLMANN, 2007).
Para se ter uma ideia, a legislacéo brasileiragiemse 70 tipos de tributos diretos e indiretos,
além de varias legislacdes estaduais (27 regulameht impostos sobre mercadorias e
servi¢os) e municipais. No Brasil, ha maior cargmutaria sobre o consumo e producédo do que
a renda, diferentemente de paises desenvolvidomdegislagbes fiscais mais elaboradas. O
que se percebe € a grande importancia dada adesgalnesse pais.

A importancia dada para os tributos faz com quea dsgislacdo influencie a
Contabilidade Financeira. Mesmo com a adocédo dRS,|Fobserva-se em alguns casos a
preponderancia do Fisco sobre as decisfes contBloeisexemplo, as empresas podem preferir
depreciar um bem pela vida util de 10 anos, quergatizada para fins tributarios, do que
realizar a analise regular e correta dos rendinseggoados por esse ativo. Nem sempre a taxa
definida reflete a continuidade dos bens. Em outadses, como na Alemanha, China, Estados
Unidos e Turquia, existem essas praticas, mas fagngias sdo menores. Os fatores
relacionados a beneficios, isen¢cbes, alcance dasnd rentabilidade e transparéncia
informacional diferenciam essas nac¢oes do Brasil.

Em outras palavras, com essa discussao apresehtadanstatacdes singulares para
mostrar que o Brasil € diferente e relevante pa@nario contabil. Todo esse contexto torna o
pais interessante para a academia e evidencidgesgsaomo contribuicdo para os estudos de
BTD e a qualidade dos lucros.

Diante do exposto, esse estudo tem argumentacdiesersies para aBTD e a
importancia dada as normas fiscais no Brasil qaesua historia, sdo fortemente relacionadas
com as normativas contabeis e na maioria das sépasonsideradas como direcionadoras para
as empresas realizarem as demonstracdes das @iwidaiesultados na Contabilidade.

A apresentacao desse historico é importante palarerar a motivacao desse estudo.
O Brasil possuia a natureza da conformidade marnaagntre as normas contabeis e fiscais,
com preferéncia a Contabilidade Tributaria. No etttaa partir de 2007/2008, o pais sofreu
impactos representativos sobre as normas cont@oesa adocdo das IFRS. Nesse cenario, a
conformidade pode ser questionada, pois um dogiaigedesses padrdes internacionais de
Contabilidade foi a desvinculagdo das normativasateeis e fiscais (COSTA 2012).
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Com essa adocdo, a justificativa para estudos ssB&D tornou-se mais plausivel.
No Brasil, o Comité de Pronunciamentos ContabelJ)Cevidenciou varias normativas que
fomentaram a evidenciacdo contabil em empresaenoentes ao mercado brasileiro e
adaptaram o pais as exigéncias internacionaiso®oo lado, implementou-se no pais, na
mesma época de adoc¢do das IFRS, o regime tribatdti@nsicdo (RTT), que pouco ou nada
alterou as normas tributarias para as empresasjtpeto, possivelmente, o aumento &iD
no Brasil. Somente em 2015 ocorreram indicios pgsadronizacdo da Contabilidade Fiscal
com as IFRS, na Lei n° 12.973/2014, porém, osae@inda sdo minimos devido a sua recente
exigéncia.

Os estudos comprovaram esses aumentoBTaso pais. Costa (2012) verificou que
de 2008 a 2010 &TD totais e permanentes aumentaram nas empresdegibaasO presente
estudo também verificou essas elevacdesBddy no periodo de 2002 a 2015, que foram
confirmadas por Cardoso, Costa e Avila (2016) eqes e Nakao (2016).

O aumento dessd&TD motivaram esse estudo a entendeB&D Normais e aB8TD
Anormais. As BTD regulatérias, as Normais, justificam-se no Brgstlas diferencas
permanentes e temporarias determinadas pela g@pstscal e pelo CPC 32 — Tributos sobre
o Lucro. Ja aBTD Anormais, foco dessa pesquisa, sao justificadbs rpeorrente cenario
brasileiro de praticas para as manipulacfes daftadss e o planejamento tributario agressivo
nas empresas. A literatura nacional ja confirmoieadéncias das empresas brasileiras para os
gerenciamentos de resultados e tributos (CARVALB@L5; MARTINEZ; DALFIOR, 2015;
JOIA; NAKAO, 2014; GRECCO, 2013; MARTINEZ, 2001AIém disso, dados da pesquisa
Tax Justice Network (2015) mostraram que o Brasperde para os EUA na evaséo fiscal ou
na utilizacdo de paraisos fiscais. A média de ealsonegados no pais chega a quase R$ 500
bilhdes, anualmente.

Essas constatacOes fortaleceram as justificatasBBTD Anormais serem estudadas no
Brasil, que indicam para as praticas de manipuk@@s resultados contbeis e tributarios
(FORMIGONI et al., 2012).

E importante ainda esclarecer a motivacdo paralasia qualidade dos resultados
contadbeis no Brasil. Historicamente, esse pais estnuturacode-law apresentava as
caracteristicas institucionais observadas por Zhaiyan e Ganguli (2009), ou seja, menor
transparéncia na divulgacado do lucro; fraca coetlgdqadrdes contabeis; fraco sistema legal;
falta de estrutura da Contabilidade e do mercadmagiais; forte interferéncia governamental

no estabelecimento de padrdes contabeis e eleepagadéncia das Contabilidades Financeira
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e a Fiscal. Esses fatores podem conduzir a baixledgde dos lucros nas empresas de capital
aberto no Brasil.

No entanto, no periodo de andlise dessa tese, @& 2®2015, o pais sofreu forte
influéncia das IFRS e a qualidade dos resultadoarfodos principais fatores que tiveram
efeitos com essa padroniza¢do. H4 uma tendéncidiahde melhoria da qualidade dos lucros
com a aplicacdo das IFRS. Por isso, entender assensfo da Contabilidade tornou-se
importante para esse estudo. Além disso, ndo rebodéncia entre académicos e profissionais
se as IFRS foram efetivamente implementadas nalBras

Com isso, 0 presente estudo fundamentou o conbeagileiro para vincular é8TD
Anormais e a qualidade dos lucros nas empresas. cCdesalinhamento contabil-fiscal, os
estudos nacionais sdo contraditorios quanto ade®@asBTD na qualidade dos resultados
contabeis. Nado ha a confirmacdo dessas difereBoak-Tax representando dispositivos
informacionais para as empresas e aumentandoidapmbessas informacdes. Essa tese busca
contribuir com esse cenario ao separdB BB em componentes regulatérios e discricionarios,
0 que € inédito no Brasil.

O por qué de relacionar &TD Anormais e a qualidade dos lucros no Brasil é
respondido pelas tendéncias dos gestores no palted® 0s seus resultados contabeis e buscar
reduzir os lucros tributaveis. Essas acfes enviesagais reportes contabeis e financeiros das
empresas, 0 que acarreta em informacgdes inadequaclasima nagcdo com o mercado de
capitais pouco eficiente e estrutura desfavoraad p transparéncia, € de se supor qB3 &8s
discricionarias tém impactos significativos sobrgualidade dos resultados reportados nas
firmas.

Em relacdo as justificativas e motivacbes acad@mpeaa esse estudo, a pesquisa
contribui com percepcdes adicionais sobr88B nacionalmente e internacionalmente. Além
disso, ha contribuicéo original nos tenBd9 Anormais e a qualidade dos resultados contabeis
em empresas do mercado de capitais brasileiro.

Esses temas, apesar de serem representativostade€ldnidos e na Europa, ainda se
encontram em um estagio inicial no Brasil com peymablicacdes em periddicos e estudos
desenvolvidos. As primeiras pesquisas naciona@rfalaboradas por Formigoni, Antunes e
Paulo (2009) e Paulo, Martins e Corrar (2007), rglecionaram aBTD com o gerenciamento
de resultados. ApOs essas pesquisas iniciais, sout® estudos foram desenvolvidos
considerando artigos, dissertacfes e teses. \eriie escassa diversidade das pesquisas, pois
ocorreu a concentracao de abordagens relacionaf@Idexom o gerenciamento de resultados,

41,18% dos artigos, evaluerelevance 23,53% dos estudos.
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Carvalho (2015) e Formigoni et al. (2012) reforgamescassez de pesquisas no Brasil.
Os autores argumentaram que poucos Sao os estuel@glisaram as associacoes e fatores
determinantes dos sistemas contabeis e tributarios.

No Brasil, ainda, os estudos pouco ampliaram asidagddeBTD utilizadas nas
associagfes com a qualidade dos resultados comtdbeiponderantemente, as pesquisas
utilizaram-se da proposi¢cao de Hanlon (2005), qumsicdera aBTD como as diferencas totais
entre os Lucros antes dos Impostos e os Lucrosuféribs. Somente quatro trabalhos
avancaram ao discutirem os modelos de Tang e [20ttl) e Tang (2006).

Com isso, percebe-se que existem lacunas na ditaraicional a serem preenchidas.
Segundo Martinez e Passamani (2014, p. 36), pae&sa “as questdes de pesquisa séo as
mais diversas e ilustram o imenso potencial demse tpara area contabil e de financas”.
Ferreira et al. (2012) mostraram que existe um mamexuzido de pesquisas nessa area em
ambito nacional. Para os autores, esses estudosigadantes, pois ampliam e contemplam
questionamentos de um ambiente informacional etéitp especifico, que pode promover
constatacGes empiricas de relevancia no meio atealé@ARVALHO, 2015).

Uma dessas lacunas se constitui na contribuic&adese em desenvolver uma medida
de BTD Anormais para o contexto nacional, que também ibnitpara as proposicées
internacionais anteriores de Dridi e Adel (2016);&f al. (2015); Tang e Firth (2012); Tang e
Firth (2011) e Tang (2006).

Na literatura nacional, somente os estudos de Meare Passamani (2014) e Piqueiras
(2010) indicaram sugestdes paraBAD Anormais nas empresas brasileiras. Esses estudos
utilizaram o modelo de Tang (2006) e sugeriramayvais para o contexto nacional. No entanto,
percebeu-se nesses modelos fatores que confundiseguamentos e a discricionariedade dos
gestores, 0 que afetaria a mensuraca@d&sAnormais.

Em Piqueiras (2010), o modelo era incompleto ei@ulw variaveis ndo explicativas
para asBTD Normais. Além disso, houve somente a preocupagéo @ gerenciamento de
resultados, sem a consideracao do planejamentibérib agressivo ndTD Anormais. J&, em
Martinez e Passamani (2014), o modelo apresentmesasicoes de variaveis, principalmente
de ativos/impostos diferidos, e ainda houve a denacdo de fatores ambientais, as IFRS, que
poderiam perturbar as estimacdes dessa medidafekentas temporarias explicam BED
Normais, mas os impostos diferidos apresentam adigies em suas naturezas normativas e
de gerenciamento de resultados. Em resumo, asgi¢dps desses autores ndo evidenciaram
em detalhes as contas contabeis e fiscais quecanplis composicbes dBID Normais e

Anormais.
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Com isso, esse estudo teve como inovagdo a préposie uma modelagem mais
adequada que contemplasse as diferencas que s&ot@seasBTD Normais e aBTD
Anormais. A determinacdo dessa medida seguiu &ldeges nacionais e os indicativos da
literatura. O estudo atendeu a Carvalho (2015), igdecou as operacbes e transacdes
internacionais e o0s resultados de participacdes empresas, consolidagcdes, como
determinantes daBTD, e Martinez, Francisco Filho e Anunciagédo (2018l salientaram a
necessidade de separar os componenteBTdaso Brasil. Além disso, a pesquisa considerou
as sugestdes de Formigoni, Antunes e Paulo (2@@9jestaram o modelo de Tang (2006), e
sugeriram para a busca de modelos mais adequadd@T@aAnormais no Brasil. Para os
referidos autores brasileiros, as modelagens depéises ndo sao adequadas para a realidade
brasileira. A utilizacdo dos dados em painel dirt@mia tese também trouxe maior consisténcia
e robustez para essa medida.

A inovagédo do estudo esta na medidaBd® Anormais, mas a originalidade estd em
relacionar aBBTD Anormais e a qualidade dos lucros em empresas efoagio de acdes
brasileiro. No Brasil, somente seis estudos corsidmn asBTD Anormais em suas
operacionalizagdes, mas nenhum analisou os seiligse$ebre a qualidade dos resultados
contabeis.

Avila (2016) analisou as influéncias d&ED Anormais sobre os honorérios de auditoria
em empresas de capital aberto no Brasil, e Oneerorgexeira (2016) investigaram os impactos
dos niveis de governanca diferenciados da BM&FBuavesbre aBTD Anormais. Essas duas
pesquisas utilizaram o modelo proposto por Marted2assamani (2014). Carvalho (2015),
com a estimacao de Tang e Firth (2011), identifiosuefeitos da8TD Anormais sobre a
previsdo e acuracia dos analistas no mercado daisapartinez e Passamani (2014) somente
testaram quais variaveis explicamBaED Normais, ndo houve a constituicdo do residuo para
relacionar com a qualidade dos lucros. Ja PiquéfdL) e Formigoni, Antunes e Paulo (2009)
correlacionaram aBTD Anormais com osccrualsdiscricionarios.

Internacionalmente, esse estudo também € origesaanrelacdo. A literatura (DRIDI,
ADEL, 2016; VU et al., 2015; TANG, 2015; YAMADA, 26; TANG; FIRTH, 2012; TANG;
FIRTH, 2011; BOUAZIZ;, OMRI, 2011; TANG, 2006) mostr associacbes daBTD
Anormais, somente, com a persisténcia dos resgltzmittabeis e value relevance retornos
das ac¢les, além de correlagBes comoosuals Na presente pesquisa, houve relacdes com as
persisténcias dos resultados contabeis e os tribsit&com osaccruals discricionarios e a
qualidade dosaccruals com o value relevanceprecos e retornos das acdes e com 0O

conservadorismo contabil. Essa amplitude de métpeaa a qualidade dos lucros atende aos
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chamamentos de Drake (2013); Graham, Raedy e Stadké€012) e Hanlon e Heitzman
(2010), que clamavam por novas pesquisas nessa area

Essa originalidade da tese e a inovacdo da merhgagta d&8TD Anormais tém varias
implicacbes conjuntamente. Primeiro, esse estudstroo que aBTD sdo formadas por
diferentes componentes e devem ser separadas\pdea@ar o seu papel informativo. Os
resultados controversos nas pesquisas nacionmairedcionais quanto 8§ D sao indicativos
de limitacbes para a ndo consideracdo Ba® regulatorias e aB8TD de praticas de
manipulacdes gerenciais contabeis e tributariaRFADO; SOUZA; SARLO NETO, 2016).
Segundo, essa tese motivou pesquisas para valasza&feitos daf3TD, decorrentes do
gerenciamento de resultado e o planejamento tributéa qualidade dos lucros em empresas
do mercado de capitais brasileiro. Para FormigAniunes e Paulo (2009), € importante
entender o ambiente informacional contabil de jgaigee tém tendéncias para manipular os
lucros contabeis e elevada carga tributaria. Tercessa pesquisa salientou que varios sédo 0s
motivos que afetam a qualidade dos lucrosBTd3Anormais é um deles. Os efeitos 3D
Normais sdo mais restritos, como observados nesspiisa.

O presente estudo também contribui ao consideBaasil e o contexto de adocéo das
IFRS. Segundo Tang (2015), os contextos instit@gondos paises sao diferentes,
principalmente entre os desenvolvidos e os em #ekemento. Esse cendrio conduz a
heterogeneidades nas praticasB&b nas empresas.

Para o Brasil, essa diferenciacédo do contextducsdinal tornou-se mais acentuada para
asBTD com a adocéo das IFRS. De uma conformidade obriga¢ direcionamentos para a
Contabilidade Tributaria, ocorreu a partir de 2@00B a desvinculagdo das normas contabeis
e fiscais (JOIA; NAKAO, 2014). Moraes, Sauerbrondacedo (2015) mostraram que devido
a essa normatizacdo houve um aumento das diferemtaes os resultados contabeis e os
tributarios.

Baseando-se nisso, essa tese elucida a légicaedeauidente que as IFRS impactaram
as empresas (CARDOSO; SOUZA; DANTAS, 2015; KLANNEBREN, 2015; REZENDE;
ALMEIDA; LEMES, 2015; TELLES; SALOTTI 2015; FARIA®t al. 2014; GRECCO et al.,
2014), mas os incentivos e motivos para a evide@oiaasBTD podem ser heterogéneos,
impactando diferentemente na qualidade dos ludésse cenario das IFRS, um padrdo
monetario menos variavel e as poucas mudancasgsatifio do Imposto de Renda e
Contribuicdo Social sobre o Lucro Liquido justifica utilizacdo do periodo de 2002 a 2015

nesse estudo.
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Por fim, também se destaca a contribuicdo desspéea além da academia, alcancando
0s usudérios das informacfes contabeis e o podécpiBegundo Hanlon (2005), entender as
BTD é promover discussdes sobre o seu papel informatavimportancia das elaboractes dos
Lucros Contabil e o Tributario para investidoresredores (BLAYLOCK; GAERTNER;
SHEVLIN, 2015). Além disso, contribui para o reemte debate das legislacdes nos paises
para a conformidade ou nao financeira-fiscal dagresas (HANLON; MAYDEW,;
SHEVLIN, 2008).

Em aspectos praticos, a presente tese contribaigpantendimento e a visualizacéo da
adocao das IFRS no Brasil e as praticas aplicaglas pmpresas nas elabora¢des dos Lucros
Contabil e o Tributario, fornecendo subsidios mararofissionais da area de Contabilidade.

1.6 Organizacgao do Estudo

O estudo esté divido em cinco capitulos. O capitibial contempla a contextualizacéo
do estudo, o problema da pesquisa, 0s objetivieseae as contribuicées do estudo. O segundo
capitulo do estudo abrange o referencial teérigoidimente, neste segundo item delineou-se
a trajetdria epistemoldgica do estudo com a TedeiadAgéncia, em seguida, realizou-se o
posicionamento tedrico da tese relacionandBES Anormaise a qualidade dos resultados
contabeis. Apds, sdo desenvolvidas as revisoatedalra sobre os temas pertinentes na tese
e as hipoteses.

No terceiro capitulo estdo desenvolvidos os progedios metodoldgicos, com a
amostra, os dados coletados, os modelos propostaaseoperacionalizacdes. Os quarto e
quinto capitulos evidenciam os resultados, disa@ssdconclusdes do estudo. Por fim, sédo

apresentadas as referéncias bibliogréaficas e osleged dessa pesquisa.
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2 REFERENCIAL TEORICO

Neste capitulo apresenta-se a base teédrica dessw,eque é dividida em distintas
partes. Inicialmente, se apresenta a Teoria de dg@é&no posicionamento tedrico para essa
tese. A seguir, efetuou-se a revisao de literatnioee aBook-Tax Differencegarnings quality
e suas relagdes. Por fim, esse estudo definiursgguivas associadas a adocao das IBRB,
e a qualidade dos resultados contabeis, 0 que molnma construcdo das hipoteses.

2.1 A Teoria de Agéncia

Com o crescimento das organizacOes e a separaigémeaontrole e a posse, a Teoria
de Agéncia mostra-se em um contexto que estabilecées de utilidades diferentes entre o
principal (credores, investidores e proprietar®®)s agentes (gestores), gerando os conflitos
de interesses. O apogeu e o desenvolvimento déedades andonimas (BERLE; MEANS,
1932); o reconhecimento da importancia das firmsisas estruturas internas (COASE, 1937);
as relacdes contratuais (ALCHIAN; DEMSETZ, 1972 assimetria de informacdes (ROSS,
1973) contribuiram para o estabelecimento dessa @&ENSEN; MECKLING, 1976).

Berle e Means (1932) foram os pioneiros aos digratsobre 0os problemas das firmas
e 0s possiveis conflitos de posse e controle. #agaitores, os dois atributos de propriedade —
0 arriscar a riqueza coletiva em empreendimentos ygam o lucro e o0 assumir a
responsabilidade final por esse empreendimentoiaimese separado. Houve o crescimento da
sociedade anénima, onde os individuos que contralaraior parte das firmas ndo sdo mais 0s
proprietarios dominantes. Alias, ndo ha mais pat@rios dominantes, e o controle se mantém,
em grande medida, separado da propriedade.

Alchian e Demsetz (1972) reafirmaram as ideias ddeBe Means (1932). Com o
estabelecimento da importancia das firmas e suageas internas (COASE, 1937), esses
autores reconheceram que os direitos de propriesBal@cdes socialmente conhecidas. Nas
suas percepg¢des argumentaram que a separacaa prapgiedade e o controle representa uma
relacdo contratual que direciona a formacdo de atajpeas dos individuos e o0s
comportamentos para manter o convivio coletivam@it€HIAN; DEMSETZ, 1973).

Nessa mesma linha de pensamento, Ross (1973pfoneiro a denominar os conflitos
e as relagbes de agéncia na dualidade principatagBdas argumentacoes desse autor, 0s
agentes atuam em nome do principal. No entant@sedsis atores possuem funcdes de
utilidades diferentes, gerando os conflitos de e@énO principal e o0 agente buscam
maximizag¢oes individuais de utilidades distintassf(1973) ainda discutiu a assimetria de
informacgdes, que permitiu desenvolvimentos maisfapdados para a Teoria de Agéncia.
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Conjuntamente com as argumentacées e direcionameaite autores expostos
anteriormente, Jensen e Meckling (1976) tambénriboiitam com um modelo mais delineado
para a Teoria de Agéncia. Nesse contexto, primeinden os autores reforcaram a importancia
das firmas e das relacdes contratuais. Eles estavam que, apesar dos inevitaveis conflitos
de interesses individuais entre o principal e smeg€problema de agéncia), “a firma é uma
ficcdo legal que serve como um foco para um pracessnplexo, no qual os objetivos
conflitantes de individuos atingem um equilibrio nontexto de relacbes contratuais”
(JENSEN; MECKLING, 1976, p. 91). Neste sentido¢orfiportamento” da firma se assemelha
ao comportamento de um mercado, resultando de mmplero processo de equilibrio.

A partir dessas perspectivas das firmas e relagigsatuais, Jensen e Meckling (1976)
denominaram as relacdes de agéncia. Essas retapdesentariam um contrato, “sob qual uma
ou mais pessoas (0(s) principal(is)) emprega untia @essoa (agente) para executar em seu
nome um servigo que implique a delegacao de alguoerpde decisao ao agente” (JENSEN;
MECKLING, 1976, p. 89).

Fama e Jensen (1983) explicaram que as relac@agedeia implicam na separacao da
gestéo e propriedade. No entanto, surgem riscaageslacdes, pois as estruturas de contratos
das organizacdes separam a ratificacdo e o acorupanito das decisdes de inicio e
implementacéo.

Com as contribuices desses autores (JENSEN; MER®&LI1976; ROSS, 1973;
ALCHIAN; DEMSETZ, 1972; BERLE; MEANS, 1932) pode-sstabelecer mais claramente
a Teoria de Agéncia, em que se definiram os pressop para os entendimentos dessa base
teorica.

Conforme Eisenhardt (1989), com os contratos gaweta as relagdes entre o principal
e 0 agente, os pressupostos da Teoria de Agéndenpaer traduzidos nos conflitos de
interesses, mais especificamente, nas funcdes ilidgades e riscos, e na assimetria de
informacoes.

Para Ross (1973), o agente e o principal possuagdés de utilidade diferentes, em
que cada busca maximizar suas funcdes, o que tacaoe conflitos de interesses. Segundo
Jensen e Clifford (1985), a organizacdo € o comapwhto de um equilibrio de sistemas
contratuais complexos compostos por agentes mexiloies e conflitantes objetivos e
interesses. Apesar de que, idealmente, o agenéeddagir nos interesses do principal, Jensen
e Meckling (1994) apontaram que a natureza do cdapento humano individual é
maximizadora. Ao compreender a natureza do indoviglssua relacdo com o problema de

agéncia, atribui-se que a necessidade de cadaidodivé ilimitada, cada individuo é
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maximizador para satisfazer seus desejos e o thdivé engenhoso. Resumidamente, o
individuo tem o desejo de rendas monetérias e ietarias.

Berle e Means (1932) apontaram que esses confligdomteresses sdo decorrentes
principalmente das acdes maximizadoras do ageotdr¢te) em relacdo aos interesses do
principal (proprietério). Para os autores, "se mdividuos no controle de uma sociedade
andnima reinvestirem seus lucros no sentido de aiamen seu proprio poder, seus interesses
podem opor-se diretamente aos dos proprietarioER(HE; MEANS, 1932, p. 126). Essa
oposicao de interesses pode surgir por lucros pessaformacoes confidenciais, aumentar seu
préprio poder e o orgulho pessoal.

Nessa perspectiva de conflitos de interesses édsnge utilidades diferentes, esse
estudo discute também as disposi¢des diferencalassumir riscos quantos aos principais e
agentes. Segundo Fama e Jensen (1983), devidoasac&p das funcbes de decisdo e
propriedade h& disposi¢fes diferenciadas parao eistre 0 agente e o principal.

Para Jensen e Meckling (1976), o agente e o pahpipssuem disposi¢des diferentes
para assumir os riscos nas relacfes de decisGesngate o agente € mais conservador. De
acordo a Fama e Jensen (1983), as estruturas tlatoata maioria das formas de organizacfes
limitam os riscos assumidos pela maioria dos agemgpecificando recompensas fixas ou
pagamentos de incentivos vinculados a medidas iispsade desempenho.

No entanto, apesar da assuncao maior de riscash@pal também é avesso a esse
componente, pois a maioria dos proprietarios diffease distribui suas riquezas pessoais, 0
que pode acarretar na diminuicdo dos riscos altkasvi‘A diversificagcdo por parte dos
proprietarios pode ser explicada pela aversdo sow ré pela selecdo 6tima do portfolio”
(JENSEN; MECKLING, 1976, p. 330).

Jensen e Meckling (1976) também argumentaram saslniscos atrelados as estruturas
de propriedades diferenciadas, em composicOestdistde fontes proprias e de terceiros.
Assim, os autores definiram que o risco do agedie @incipal serdo diversificados conforme
a escolha da estrutura de propriedade, pois @snsD se referem apenas as quantias de capital
proprio ou de terceiros, mas também nas parcelaapital proprio e de terceiros detidas pelo
principal.

Ao assumir que o principal e o agente possuemitm# riscos diferenciados e ainda
sado maximizadores de seus interesses pessoaigria le Agéncia pressupds a assimetria
informacional. Segundo Ross (1973), os agentepranoipal podem apresentar informacdes

diferentes, ou seja, apresenta-se a assimetridatenacdo. Assume-se que a cooperacao ideal
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entre o agente e o principal s seria possiveldpuambos possuissem as mesmas informacdes,
0 gue néo é verdade.

Jensen e Clifford (1985) afirmaram que a assimegianformacéo nessas relacdes se
implica a algum conhecimento especifico, em qué s@nsmitido pelo agente a apenas um
alto custo. Para Jensen e Meckling (1976), o pnoblda assimetria de informagéo esté no fato
de que o agente dispde de informacdes privilegiadaigas acdes podem afetar o bem estar
entre as partes, sendo dificilmente observaves mahcipal (acionistas).

Dentro dessa perspectiva da informacdo assimétriaa relacbes de agéncia, dois
problemas podem emergir: a selecéo adversa (AKERIOFO) e o risco moral (ARROW,
1963). Akerlof (1970), em seu estudo sobre o pprincilos limdes e 0s seguros, determinou
que a informacao assimétrica afetara as curvasetia ®@ demanda, bem como a qualidade e
0s precos dos bens (subavaliando os precos). Essdg;0es sdo denominadas de selecdo
adversa.

Para o referido autor, a aplicacdo dos riscos exdrbons e ruins esta implicito na
"relacdo adversa". Nao se pode vender os seguresicuios, como mostrou em seu estudo, a
qualquer um, pois se pode atrair muitos "limdearacteristicas ruins". O autor ainda relatou
sobre os custos de desonestidade, em que as iasssonestas tendem a conduzir transacdes
honestas para fora do mercado.

Akerlof (1970), por fim, afirmou que o risco ficacargo do vendedor (principal) e ndo
do comprador (agente). Contudo, apontou que "auliifade de distinguir boa qualidade de ma
€ inerente no mundo dos negdcios; isso pode retgregplicar muitas instituicdes econémicas
e pode ser de fato um dos mais importantes aspeetoserteza” (AKERLOF, 1970, p. 500).

Em relacdo ao risco moral, Arrow (1963) explorowcamportamento inerente a
assisténcia meédica e a existéncia de incerteza. dautor, o risco moral esta atrelado ao
comportamento e confiangca em um ambiente de nmwe,quando ha incerteza a informacao
ou conhecimento tornam-se mercadorias.

Segundo Arrow (1963), hipoteticamente, deveria haveliscriminacdo maxima de
riscos entre individuos ou firmas, mas devido scorimoral se equalizam os riscos para todos
os envolvidos. A queda de confianca, a mudancaotepartamento e um ambiente de
informac&o assimétrica geram essas relagdes dissdasi.

Para a relacdo agente e principal, o risco motakiasatrelado a comportamentos
diferentes, por exemplo, na contratacdo e apositaatacdo, 0 que aumentariam 0s riscos e a
dificuldade de gerenciamento pelo principal. Pepjse impde inicialmente altos custos de

agéncia associados ao monitoramento.
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Em resumo, amparam-se as pressuposicoes da Temridg@ncia nos conflitos
resultantes da separacgéo entre a propriedaderdroleade capital, 0 que podem gerar funcdes
de utilidades e riscos diferentes e ainda problaeteassimetria informacional entre o principal
e o0 agente (EISENHARDT, 1989).

Em relacdo ainda a essa base tedrica, € imposgalatar os custos e monitoramentos
de agéncia. Segundo Jensen e Meckling (1976, fas8)elacbes contratuais sdo consideradas
a esséncia da firma, ndo somente com os funciaamas também com os investidores,
clientes, fornecedores, dentre outros”, e as coedigstabelecidas nesses contratos formam a
base da organizacdo (ALCHIAN; DEMSETZ, 1972). Assios problemas dos custos e
monitoramentos de agéncia existem para todos esiefatos, independentemente da
existéncia de producao conjunta ou nao (JENSEN; KIEEG, 1976).

Os custos e monitoramentos de agéncia visam liguiio agente ndo promovera certas
acdes que prejudicariam o principal ou para asaeguie o principal serd recompensado se 0
agente promover essas agcoes (BARNEY; HESTERLY, 2IBMSEN; MECKLING, 1976).

Em meios gerais, para Jensen e Meckling (197&ust®s de agéncia sdo: as despesas
de monitoramento por parte do principal, as despgs@oncessao de garantias contratuais por
parte do agente e o custo residual. Suas fun¢8etene em minimizar as divergéncias nas
decisbes dos agentes e maximizar as decisdes para-estar do principal.

J& os tipos (mecanismos) de monitoramentos de iagé&ntemplam a governancga e 0s
incentivos para o alinhamento de interesses entrprimcipal e o0 agente (JENSEN;
MECKLING, 1976). Segundo Barney e Hesterly (20@45es mecanismos de monitoramentos
representam formas de comprometer e fidelizar ntage alcance dos objetivos tragados para
a empresa.

Em suma, a pesquisa alicercou na Teoria de Ag@xieonflitos de interesses e as
buscas de maximizacdes para as suas riquezasipeioisiuos. Os diferentes desejos e as
praticas de oportunismo caracterizam as relagdes enprincipal e o agente, que estao

contextualizadas em um ambiente de incertezasamsatos e assimetria informacional.

2.1.1 Posicionamento Tedrico para a Tese

Apéds o desenvolvimento da teoria, esse topico ex@aelacdo da Teoria de Agéncia,
por meio das pressuposi¢cdes da assimetria infoomalcicom aBTD Anormais e a Qualidade
dos Resultados Contabeis. Essa explanacao re@esaritoducédo dos aspectos tedricos para
a discussédo dessa tese que servirdo como base garatrucao dos outros itens do referencial

tedrico.
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2.1.2 Introduzindo a Teoria de Agéncia nas Discussd dasBTD Anormais e a Qualidade
dos Resultados Contabeis

A presente tese enfatiza o estudo dos impacto8@BRsAnormais na qualidade dos
resultados contabeis em empresas de capital dis¢éattas no Brasil, nos periodos antes e apos
a adocao das IFRS, considerando que as discriczdiades das diferencas nas apuracdes dos
Lucros Contabeis e os Tributarios podem interfex@is caracteristicas qualitativas dos
resultados contabeis.

Nesse estudo, parte-se da premissa de que as vasrad Contabilidade Financeira e
da Contabilidade Tributaria sdo os direcionameptya a apuracdo d&3D. No entanto, 0s
incentivos dos gestores para o cumprimento daléegis BTD Normais) e para as praticas
relacionadas ao gerenciamento de resultados eillgos B8TD Anormais) afetam as
composicoes das diferengdsok-Tax Dessa forma, considerando as origens heterogéaeas
BTD, esse estudo buscou entender as relacdes enB&€a#&\normais e a qualidade dos
resultados contabeis, influenciando a capacidddenmativa dos dados contéabeis, como fatores
explicativos, para os investidores e credores mbegto institucional brasileiro.

Para o entendimento dessas relacoe8Ta» Anormais e a qualidade dos resultados
contabeis, essa tese estabeleceu como base tedrickeoria de Agéncia, mais
especificadamente, o pressuposto da assimetriariatmonal. A literatura contabil apresenta
um reconhecimento da importancia e aplicabilidadssd teoria em estudos tedricos e
empiricos sobre a8TD (MORAIS; QUARESMA; FARIAS, 2015; LIAO; FU, 2015;
BLAYLOCK; GAERTNER; SHEVLIN, 2015; OSSIETZKY, 2015GUENTHER; HU;
WILLIAMS, 2013; FERREIRA et al., 2012; MARTANI; ANWR; FITRIASARI, 2011;
DESAI; DHARMAPALA, 2009; FORMIGONI; ANTUNES; PAULO2009; LEV; NISSIM,
2004; DESAI, 2003; GUENTHER; SAMSING, 2000; GUENTREMAYDEW,; NUTTER,
1997), o que d& sustentacdo a essa pesquisa.

Ao inserir a Teoria de Agéncia nesse estudo, cersidse as argumentacdes de Tang
e Firth (2011), que discorrem sobre as possibiédadasBTD Anormais representarem
incentivos ou engajamentos dos gestores para gulagiio dos resultados contabeis e dos
tributos. Tang (2015) explica que os gestores pooleontunamente atender aos seus anseios
pessoais (buscar remuneracdes baseadas nos dekeg)paftuenciar a percepcao do mercado
e cumprir exigéncias dos credores) e reportar iddewente os resultados contabeis e 0s
tributarios, gerando assimetrias de informacdes reentos gestores e 0s
proprietarios/investidores/credores.
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Segundo Shaviro (2009), B D Anormais podem criar divergéncias e incentivos que
direcionam os gestores para a discricionariedade agportunismo na evidenciagcdo dos
resultados. Essas ac¢Oes representam indicios d@te®pagressivos contabilmente e
fiscalmente.

Tang (2015) e Manzon e Plesko (2002) discorreragmogypadrdes contabeis, por si so,
permitem aos gestores exercerem diferentes julgasemara as mensuracdoes e
reconhecimentos dos itens econdmicos, financeinpat@moniais. Existe uma flexibilidade
que incentiva os gestores a distorcer as infornsagdkre a performance das firmas, gerando
assimetria de informacgdes e ainda criand® T3 Anormais devido a menor discricionariedade
da legislacgéo tributaria.

Para Atwood, Drake e Myers (2010), entenderBa® Anormais sob a Otica da
assimetria de informacGes é considerar a presesteicibnariedade para os gestores nos
padrbes da Contabilidade Financeira, diferentemédatéegislacéo fiscal. Normalmente, as
normas tributarias sdo mais rigidas, ndo permitsigiaificativas lacunas para os gestores. Essa
solidez fiscal induz a elevacéao d&BED Anormais nas empresas.

No entanto, mesmo com essa rigidez, também é éh@wdenciar os incentivos dos
gestores nas apuracdes dos Lucros Tributdriossipaimente nas logicas de diminuirem os
tributos a serem recolhidos. Nessa acepca®T&sAnormais surgem de praticas atribuidas ao
planejamento tributario e a decrualsfiscais (PEREIRA, 2010). Ressalta-se que os inaesnt
para diminuir o Lucro Tributario podem distorcerig®rmacdes reportadas, o que ameniza a
simetria informacional. Para Dhaliwal et al. (2008 incentivos e praticas dos gestores para
minimizar o Lucro Tributario podem refletir nos cefes financeiros para 0s usuarios externos.

Com base nisso, percebe-se queBa® Anormais sdo decisdes dos gestores para
gerenciarem os resultados e os tributos das engprésaas acdes que contemplam praticas
oportunistas podem refletir em diversas atividat#esfirmas, como: Custo de capitahrnings
Quality, procedimentos de auditori@atingsde Crédito efax Avoidance Porém, a presente
tese considera que &ID Anormais sao interferéncias na informatividadeualigade dos
dados contdbeis (HANLON, 2005; PHILIPS; PINCUS; RE@003; MILLS; NEWBERRY,
2001), ou seja, esse estudo argumenta que a asainmfbrmacional é decorrente dos
comportamentos dos gestores, o que pode geraxadpzalidade dos resultados contabeis.

Neste sentido, a Figura 1 fundamenta a aplicabiéidda Teoria de Agéncia, com o
pressuposto da assimetria de informacdes, como gaseo estudo e suas relagcdes com a

qualidade dos resultados contabeis.
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A Figura apresenta o delineamento da tese, detdgia até a vinculacdo comB$D Anormaise a qualidade
dos resultados contabeis
Fonte: Elaborado pelo autor

Figura 1 — Delineamento da Teoria de Agéncia paapleabilidade naBTD Anormaise a Qualidade dos
Resultados Contabeis (tese).

Observa-se na Figura 1 que a Teoria de Agéncidizatla por interesses divergentes
entre o principal e o agente (no caso dessa tesdores, investidores, proprietarios e os
gestores), que sugere a existéncia dos problemagémeia. Nessa pesquisa, 0s problemas de
agéncia estdo relacionados com a assimetria intoome, pois se sustenta que B$D
realizadas com indicios para o gerenciamento ddtaees e tributos interferem na qualidade
dos resultados contabeis das empresas, diminuuatocapacidades preditivas, tempestivas e
de variacoes futuras.

Com esse cenario, a literatura indica contribuigfes sustentam a fundamentacao
dessa tese. Philips, Pincus e Rego (2003) com@avgue o gerenciamento de resultados é
realizado por meio do diferimento tributario. Logs, referidos autores perceberam que essas
praticas dos gestores amenizam os entendimentoe asbempresas pelos investidores do
mercado de capitais.

Bouaziz e Omri (2011) e Tang e Firth (2011) evidmm@on que 0S componentes
discricionarios da8TD reduzem as informacdes divulgadas para os inwes8dOs autores
identificaram, em suas pesquisas, que 0s precoagdes respondem erroneament®ab
Anormais.

Guenther, Hu e Williams (2013); Blaylock, Shevlimélson (2012) e Hanlon (2005)

mostraram que os maiores niveis BIED estdo relacionados com informagfes refletindo
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accrualsdiscricionarios. Nesse cenario,BED reduzem a previsibilidade e a persisténcia dos
resultados futuros nas empresas (PEREIRA, 2010).

Baez-Diaz e Alam (2013) perceberam qu®&aP relacionadas aasccrualscontabeis
e tributarios prejudicam a precificacdo do mercados achados de suas pesquisas, 0s
investidores pouco identificaram as informacdesealiinadas pelos Lucros Contabeis e os
Tributérios.

Lisowsky (2010); Wilson (2009) e Frank, Lynch e B€g009) mostraram associacdes
positivas entre aBTD e as empresas identificadas como fiscalmente sigass No geral, os
autores observaram que o planejamento tributatiomémportante determinante dB3D e
impactam na qualidade dos resultados contabeis.

Por sua vez, outros estudos (WONG; LO; FIRTH, 206BAMADA, 2015; RYU;
CHAE, 2014; LESZCZYTOWSKA, 2014; ATWOOD et al., ZDIFERREIRA et al., 2012;
TANG; FIRTH, 2011; PIQUEIRAS, 2010) também indicarague a manipulacdo dos
resultados e o planejamento fiscal séo acdes oeladas ao oportunismo dos gestores e geram
assimetria de informacdes para as empresas ewwrsogexternos. Na maioria das percepcdes
das pesquisas desses autoresB&B possuem associacdes com a discricionariedade e
prejudicam a qualidade das informac¢fes dos repoot@sbeis.

Discorre-se ainda para o estudo que as perspede/assimetria informacional nas
relacdes entre &TD Anormais e a qualidade dos resultados contabeisrpser moderadas
pelas IFRS. Apesar de esses padrbes normativan seeelos com a finalidade de prover um
ambiente informacional nos paises mais enriqué&id®N; DWYER, 2014), é recorrente nas
discussbes da academia e profissionais contabaisnento da discricionariedade permitida
aos gestores com as IFRS (DEFOND et al., 2015).

Segundo Lyu et al. (2014) e JeanJean e Stolowy8j20(€sse cenario conduz a
entendimentos que as IFRS podem gerar incentivggestores para oportunismos nos padroes
contébeis, o que permitem o aumento B&D Anormais. No entanto, é possivel explorar que
nao se podem generalizar as conexdes IIBRP, e qualidade dos resultados contabeis, pois
existem vérias diferencas formais, de costumesgcaiaportamentos e preferéncias nas
empresas (LESZCZYTOWSKA, 2014), conduzindo a antbeenontabeis e fiscais diferentes
(YAMADA, 2015; MCGUIRE; NEUMAN; OMER, 2013; BALL; ®BIN; HU, 2003).

No Brasil, essa influéncia das IFRS pode ser obsetvNesse pais, foco dessa tese,
houve a quebra de conformidade contabil e fisgadréir de 2008, gerando alternativas aos

gestores para a apuracdo da Contabilidade Finan@am a neutralidade da legislacao fiscal,
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pode-se aludir possiveis elevacfes Ba® Anormais em firmas localizadas no territorio
brasileiro. Essas caracteristicas ressaltam a tAnpma desse estudo no pais.

ApOs 0 exposto, sugere-se nessa pesquisa gugETRsAnormais podem refletir
preferéncias informacionais contébeis e tributat@sgestores sobre as firmas. Neste contexto,
as tendéncias dessas diferencas dos Lucros Cawabeil ributérios representam indicios para
0 gerenciamento de resultados e estratégias dejata@nto tributario, que podem gerar
assimetrias de informacdes, impactando na qualidadeesultados contabeis (TANG, 2015;
TANG; FIRTH, 2011; DHALIWAL et al.,, 2008). Essaslagedes nas empresas sao acoes
arriscadas e oportunas que reduzem a precisaofdanacoes e conduzem a baixa qualidade
dos resultados contdbeis (DECHOW; SCHRAND, 2004).

2.2 AsBook-Tax DifferenceqBTD)

Apés a insercdo e o desenvolvimento das relacée=oda com os temas da pesquisa,
nessa secao apresentam-se a introducao e a daegderdag88TD. Além disso, explorou-se
também as dimensdes influenciadoras nas difer&wals Taxe as suas apuracoes.

Considerou-se para o desenvolvimento dos topicgsirges que as diferengcas nas
apuracgfes entre os Lucros Contabeis e os Lucrbstévieis sdo aBTD (HANLON, 2005),
enfatizando que as conexdes entre as caractesigticaudancas das informacfes contabil-
financeiras e tributarias sdo importantes, masivalaente pouco pesquisadas (CHAN; LIN;
TANG, 2013).

2.2.1 Discussdes sobre a Conformidade Financeirasgal: A Introducdo dasBTD nas
pesquisas em Contabilidade

Blaylock, Gaertner e Shevlin (2015) apontaram @pesar dos estudos pioneiros de
Smith e Butters (1949) e Beresford et al. (1983)elbate mais concreto sobreBAD iniciou-
se apenas no final de 1990 e inicio de 2000 deasdmedidas introduzidas na legislacao
tributaria dos Estados Unidos, modificando os regirde apuracdes das obrigacdes fiscais
(COMPRIX; GRAHAM; MOORE, 2011).

Pereira (2010), Lisowsky (2010) e Wilson (2009)edaiinaram que essas mudancas
nas legislacdes americanas levaram as separagdesempuracdes dos resultados contabeis
e os tributarios. As operacdes associadas as gigmmde pagamentos de beneficios aos
gestores e transacgdes fiscalmente vantajosashugndrn para esse cenario @aD.

Hanlon (2005) também argumentou que os escandalugb®eis ocorridos com as
empresas de auditoria e as fraudes nas demonstragiaabeis colaboraram para o

desenvolvimento do interesse maD.
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Lev e Nissim (2004) afirmaram que os casos de teparontdbeis e tributérios
fraudados afetaram as realidades econ6micas dassaspcomo, por exemplo: Enron, Global
Crossing, Tyco, WorldCom e Xerox e chamaram a atendos investidores para esses
acontecimentos. Diversos pesquisadores e anahstasssados ngap Book-Taxaumentaram
seus esforcos nessa area, principalmente durandassde 1990 com a concretizacdo de
estudos mais robustos nos anos 2000 (DESAI, 20083 NEWBERRY; TRAUTMAN,
2002; MANZON; PLESKO, 2002; DESAI, 2002; MILLS; NEBERRY, 2001; PENMAN,
2001; PALEPU; HEALY; BEMARD, 2000; REVSINE; COLLINSOHNSON, 1999).

Os esforgos em entender inicialmente - final deDI®icio de 2000 - &BTD foram
relacionados as suas perspectivas de agressidiitaataria (DESAI, 2003, 2002; REVSINE;
COLLINS; JOHNSON, 1999); de manipulacdes de redaka(PENNAM, 2001; PALEPU;
HEALY; BEMARD, 2000; CLOYD; STOCK, 1996); do creste aumento nas diferencas dos
Lucros Contabil e o Tributario (MANZON; PLESKO, 200 MILLS; NEWBERRY;
TRAUTMAM, 2002; GUENTHER; SANSING, 2000; PLESKO, @0) e dos beneficios e
custos atribuidos a essas diferenciagcbes (MILLS;WBERRY, 2001; GUNTHER;
MAYDEW; NUTTER, 1997).

A partir dessas pesquisas iniciais, ocorreu a aggd das perspectivas de discussdes
académicas sobre B D, principalmente aos fatores associados aos setssoel beneficios.
Segundo Pereira (2010) e Hanlon (2005), as conftateis ou ndo (Lucro Contabil = Lucro
Tributario ou Lucro Contabi# Lucro Tributario) foram discutidas como potencigssolucdes
ou problemas.

Sayari e Mugan (2014) discorreram que as divergéndecorrentes dos possiveis
beneficios e custos associadoBa® se encontram em duas vertentes. A primeira com 0s
apoiadores a maior conformidade entre os Lucrosdbdre o Tributario e, consequentemente,
menores diferencas entre essas medidas. Ja o segupd defende a menor conformidade e
maiores diferengas entre as normas das Contalebdaidanceira e a Fiscal.

Essas vertentes se originaram principalmente nosmepos estudos e foram
compartilhadas as pesquisas mais atuais. Os apesada maior conformidade e menor
diferenciacdo entre os Lucros Contabil e o Tribat@rgumentam que essa similaridade
permite a melhoria na qualidade dos relatérios tados, pois se reduz a agressividade da
evidenciagdo contabil-financeira e o0 planejamentecaf abusivo (LEE; VETTER;
WILLIAMS, 2015; OSSIETZKY, 2015; MARTINEZ; SOUZA, @5; TANG, 2015; RYU;
CHAE, 2014; MARTINEZ; PASSAMANI, 2014; WATRIN; EBER THOMSEN, 2014;
CHEN; GAVIOUS; YOSEF, 2013; CHAN; LIN; TANG, 201#HUANG; WANG, 2013;



47

NOGA; SCHNADER, 2013; BLAYLOCK; SHEVLIN; WILSON, 22; CHEN;
DHALIWAL; TROMBLEY, 2012; FERREIRA et al.,, 2012; AFRMIGONI et al., 2012;
HANLON; KRISHNAN; MILLS, 2012; MOORE, 2012; COMPRIXGRAHAM; MOORE,
2011; TANG; FIRTH, 2011; DONOHOE; MCGILL, 2011; PERA, 2010; HANLON;
MAYDEW, 2009; CHO; WONG; WONG, 2006; WHITAKER, 200®ESAI, 2005; LEV;,
NISSIM, 2004; MILLS; NEWBERRY; TRAUTMAN, 2002).

Os primeiros estudos, como de Desai (2005) e LHisg&im (2004), apontaram que o
duplo sistema de reporte de relatorios dos resdtg€ontabil e Fiscal), apresentando
mensuracdes diferentes entre os lucros apuradae per prejudicial. Devido a essas
distingbes, a qualidade dos resultados relatado® tao mercado como as autoridades
tributarias é reduzida pelo comportamento oportlwm®gestores, ou seja, como 0s resultados
contabeis ndo se encontram restringidos pelasségeais ou vice-versa, tende-se a maximizar
0 Lucro Contabil e minimizar o Lucro Tributavel (N&, 2015; RYU; CHAE, 2014; KRAFT,
2015; MARTINEZ; FRANCISCO FILHO; ANUNCIAQAO, 201FORMIGONI et al., 2012;
DHALIWAL; LEE; PINCUS, 2009; FRANK; LYNCH; REGO, D).

Mills, Newberry e Trautman (2002) reforcaram egsasepcoes sobre as flexibilidades
decorrentes da ndao conformidade financeira-fisceigresBTD) que podem incentivar o
oportunismo e aumentar o risco das medidas costéliebutarias (FERREIRA et al., 2012).

Chen, Gavious e Yosef (2013) demonstraram queta i@ conformidade entre os
Lucros Contabil e o Tributavel pode ocasionar agbesedidas exageradas de evaséo fiscal.
Para Chan, Lin e Tang (2013), as mudancas nas $odeareporte na China afetaram a
qualidade das informac¢des contabil-financeiras peipermitiu uma maior diferenciacéo entre
os resultados contabil e o tributério e, cada vedsmhouve a aplicacdo de praticas de
gerenciamento de resultados.

Noga e Schnader (2013) afirmaram que firmas cononesBTD sdo tendentes a
provaveis experiéncias de insolvéncias no futumn@rix, Graham e Moore (2011) e Tang e
Firth (2011), em suas pesquisas, argumentaram aslolieerenciagdes contabeis e fiscais como
praticas de gerenciamento de resultados, aumentnohzertezas e prejudicando a previséo
dos analistas.

Para Huang e Wang (2013), a conformidade finandisical pode representar maior
qualidade dos resultados e ainda evitar escandaligbeis e umaréd flag' das empresas

para os investidores e credores.
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Donohoe e McGill (2011) ainda determinaram que @faronidade pode reduzir os
custos de preparacdo para as empresas, pois haecEssarias e obrigatorias as realizacdes
separadas dos demonstrativos contabeis e fiscais.

Outros estudos dessa posicao favoravel a confodmittébutaria e a fiscal também
relataram o0s beneficios dessa similaridade nosepsos de auditoria e fiscalizacao
(JACKSON, 2015; BROWN et al., 2014; HANLON; KRISHNAMILLS, 2012; HANLON;
MAIDEN, 2009; CHO; WONG; WONG, 2006) e na diminuic@los riscos atrelados as
atividades e previsdes de futuros ganhos (AYERSFLANTE; MCGUIRE, 2010).

Os opositores (BLAYLOCK; GAERTNER; SHEVLIN, 2015ACKSON, 2015;
KOUBAA; ANIS, 2015; YAMADA, 2015; CHI; PINCUS; TEOH2014; EVERS et al., 2014;
SAYARI; MUGAN, 2014; BAEZ-DIAZ; ALAM, 2013; DIEHL, 2013; GUENTHER; HU;
WILLIAMS, 2013; COSTA, 2012; NAKAO, 2012; WATRIN; BERT; THOMSEN, 2012;
ZHOU, 2012; BOUAZIZ; OMRI, 2011; RACCA, 2011; ATWQD DRAKE; MYERS, 2010;
GONCHAROQOV; WERNER, 2009; AYERS; JIANG; LAPLANTE, PO; YOON, 2008;
DESLANDES; LANDRY, 2007; HANLON; MAYDEN; SHEVLIN, P08; OLIVERAS;
PUIG, 2005; BARRAGATO; WEIDEN, 2004; ALI; HWANG, ZID) quanto ao aumento da
conformidadeBook-Taxe favoraveis as maior&’l D, segundo Blaylock, Gaertner e Shevlin
(2015), defendem que a informacéo reportada paaaméistradores, investidores e credores
€ substancialmente diferente da requerida pelaridatte tributaria. Neste cenario, a
conformidade € traduzida na reducdo da qualidaderesultados quanto a representacao
fidedigna, relevante e tempestiva para os usuddssas informacdes.

Desai e Dharmapala (2009) afirmaram que o alinh&igook-Taxé relacionado com
a perda de informacOes para os investidores. Es#armidade induz que os gestores das
empresas sacrifiquem a acuracia de seus reponmégbets nas perspectivas de diminuir os
tributos a serem recolhidos.

Chi, Pincus e Teoh (2014) argumentaram sobre artanpma dag88TD e os seus efeitos
de ganhos informacionais. Para os autores, as awedalLucro Contabil e do Lucro Tributario
podem oferecer performances superiores, comparsadaitilizacdo de somente uma medida.
As faltas de informacdes ou dificuldades dos indests para utilizaBook-Taxpode diminuir
as capacidades de valoracdes futuras.

Sayari e Mugéan (2014) e Diehl (2013) defenderaraloe relevancelo Lucro Contabil
e do Lucro Tributavel. Os autores apontaram pam@apacidades preditivas dessas medidas,
demonstrando até influéncias nos precos das ad@ESLANDES; LANDRY, 2007;
BARRAGATO; WEIDEN, 2004).
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Nessa mesma linha de raciocinio, Yoon (2008) nogoe paises com maior
conformidade possuem resultados contabeis menesarges. Enquanto maiored3TD
conduziram aovalue relevancede componentes contabeis e tributarios, como dstor
explicativos, para diversas nacoes.

Atwood, Drake e Myers (2010) e Hanlon, Mayden ev#he2008) apontaram a
qualidade dos relatérios contabil-financeiros rédizpela maior conformidade dos Lucros
Contabil e o Tributario. Nesses estudos, menBiid3resultam em perda de informatividade e
também em préticas que incentivam o oportunismadstores.

Por sua vez, Zhou (2012) afirmou que o aument@dibomidade (menord3TD) pode
inviabilizar os participantes do mercado em enteadgerformance e o estado econémico das
empresas.

ApOs o exposto, percebeu-se que nao existe ummamsa literatura sobre qual €, e se
existe, um nivel mais adequado de conformidad®DD. Contudo, Dhaliwal et al. (2008)
argumentaram que essas praticas dependerao destosnhstitucionais e econémicos de cada
pais, relacionando-se as tendéncias das aplicde8asrmas contabeis e fiscais, dos graus de
fiscalizacéo e, principalmente, dos interessedaxiss entre 0s gestores das entidades para o

gerenciamento de resultados ou o planejamentddribu

2.2.2 O Poder informativo dasBTD

Independentemente dos posicionamentos da literatlyee a conformidade ou néo
financeira-fiscal (maiores/menor&3 D), os autores assumiram que essas medidas possuem
poder informativo para as decisdes das empresadpres, investidores e proprietarios.
Assumiu-se que a consisténcia 839 revela maior informatividade dos Lucros Contalol e
Tributario para os usuarios das informacées (CHENALIWAL; TROMBLEY, 2012).

Segundo Chi, Pincus e Teoh (2014)Ba® representam processos importantes para o
entendimento das necessidades informacionais. @ l@antabil fornece orientagdes sobre a
mensuracao dos lucros com a finalidade de relaftamnacdes para os investidores, credores e
outras partes interessadas no desempenho econénfiicanceiro da empresa (COMPRIX;
GRAHAM; MOORE, 2011), enquanto o Lucro Tributavetesponsavel pela orientacdo no
calculo e na determinacdo dos passivos fiscaissunmados diretamente para as autoridades
tributarias (MOORE, 2012).

Para Tang e Firth (2011), devido BID e as especificidades das transacdes, é
importante considerar os regramentos contdbegcaidi em cada operacao, pois as atividades
de negdcios sdo complexas e em constante mudanedeviante explorar essas diferencas
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Book-Taxe buscar entender as aplicabilidades individuaisomjuntas dos Lucros Contébil e
o Tributario na informatividade das firmas (WATRIEBERT; THOMSEN, 2014).

Graham, Raedy e Shackelford (2012) reforcaram egsaspectivas de poder
informativo dasBTD, que podem explicar varias dimensdes, sendo: engemmento de
resultados, o planejamento tributério, as diferemegulatérias, dentre outros fatores (TANG;
FIRTH, 2011).

Tang e Firth (2011) argumentaram qué&a® ndo contém somente informacgdes sobre
0s mecanismos de diferencas entre os reportesemtafiscais, mas também direcionamentos
sobre os resultados contabeis e as praticas tidmita

Conforme Diehl (2013), as diferend@sok-Taxpermitem aos investidores traduzir os
resultados financeiros em numeros menos subjetMés disso, Donohoe e McGill (2011)
sugeriram que as informacdes sobre os compones&T® séo relevantes e Uteis tanto para
os reguladores como para os participantes do mercad

Em relacdo ainda a perspectiva do poder informaivelevancia daBTD, Blaylock,
Gaertner e Shevlin (2015) afirmaram que essasedifais podem aumentar a habilidade dos
gestores para prover informacgdes para investidpreserao uteis para predizer desempenhos
presentes e futuros (ATWOOD; DRAKE; MYERS, 2010).

Jackson (2015) sugeriu que B3D e seus diferentes componentes implicam em
distintas perspectivas sobre a futura performarcéroha. As diferencaBook-Taxpodem
revelar como bem os participantes do mercado eatems$sas diferenciacdes.

Deslandes e Landry (2007) afirmaram que no mesmint® do fluxo de caixa e dos
accruals o Lucro Tributario e aBTD podem ser informativos sobre a qualidade e agtérsiia
dos resultados reportados.

Lee, Vetter e Williams (2015) também destacaramapg@apsdos Lucros Contabil e o
Tributario BTD) podem auxiliar investidores e credores para atlande decisdo sobre uma
firma no mercado de capitais.

J4, de acordo a Noor, Mastuki e Bardai (2009BEB das empresas contém valores
relevantes de informacdes sobre a qualidade dadtadss e poderiam ser utilizadas por
investidores e analistas financeiros cdreachmarlpara acessar o valor de mercado das firmas
(GUENTHER; SANSING, 2000).

Enfim, percebe-se que B3 D significam implicagcbes para os realizadores déipas
contabeis, para valorar o ambiente de influénaisstiabutos nas decisdes e informacdes sobre
os reportes financeiros (DESAI; DHARMAPALA, 2009).
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Héa de se destacar que esse tépico somente expisnoonceitos iniciais do poder
informativo dasBTD, sejam positivos ou negativos. O item 2.6 relaaiéressas diferencas
Book-Tax com a qualidade dos resultados, sendo: consersaunr gerenciamento de
resultados, persisténcia ealue relevance mostrando caracteristicas particulares de

informatividade desses componentes dos Lucros Gibeta Tributario.

2.3 Origens e Explicacdes daBTD
2.3.1 As Diferengas Permanentes e Temporarias, Amoais e Normais na8TD

Segundo Hanlon e Heitzman (2010), as diferencae @st resultados contabeis e os
fiscais surgem de uma variedade de fatores quem@amente geram os niveis @ED que as
empresas relatam.

Essas diferenciagbes sao decorrentes dos distint@ntivos que ocorrem nos
procedimentos das regras contabeis e fiscais ethadades praticadas pelos gestores nos
delineamentos das apuracfes dos resultados daesEmp(BLAYLOCK; GAERTNER;
SHEVLIN, 2015).

Diante desse contexto, Hanlow, Mayden e ShevlinO§20apresentaram quatro
perspectivas para as origens &4, sendo: ocorrem das diferentes regras governasdo o
calculos do Lucro Tributavel e do Lucro Contabitendidos como diferentes propostas;
advém de firmas que podem ser fiscalmente agresso@rrem em firmas que podem
gerenciar seus ganhos e despesas — gerenciamemnteswlados; e podem ocorrer na
combinagéo desses trés fatores.

Deslandes e Landry (2007), nessa mesma direcaotaapm 0S seguintes fatores para
as origens daBTD: os diferentes objetivos do Lucro Contabil e derouTributario; os vieses
de célculo; motivacbes de gerenciamento de resfdtaml a natureza confidencial das
informacdes tributarias.

Em adicdo a essas origens, Plesko (2000) exploaisi fatores afetando o surgimento
dasBTD, sendo: i) diferencas temporarias e permanentes ag GAAP e as leis tributarias;
i) diferencas nas definicbes de combinacbes dedaleg nos dois sistemas; iii) efeitos
macroecondmicos; iv) diferentes niveis de discricAm respeito aos itens contabeis e
tributarios, e v) atividades de beneficios/evassimal (LEE; VETTER; WILLIAMS, 2015).

Observa-se, portanto, que existem distintos fatpuesmplicam nas origens da3D.

No entanto, ressalta-se a importante contribuigdadiferencas entre os regramentos contabeis
e fiscais (temporarias e permanentes) para o @efieeto das diferenciaco@ook-Tax
(YAMADA, 2015; WONG; LO; FIRTH, 2015; LEE; VETTERWILLIAMS, 2015; EVERS
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et al.,, 2014; LESZCZYTOWSKA, 2014) e as diferengasponsaveis pelas préticas
oportunistas dos gestores, seja no gerenciamentesdiados ou no planejamento tributario
(MORAIS; QUARESMA; FARIAS, 2015; LIAO; FU, 2015; BAYLOCK; GAERTNER,;
SHEVLIN, 2015; OSSIETZKY, 2015; GUENTHER; HU; WILAMS, 2013; FERREIRA et
al., 2012; MARTANI; ANWAR; FITRIASARI, 2011).

Em relacdo aBTD decorrentes das diferencas entre os regramenttébeis e fiscais,
esse estudo discute as suas duas maneiraBTRstemporarias e aBTD permanentes
(HANLON, 2005).

Segundo Comprix, Graham e Moore (2011), as difaetemporarias resultam quando
0s tratamentos para as normas contabeis e asfisa algumas receitas e despesas diferem
apenas no periodo em que esses elementos de daekensge reconhecidos (CHI; PINCUS;
TEOH, 2014; NOGA; SCHNADER, 2013; CHEN; GAVIOUS; BBF, 2013; TANG;
FIRTH, 2011; ATWOOD; DRAKE; MYERS, 2010; HANLON; MADEN; SHEVLIN, 2008;
HANLON, 2005). Moore (2012) afirmou que es$ED ocorrem em cada um dos periodos
afetados, sendo que depreciacdes, amortizacoees ai passivos diferidos sdo exemplos
comuns dessas diferenciacdes.

Normalmente, as diferencas temporarias tém origemtransacées dos sistemas
contabil e o tributario, mas divergem quanto asfoges de suas mensurac¢des. Contabilmente
considera-se um periodo e fiscalmente outro (SAYARUGAN, 2014; PEREIRA, 2010).
Nessas operacdes, ndo se modificam o total dagskesge tributos das firmas (JACKSON,
2015).

Quanto aBTD permanentes, Graham, Raedy e Shackelford (201@¢fasem como
elementos de natureza permanente, isto €, resuléadiferencas entre os tratamentos das
normas contabeis e fiscais. Nessa diferenciac&ejtas ou despesas ndo sédo simplesmente
uma questao de tempestividade, representam despiEsaedutiveis para fins fiscais e ainda
receitas ndo tributaveis. Nao se criam créditogéhitos diferidos (COMPRIX; GRAHAM,;
MOORE, 2011; FRANK; LYNCH; REGO, 2009; WILSON, 2009

Para Jackson (2015), as diferencas permanentesesanhecidas somente para
propostas contabeis ou fiscais, e podem impactaootante geral tributario apurado nas
demonstracdes contabeis.

Apds o exposto, é relevante destacar que indeptrdente dessas duas medidas
(temporaria e permanente) deve-se entend@Tas como um todo (GRAHAM; RAEDY;
SHACKELFORD, 2012; COMPRIX; GRAHAM; MOORE, 2011)ucseja, informando ndo
somente a magnitude dos mecanismos de discrepnoiaas regraBooke Tax mas também
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as estratégias de gerenciamento ou comportamantasa@ipular ganhos e impostos (TANG;
FIRTH, 2011).

Assim, considera-se nessa relacao de desalinhametnéoas diferencas temporarias e
permanentes aBTD Normais (Nao Discricionarias) e Anormais (Disaitdrias) (TANG;
FIRTH, 2011; TANG, 2006).

Brown et al. (2014) as compbe em duas perspectargwimeira pode surgir dos
diferentes mecanismos das normas contabeis esfi¢déerencas néo discricionarias) e a
segunda (diferencas discricionarias) advém dosafuémtos dos gestores por meio do
gerenciamentos de resultados e o planejamentad. fisca

Tang (2006) também reforcou que BID ndo discricionarias representam o0s
mecanismos de diferencas que surgem das regrapaltes contabil e fiscal. Enquanto, para
as BTD discricionarias, apontou que sao definidas conublleas gerenciais devido ao
oportunismo, contemplando o gerenciamento de esgdte 0 gerenciamento tributario.

A Figura 2 explora essas conceitualizagbes de T20Q0).

Bouaziz e Omri (2011), detalhando a Figura 2, desen aBTD nédo discricionarias
como as diferencas temporarias e permanentestamet®s dos distintos requerimentos nas
regras contabeis e fiscais. JaBAD discricionarias sdo 0s comportamentos oportundas
gestores, contemplando que elas podem representamhinacdo do gerenciamento de
resultado e o planejamento tributario (TANG; FIRTRQ1l; MILLS; NEWBERRY;
TRAUTMAN, 2002).

BTD
Normais BTD Anormais BTD
BA£TA |
B>0 B'<0 T>0 T<0 B'>T B'<T
RCART 4\ 4\ 4\
GR GT GR+ G1

Legenda: B” - Lucro Contabil ndo gerenciado; Tuero Tributavel ndo gerenciado; B” - Lucro Cont@eitenciado; T™ - Lucro Tributavel
gerenciado; GR — Gerenciamento de resultados; G&renciamento de Tributos; RC — Resultado CongalRIT — Resultado Tributario

A figura mostra as diferentd®TD geradas pelas préaticas das empresas. Do ladorésqaeNormai8TD sao
decorrentes das divergéncias legislacionais. J&dwdireito, evidenciam-se as AnormBisD que podem ser
decorrentes do gerenciamento de resultados ouaribescopo da tese)

Fonte: Tang (2006)

Figura 2 — As Diferencas Anormais e Normais Bap.
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Por fim, argumenta-se que apesar de serem impestastparticipacdes das diferencas
temporérias e permanentes e suas relacdes comeogigenentos de resultados e tributos para
a determinacéao d&T D, existem outros fatores que podem afetar a supasigéo, delineando

as heterogeneidades de comportamentos e apuragemipresas.

2.4 Medidas e Modelos para apuracoes d&sID
ApoOs a apresentacdo das caracteristicas, origaw®lecdes daBTD, esse topico

mostra as medidas e modelos utilizados para aps®iD. Com o escopo de formulacdes
relacionadas a qualidade dos resultados contabeidenciou-se desde modelagens mais
simples para apuragdes mais robustas.

Segundo Pereira (2010), apesar dos esforcos emuraenss BTD, as medidas
apresentam problemas e subjetividades em suas l&mdes. Poucas sdo as pesquisas que
desenvolveram novas abordagens e ha na literatargtidqade representativa de reaplicagbes
dessas métricas nos estudos.

Partindo disso, em uma abordagem inicial qualiéatie desenvolvimento na apuracao
dasBTD¢, Hoogendoorn (1996) sumarizou a posi¢cao de aliehéoncontabil e fiscal em 13
paises por meio da classificagdo de conexdesanieatos dos impostos diferidos. Verificou
variagdo consideravel entre as nagoes.

Lamb, Nobes e Roberts (1998) também aplicaram m&sana abordagem. Em um
estudo que englobou diversos paises, utilizarantofiicos de Contabilidade agrupados em
varios conjuntos, incluindo as normas internac®icantabeis, para observar a interacdo ou a
conformidade entre as Contabilidades Financeirds@al. Em meios gerais, por meio das
diversas formas de associacd®sok-Tax - desconexdo; identidade; conducdo contébil;
conducao fiscal e dominancia fiscal - concluirane gs Estados Unidos e o Reino Unido
possuiam maioreBTD, enquanto Alemanha e Franca apresentaram meBdi2@gLAMB;
NOBES; ROBERTS, 1998).

Nessa mesma direcdo de abordagens qualitativas, Mlvang (2000) analisaram em
16 paises, de 1986 a 1995, a associacdo entralue relevancee especificos fatores
institucionais dos paises relacionados aos repditesiceiros. Nas dimensdes dessas
apuracgdes, Ali e Hwang (2000) consideraram a légicalinhamento entre as Contabilidades

Financeira e a Tributaria sendo alta ou baixa. Goradummieg 0os autores determinaram que

4 E importante ressaltar que os estudos de Lamb. ¢1398) e Ali e Hwang (2000) apresentaram como
direcionadores na construcao das medidaBiiBsas discussdes e asceresdas variaveis de Alford et al. (1993).
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o valor (0) seria para as nagdes com alta confaeidinanceira-fiscal e (1) para paises com
baixa conformidade financeira-fiscal.

Nos achados dessa pesquisa supracitada, constatQues os paises com maior
conformidadeBook-Tax(menoresBTD) apresentaram mengalue relevancealos relatorios
financeiros (ALl; HWANG, 2000).

Hung (2001), em um direcionamento mais comparatik® que quantitativo,
desenvolveu uma medida de conformid&mk-Tax(BTD) que considerou varios fatores,
sendo: a presenca de impostos diferidos; a presialéia esséncia sobre a forma; a existéncia
ou ndo de depreciacdes aceleradas, e a indepeadisciegras fiscais e as contabeis quanto
aos periodos de amortizacBeteasing Replicada em estudos de Atwood, Drake e Myers
(2010); Goncharov e Werner (2009) e Burgstahled.€f2006), a medida refletia-se em uma
dummie(0, 1) com valores altos e baixos de conformidade.

Em uma sugestdo mais atual e utilizando metodolegralar aos outros estudos
anteriores qualitativos, Nobes e Schwenche (2006pyseram uma analise semelhante a
pesquisa de Lamb et al. (1998). No entanto, amdatem o alinhamen®ook-Taxda Noruega
sugeriram a incorporacéo de um novo item nos caatipas das normas locais e internacionais,
sendo a dimensao conducao contabil, mas com efeitessos. Essa nova dimenséo contribuiu
para estudos em varios contextos institucionais RBB; DIDELOT; ASHTA, 2014;
GAVANA; GUGGIOLA; MARENZI, 2013; KVAAL; NOBES, 2013 WATRIN; EBERT;
THOMSEN, 2012) para discorrer sobre as difereBgask-Taxcom a adocado das IFRS.

Adicionalmente as medidas qualitativas nas apusag¢@sBTD, os estudos avancaram
no desenvolvimento de métricas quantitativas pssasediferencaBook-Tax Ressalta-se que
essas afericdes numéricas podem possuir distiigioi§icados e formulagdes, dependendo dos
objetivos dos estudos.

Nas iniciais tentativas de desenvolvimento das dasdguantitativas d&TD, Mills e
Newberry (2001) desenvolveram uma métrica com fasnracdes publicadas pelas empresas
publicas (capital aberto) e privadas (capital fechaA variavelBTD utilizada representou a
diferenca entre o0s resultados contabeis antes wp®sios reportados (demonstracdes
financeiras) e os resultados tributaveis relatadoautoridades fiscais (liquidos de perdas e
itens especiais).

Em termos de ilustracdo, a medida de Mills e Newbg001) foi apresentada da

seguinte maneira:

Lucro Contabil Lucro Tributavel (1)

BTDIFF = —

Ativo Total Ativo Total
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Nos resultados com a aplicabilidade da medidauttses verificaram que as empresas
publicas possuiam, geralmente, altos custos detespfinanceiros que se associaram com
maiores niveis dBTD (MILLS; NEWBERRY, 2001).

Manzon e Plesko (2002) examinaram as magnitudesites de diferencas entre os
Lucros Contébil e o Tributario nos periodos de 188®98. Para tanto, os autores sugeriram
uma medida dBTD. Em suas consideragdes, os pesquisadores apordardificuldades de
obterem os dados tributarios para a apuracdo faenasBook-Tax Assim, utilizaram as
informacdes contabeis para as determinacdes destasas.

Os autores aplicaram como Lucro Contabil os redost@ntes dos impostos reportados
aos investidores, semelhante a Mills e Newberr@120Enquanto para o Lucro Tributavel,
utilizaram os dados das despesas correntes tidmigwbre os lucros e as maximas aliquotas
federais nominais desses impostos (MANZON; PLESRQ02; GUPTA; NEWBERRY,
1997).

Dessa forma, aBTD foram apuradas da seguinte maneira:

Lucro Contabil = Resultados Domésticos antes dos Impostos (2)

Desp.Trib.Federais domésticas e correntes sobre o Lucro

Lucro Tributavel = : — : 3)
Aliquota maxima federal nominal(%)

BTD(SPREAD) = Lucro Contabil — Lucro Tributavel (4)

Nos achados desse estudo, os autores percebedaguahbilidade da medida, mas com
limitacbes. Além disso, em testes adicionais coogtae que diversas variaveis, como:
amortizacdes, ativos tangiveRRRE), beneficios de aposentadori@sodwill, prejuizos fiscais
e variagcdes nas receitas de vendas podem expbcalif@rencasBook-Tax (MANZON;
PLESKO, 2002).

Lev e Nissim (2004) desenvolveram uma “medida famelstal de imposto” definida
como a razao entre a estimativa do resultado &vlelisobre o resultado contabil, que capturou
nao so as diferengas temporarias, mas tambémrasmpentes e aaccrualsde natureza fiscal.

Apesar da composicao dessa medd® (LEV; NISSIM, 2004) ser diferente as outras
abordagens, conceitos de Manzon e Plesko (2002p&a@ Newberry (1997) foram aplicados
nas composi¢oes a seguir.

Primeiramente, Lev e Nissim (2004) calcularam orbukributavel conforme Manzon
e Plesko (2002) e Gupta e Newberry (1997), sendo:
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Desp.Trib.Federais domésticas e correntes sobre o Lucro

Lucro Tributavel = (5)

Aliquota maxima federal nominal(%)

Em seguida, os autores determinaram a seguinteseygacao para 83 D:

TAX = Lucro Tributavel * (1 — Alig. maxima federal nom. (%))

(Lucro Tributével + Dif . Temporérias) * (1 — Alig. méxima federal nom. (%)) + Dif. Permanentes + Accruals Fiscais

(6)

Lev e Nissim (2004) transformaram essa medidadammiespor meio dosjuintis.
Além disso, inseriram 0s setores de atividades quadiises mais delineadas fBaRD.

A proposicdo de Hanlon (2005), considerado um gdbsdes mais citados nessa area,
desenvolveu medidas para BID a partir dos autores anteriores. Sua contribuicio
relacionada a separacao das métricas em difertotass permanentes e temporarias.

Essas métricas utilizadas por varios estudos (JAINKS015; WONG; LO; FIRTH,
2015; GUENTHER; HU; WILLIAMS, 2013; MOORE, 2012; G@°RIX; GRAHAM,;
MOORE, 2011; DONOHOE; MCGILL, 2011; HANLON; HEITZMNK, 2010; HANLON;
MAYDEN; SHEVLIN, 2008; DESLANDES; LANDRY, 2007) saapresentadas das seguintes
formas:

Lucro Contabil = Resultados Domésticos antes dos Impostos (7)

(8)

Desp.Trib.Federais domésticas e correntes sobre o Lucro

Lucro Tributavel = - — ,
Aliquota maxima federal nominal(%)

BTD;ytais = Lucro Contabil — Lucro Tributavel (9)

_ Imposto de Renda Diferido (10)

Aliquota maxima federal nominal(%)

BTDtemporérias

BTDpermanentes = BTDtotais - BTDtemporérias (11)

Hanlon (2005) ainda destacou queBa® podem ser diferenciadas em positivas ou
negativas e pelos niveis absolutos de tamanhosteDiisso, na pesquisa encontrou que altos
valores e positivaBTD nas empresas conduzem a menor persisténcia ditades contabeis.

Em consonancia a Hanlon (2005), a literatura (EVERSI., 2014; DIEHL, 2013;
LAUX, 2013; HUANG; WANG; HOU, 2012; POTERBA; RAO; BBDMAN, 2011,
GUENTHER; SANSING, 2004; PHILLIPS; PINCUS; REGO, () GUENTHER,;
SANSING, 2000) igualmente apontou outras formascdkulo dasBTD temporarias,
contemplando as diferencas entre os Ativos e RasBigcais Diferidos e os valores divulgados

nas notas tributarias com componentes especifapsperacoes de diferimentos.
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Dhaliwal, Lee e Pincus (2009) também utilizaranB@® como as diferencas entre os
Lucros Contébil e o Tributério, conforme propostadianion (2005); Manzon e Plesko (2002)
e Gupta e Newberry (1997). No entanto, além deideremem asBTD absolutas e suas
variacbes nos periodos, inseriram uma nova perspgura entender essas diferenBask-
Tax

Segundo Dhaliwal, Lee e Pincus (2009)Ba® devem ser modeladas em funcgéo das
caracteristicas que capturem as operacdes, inegts) financiamentos, crescimento,

tamanho e agressividade fiscal das firmas. Assimodelagem sugerida foi a seguinte:

BTD = By + B, Tamanho + B,Endividamento + fzIntensidade dos Ativos Imobilizados + f,Investimentos +

PBsPesquisa e Desenvolvimento + f¢sROA + f,Crescimento + BgOperacdes estrangeiras +

BoBTD perm.discricionarias + & (12)

Nesse modelo (12), os residuek das regressdes representaram os comportamentos
oportunos dos gestores na formacao Bi@D. Baseando nessa conjuntura, Dhaliwal, Lee e
Pincus (2009) encontraram que um aumento nessaladdBTD est4 associado a elevagéo
do custo de capital nas empresas.

Lisowsy (2010); Frank, Lynch e Rego (2009); Wil$¢2009) e Graham e Tucker (2006),
seguindo os direcionamentos de Dhaliwal, Lee euBif2009), compreenderamBiED como
medidas informacionais de agressividades finanesiiscal, isto €, contemplando as decisdes
de gerenciamento de resultados ou de planejanrémnitario.

Essa literatura constatou que possiveis frauddaloeis e/ou beneficios tributarios “nao
autorizados” podem estar relacionados a agresdwids reportes financeiros e fiscais
(FRANK; LYNCH; REGO, 2009).

Diante disso, os estudos exploraram, em meiosgy@sseguintes formatagdes para as

funcdes de composicdes dBED como medida de agressividade:

AgressividadeFin./Fiscal= f(Dif. Permanentes e Temporarias dos ativos esiyes
Planejamento Tributario; Gerenciamento de resutado Discricionariedade; Aliquotas
tributarias) (13)
Tang e Firth (2012); Tang e Firth (2011) e Tangd@0Oampliaram a perspectiva da
utilizacéo das regressodes e seus residuos paparag@es daBTD. Em suas propostas, esses
autores realizaram os calculos &3P Anormais e Normais.
Os autores estimaram uma regressao B@P totais em funcdo de itens N&o

Discricionarios que sao reconhecidos por gerareahfgasBook-TaxNormais, mas que séo
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pouco provaveis a estarem relacionados as prateasanipulacdo dos resultados - sendo as
diferencadBook-TaxAnormais/Discriciondrias (residuos da regressGBREIRA, 2010).

Para Tang e Firth (2011), &8 D Normais ou Nao Discricionarias sdo produtos das
divergéncias institucionais entre os padrfes ceigab as regras fiscais. EnquantoBdP
Anormais ou Discricionarias sao as praticas opistas dos gestores nos gerenciamentos
tributério e de resultados.

As equacdes abaixo representam as propostas deeThintp (2012) e Tang e Firth
(2011), e Tang (2006).

Modelo de Tang (2006):

BTD;ptais = Lucro Contabil — Lucro Tributavel (14)
BTD;ptais = Bo + B1Ativo Nao Circulamte + [5,Variagido nas Receitas + B;Prejuizos Fiscais +

B.Utilizagdo dos Prejuizos Fiscais + ¢ (15)
BTD Anormais = BTDyy¢qis — BTD Normais (16)

Modelo de Tang e Firth (2012) e Tang e Firth (2G4 a insercéo das diferencas das
aliquotas tributarias entre os anos 8&ab dos periodos anteriores:

BTD,ytqis = Lucro Contabil — Lucro Tributavel (17)
BTD;ptais = Bo + B1Ativo Nao Circulamte + 5,Variagido nas Receitas + B;Prejuizos Fiscais +

B.Utilizagdo dos Prejuizos Fiscais + BsDif . Aliq, Tribut. +B¢BTD,_, & (18)
BTD Anormais = BTDqotais — BT Dnormais (29)

Tang (2006) ressaltou que os residuos represergdii 2 Anormais que, também,
poderiam ser obtidas por meio da equacao (15 e@8%iderando os betas estimados para as
BTD Normais.

Tang e Firth (2011) argumentaram que essas meodidas de significativa importancia
para a literatura, pois foi possivel analisar csfdénhamento dos regramentos contébeis e
fiscais nos paises e ao longo dos periodos, e asg@aaticas de manipulacédo dos resultados
ocasionadas pelos gestores, causando vieses oasagbes contabil-financeiras.

Ha ainda de se ressaltar que, os estudos de Dhidiele(2016); Vu et al. (2015); Tang
(2015); Liao e Fu (2015); Yamada (2015); Ryu e G284 4); Martinez e Passamani (2014) e
Piqueiras (2010) apresentaram modelos semelhapdedeal ang e Firth (2012); Tang e Firth
(2011) e Tang (2006). Porém, somente contribuiammovas variaveis, como: Investimentos

de Curto e Longo Prazos, Despesas Financedasdwill, Beneficios de aposentadorias e
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Accrualsincorporados ao modelo de Jones (1991), que cqidggam os fatores contébeis,
econbmicos e institucionais dos paises analisados.

Por sua vez, Atwood, Drake e Myers (2010) desemvaim uma medida dB8TD e
examinaram suas relacfes com a persisténcia ddsates presentes e futuros. Os achados
mostraram que menordsTD ou maior conformidade financeira-fiscal conduzermenor
gualidade dos resultados.

Nessa medida d8TD, Atwood, Drake e Myers (2010) regrediram as despes
tributarias correntes em funcédo dos Lucros Consademeésticos e estrangeiros antes dos

impostos e o total de dividendos pagos. A equagduatielo é apresentada abaixo.
Desp. Fiscais correntes = 0y + 6, Lucro Cont. Dom.+6,Lucro Cont. Estrang. +0;Dividendos + ¢ (20)

Posto a apuracéo dessa regressao (20), nos regicarasaplicados os desvios dos erros
quadraticos médios (RMSE), que auxiliaram na detexgdo do nivel de conformidaBeok-
Tax (BTD). Neste caso, um maior (menor) valor de RMSE mdimaiores (menore®TD
(ATWOOD; DRAKE; MYERS, 2010).

Por fim, ressalta-se que a literatura (ARMSTRONGtet2015; TANG, 2015; GOH et
al., 2014; GUENTHER, 2014; CHEN; GAVIOUS; YOSEF12)ARMSTRONG; BLOUINS;
LARCKER, 2012; ATWOOD et al., 2012; CHAN; LI; MO020; FRANK; LYNCH; REGO,
2009; DESAI; DHARMAPALA, 2009) também reconhecelBad® como medidas de evasédo
fiscal, dependendo do escopo do estudo. SegundmriHanHeitzman (2010), as seguintes
medidas podem ser consideradas neste contexto:

* ETR(apuragdes dos montantes pagos tributariamentpapem ser afetados pelas
diferencaBook-Tay;

» DTAX(consideracdo d&TD permanentes e temporarias relacionadas as prdécas
agressividade financeira e fiscal);

» UTB (posic0es fiscais decorrentes das diferencasmuaagdes dos Lucros Contabil
e Fiscal); e

 SHELTER(engajamento em beneficios fiscais “ndo autoriggdo

Diante do exposto, foram apresentados as medinaslelos mais recorrentes d&BD,
considerando a sua perspectiva informacional (dadé dos resultados) e a relacdo com o
escopo dessa tese.

No entanto, Graham, Raedy e Shackelford (2012)|dda@ Heitzman (2010); Pereira

(2010) e Hanlon (2005) argumentaram que ha a rnidedesde desenvolvimento para as
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medidas e modelos dBI D. Apesar dos esforgos, as métricas ainda apresgmtdoiemas de

mensuragdes que podem enviesar 0s resultados stpggaes.

2.5 A Qualidade dos Resultados Contabeig&érnings Quality)
2.5.1 Introducéo aos Conceitos de Qualidade dos Rétados Contabeis

Posto a caracterizacdo e explanacéao BIED, esse estudo apresenta 0s conceitos
atrelados a qualidade dos resultados contabeiEa@ings Qualityé discutido pela sua
representatividade e importancia para os usuamssinformacfes contabil-financeiras na
tomada de decisdo. Além disso, a introducdo detefascdes tem o intuito de delinear as
discussbes das propriedades informacionais dadguiglidos resultados.

Segundo Kothari (2001), para se remeter ao surgonerdesenvolvimento sobre a
qualidade dos resultados contabeis é importantaaenar os estudos seminais de Ball e Brown
(1968) e Beaver (1968), que introduziram as pets@ecpositivistas na Contabilidade. Esses
autores ampliaram os conceitos da abordagem neanaintabil para um viés relacional das
métricas contabeis com o mercado de capitais, araiirque os resultados liquidos possuem
utilidades para a tomada de decisao (KOTHARI, 2001)

Ball e Brown (1968) consideraram a dinamicidadesendido das informacdes contabil-
financeiras, e o lucro liquido sendo heterogéneone sentido na tomada de decisdo. Por sua
vez, Beaver (1968) argumentou que mesmo com aseddacdes nas composicdes das
meétricas contabeis, os resultados liquidos possoeatetdo informacional no momento de sua
divulgacéo.

Em meios gerais, as pesquisas de Ball e Brown jl®8@aver (1968) mostraram que
as informacfes contabil-financeiras estdo reflstida mercado de capitais, tornando-se
importantes ferramentas para os investidores nadarde deciséo.

Desde entéo a literatura tem-se expandido paraderrconceitos mais delineados sobre
a qualidade dos resultados contabeis. Os ententtims@o direcionados a perspectiva de que
a qualidade dos resultados contabeis provém infgiegasobre as performances contabeis,
econdmicas e financeiras das firmas, mostrandousiidade para o mercado de acdes
(AHMED; NELL; WANG, 2013; DECHOW, GE; SCHRAND, 2010

Ettredge, Huang e Zhang (2012) apontaram que consexcdo do positivismo na
Contabilidade, a qualidade dos resultados contalmgisou-se mais importante, pois se
observou sua influéncia nas decisdes dos usu&@fesando a alocacdo dos recursos e o

funcionamento dos mercados nas economias.
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Naranjo, Saavedra e Verdi (2013) exploraram a dadé dos resultados como a
utilidade das informacgfes para as decisbes dogiosu®ara os autores, a qualidade dos
resultados contabeis representa-se quando a infaor&@indispensavel para os participantes
do mercado na alocacéo e tomada de decisdo solweunsos (QU; ZHANG, 2015; PARTE-
ESTEBAN; GARCIA, 2014; SRIVASTAVA, 2014; FRANCIS «il., 2004; SCHIPPER;
VICENT, 2003).

Biddle, Hilary e Verdi (2009) argumentaram que algiade dos resultados contabeis é
uma componente chave para a eficiéncia do mercadamltais. Uma vez que pode amenizar
a informacdo assimétrica e ainda reduzir o custoagétal (PERSAKIS; IATRIDIS, 2015;
BARTH; KONCHITCHKI; LANDSMAN, 2013; FRANCIS et al.2005; BOTOSAN, 1997).

Dechow, Ge e Schrand (2010) conceituaram a qua&idad resultados contabeis em
perspectivas mais amplas do que sua utilidadegpdeaisdo no mercado de capitais. Os autores
definiram trés dimensdes sobre a qualidade dostadss contabeis, sendo: i) deve refletir o
desempenho atual das firmas; ii) deve ser um adegudicador do desempenho operacional
futuro, e iii) deve possibilitar com precisédo a swacao do valor intrinseco das empresas.

Para Bhattacharya et al. (2012), a qualidade dodtaglos contabeis ndo € somente uma
caracteristica do mercado de capitais. Para oses¢@arnings qualitycapturam os modelos
de reportes dos negocios das entidades, o ambigstacional e a implementacgdo das diretrizes
da Contabilidade.

Chan et al. (2006), nessa mesma direcao, defirargualidade dos resultados contabeis
relacionada aos graus de reportes das operac@amnientais das firmas. As altas qualidades
dessas medidas representam a capacidade de pevesutados futuros das empresas
(BEISLAND; HAMBERG, 2013; ATWOOD et al., 2012; LEE;OON, 2012; DOUKAKIS,
2010; DICHEV; TANG, 2009; FRANKEL; LITOV, 2009; DEBEGOW; RICHARDSON;
SLOAN, 2008; DECHOW; GE, 2006).

Srinidhi, Guk e Tsui (2011) descreveram a qualiddake resultados contabeis como a
habilidade de correntes resultados refletir futwessiltados e fluxos de caixa. Neste contexto,
essa qualidade refere-se a melhor forma de commentes resultados podem predizer futuras
performances das firmas. Similarmente, Li (201@eHlovary, Giacomino e Akers (2005)
definiram a qualidade dos resultados como as petrgpe das empresas em mostrar ou hao a
constancia/variabilidade de seus ganhos ou pr&@ixdMO, 2014; KAZEM; MOURI, 2012;
MCINNIS, 2010; TUCKER; ZAROWIN, 2006).

Basu (1997) mostrou que a qualidade dos resulestasrelacionada a tempestividade
nos reconhecimentos das boas e mas noticias (RUBLOR, 2015; ARTIACH,;
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CLARKSON, 2014; CHEN et al., 2014; GARCIA-LARA; OSM PENALVA, 2014;
BERTIN; MOYA, 2013; GARCIA-LARA; OSMA; PENALVA, 202). Para Barth, Landsman
e Wang (2014), essa abordagem conceitual permiendgr a qualidade dos resultados
contabeis em uma légica mais conservadora, ouEajaessa abordagem pode-se minimizar
0S custos contratuais e diminuir as préaticas ddpukatdes dos resultados pelos gestores.

Dechow e Dichev (2002) argumentaram que a qualidadeesultados contabeis pode
ser baseada na forma comaagsrualstrocam ou ajustam o reconhecimento do fluxo deacai
ao longo do tempo. Dessa maneira, melhor ajustéduzom mais adequada avaliacdo da
performance da firma.

Neste cenario, Schipper e Vicent (2003) ainda feiram a qualidade dos resultados
contabeis segundo dsameworksconceituais das Normas Contabeis. Francis, Olgson
Schipper (2006) afirmaram que essas perspectieapntinadas de caracteristicas qualitativas
das demonstra¢cdes contabeis, podem ser enconti@glastruturas conceituais propostas pelos
orgdos da Contabilidade, sejam:Fnancial Accounting Standards Board FASB ou
International Accounting Standards BoartASB.

Atualmente, no contexto brasileiro e internacioaastrutura conceitual € emanada das

normas do IASB e apresenta a qualidade dos ressltamhtabeis com a seguinte conceituacao:

As caracteristicas qualitativas da informacao dohfénanceira Gtil identificam os
tipos de informagao que muito provavelmente saateelas como as mais Uteis para
investidores, credores por empréstimos e outratoces, existentes e em potencial,
para tomada de decisdes acerca da entidade quearepm base na informacao
contida nos seus relatérios contabil-financeiro¥ofmacao contabil-financeira)
(CPC 00, 2011, p. 16).

Adicionalmente a isso, essa mesma normativa defilgumas caracteristicas
importantes para a qualidade dos resultados castamndo: Fundamentais (Relevancia e
Representacéo fidedigna) e de Melhoria (Compadatié, Verificabilidade, Tempestividade e
Compreensibilidade).

Por fim, ha de se destacar que a qualidade dokadssi ndo pode ser entendida como
somente um conceito, mas multiplas percepc¢bes sobtdidade das informacgbes contabil-
financeiras. Conforme Abhijeet (2014), qualidadesta contexto, € uma forma de valorar os
resultados nos ambientes contabeis, econdmices\c@iros e operacionais das firmas.

Além disso, entender a qualidade dos resultadbsérear uma série de fatores sociais,
econdmicos, politicos e comportamentais que podetaraa composicdo das informacdes
contabeis, impactando na sua composicdo e nosdimemos dos agentes econdmicos
(DECHOW,; GE; SCHRAND, 2010). O que podem indicafedintes propriedades

informacionais na qualidade dos resultados corgabei
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2.5.2 As Propriedades (Métricas) da Qualidade dosd3ultados Contabeis

ApoOs o desenvolvimento dos conceitos sobre a qqadidios resultados, essa pesquisa
apresenta as suas propriedades informacionaispogiemplam as métricas contdbeis aplicadas
para as associa¢gdes conBIPH Anormais no escopo dessa tese

Segundo Dechow, Ge e Schrand (2010), ndo ha unta,lmi melhor, medida de
qualidade dos resultados contabeis. Existem pbguies informacionais (e suas métricas) que
variam para ostakeholderg os modelos de decisao.

Para Naranjo, Saavedra e Verdi (2013), as progtexdda qualidade dos resultados
contabeis e suas aplicacdes dependem dos objety®susuarios, pois estdo sujeitos a
diferentes complexidades e contextos (ETTREDGE; NGA ZHANG, 2012; DECHOW,
GE; SCHRAND, 2010).

Diante disso, Dechow, Ge e Schrand (2010) e Frasca. (2004) afirmaram que a
literatura tem identificado diferentes propriedadasjualidade dos resultados, sendo aquelas
baseadas e mensuradas utilizando informacfes deimahceiras (gerenciamento de
resultados e persisténcia) e aquelas baseadaslag@es entre dados contabeis e de mercado,
abordando walue relevance o conservadorismo.

Para essa tese foram assumidas essas meétricagitaglas® pois representam o0s
conceitos desenvolvidos na literatura sobre a dadéi dos resultados contabeis, ou seja,
informacfes Uteis para a tomada de decisdo no dwerda capitais value relevancg
perspectivas de previsbes e associacoes de resultamirentes e futuros (persisténcia),
reversodes e trocas decrualse fluxos de caixa (gerenciamento de resultadasnpestividade
no reconhecimento das operacdes (conservadorismo).

Ainda é importante destacar que para essas prapigednformacionais a alta qualidade
dos resultados contabeis esta relacionada comtadssl mais persistentes, conservadores,
relevantes, com elevada qualidade dasruals e menos praticas de gerenciamento de
resultados (BARTH; LANDSMAN; LANG, 2008).

Em seguida sédo discutidas as propriedades infoomaisi da qualidade dos resultados

contabeis consideradas nessa tese.

2.5.2.1 Persisténcia dos Resultados Contabeis

Segundo Dechow e Dichev (2002), a persisténciareéagitados € uma importante
caracteristica para mensurar a saude financeitarngear o valor da firma e ainda tem
relevancia para os investidores (DECHOW,; GE; SCHRARD10).
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Sloan (1996) percebendo a utilidade dessa dimeqnsdldativa dos resultados tornou-
se pioneiro nos estudos. Em sua pesquisa, exaraipeusisténcia das informac¢des contidas
nosaccrualsdiscricionarios e nos fluxos de caixa correntégwos refletidos nos resultados
operacionais - sdo os resultados de operacfesngadds, indicando os lucros/prejuizos
liguidos - das empresas.

Desde entdo atribuiu-se crescente notoriedade aoseitos de persisténcia dos
resultados, atraindo atencdo representativa destidores e pesquisadores (CHENG; WU,
2013). Nichols e Wahlen (2004) referiram-se a esaeacteristica qualitativa como a
probabilidade da recorréncia dos resultados casatds empresas em periodos futuros.

Kang et al. (2012) definiram que a persisténciardesltados contabeis tem um papel
importante para os usuarios das informacdes cdifilddnceiras, pois indica a futura
performance das firmas e pode disciplinar o conapoento dos gestores.

Ye, Zhang e Rezaee (2010) afirmaram que a persiatélos resultados representa os
impactos de eventos atuais em perspectivas futlmasresultados. Se os resultados sao
altamente persistentes, servirdo como indicadaesgrevisdes dos fluxos de caixa futuros.

Para Dechow, Ge e Shrand (2010), a persisténciaedottados também pode estar
relacionada a valoracdo das acfes para os investidQuando a persisténcia dos resultados é
alta, os ganhos/prejuizos sao relevantes.

Neste sentido, segundo Gaio (2010), a persist@&aiaustentabilidade dos resultados
sao importantes indicadores para os investidoms transmitem informacdes desejaveis para
a valoracao das acoes.

Para a mensuracao da persisténcia dos resultadoso® e Ge (2006) afirmaram que
essa caracteristica de qualidade dos resultadddbeis possui modelos que refletem tanto a
magnitude doaccrualscomo dos resultados liquidos e/ou operacionaigidthlmente a isso,
Dechow, Richardson e Sloan (2008) também acresaemigue os fluxos de caixa podem ser
analisados sob a 6tica da persisténcia dos reesltad

Posto isso, esse estudo apresenta os modelosate($896), que sdo considerados 0s
mais recorrentes na literatura. As pesquisas diéaganCavalcante e Paulo, 2015; Chen et al.,
2014; Venter, Cahan e Emanuel, 2013; Cheng e WAB;2@cGuire, Neuman e Omer, 2013;
Blaylock, Shevlin e Wilson, 2012; Kang et al., 2012e e Yoon, 2012; Beaver, Landsman e
Owens, 2012; Doukakis, 2010; Frankel e Litov, 20D8chow, Richardson e Sloan, 2008;
Pincus, Rajgopal e Venkatachalam, 2007; Dechow, @@6; Richardson et al., 2005; Hanlon,

2005 e, Dechow e Schrand, 2004 confirmaram a reatade dessa modelagem.
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Sloan (1996), em seu modelo, investigou se os tesld futuros refletem as
informacgdes contidas nos componentes correntea@wealse fluxos de caixa. A principal
contribuicdo dessa pesquisa esta em verificar tensdes de persisténcias desses diferentes
componentes para as perspectivas futuras das firmas

Primeiramente, Sloan (1996), conforme apresentagdequacdo (21) considerou a
persisténcia dos resultados operacionais correarasos resultados operacionais futtiros
Earnings;,1 = ag + a;Earnings; + ;41 (21)

Em que,

Earnings;,,: S&0 os resultados operacionais futuros em t+1,;
Earnings,: Sao resultados operacionais correntes em t;
&t4+1. €rro residual da regresséo.
Em seguida, na equacao 22, distinguiu os resultaaiosntes emaccrualse fluxos de

caixa:

Earnings;,1 = yo + v1Accruals; + y,Cash Flows; + €41 (22)

Em que,
Earnings;,,: S0 os resultados operacionais futuros em t+1;
Accruals;: Sao osaccrualsdiscricionarios (calculados conforme Jones, 1891Y);
Cash Flows,: Sao os fluxos de caixa das firmas em t (Resuitageracionais em t — Total de
Accrualsem t ou Fluxo de Caixa operacional);

&:4+1. €rro residual da regressao

Apos as aplicacfes desses modelos, os achadoscasrdicaram que os resultados
operacionais em t refletem informacdes e decisées {3-1. Além disso, observou-se que o0s
fluxos de caixa sdo mais persistentes quaeorials pois 0s julgamentos inerentes aos gestores
e as praticas de gerenciamento de resultados pgutejudicar a sustentabilidade dos
componentes dasccruals(DECHOW; SCHRAND, 2004; SLOAN, 1996).

Diante do exposto, mostrou-se a importancia daigpénsia dos resultados para a
tomada de decisdo. De acordo a Dechow, Ge e Scli2@@), a persisténcia € um bom
indicador de qualidade dos resultados contdbeisliando aos investidores e credores a
valorar a recorréncia e/ou sustentabilidade dogponentes dos resultad@¢ruals fluxo de

caixa ou contas patrimoniais) e suas relevanciasmada de deciséo.

5 Os resultados liquidos (Lucro Liquido ou prejuiteahbém sédo considerados nas aplicacbes desseaode
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2.5.2.2 Gerenciamento de ResultadoE#rnings Managemernjt

O Gerenciamento de resultados € uma importantg¢&guesntabil para académicos e
praticos que vem sendo estudada por um longo pe(@ECHOW et al., 2011). Ocorreu um
crescimento significativo nas pesquisas dessa gméagipalmente a partir dos anos de
1980/1990. Os estudos de Healy (1985); DeAngel@g)9McNichols e Wilson (1988);
Schipper (1989); Healy e Wahlen (1999); Jones (L 99é&chow, Sloan e Sweeny (1995) e a
preocupacdo com fraudes e escandalos contdbeigibo@matm para essa expanséo
(MARTINEZ, 2013).

Diante desse cenario, 0s conceitos sobre essasaprabntabeis e gerenciais foram se
delineando. Schipper (1989) esclareceu que o garaento de resultados pode ser entendido
como uma intervencéo proposital no processo de smagEo financeira externa com o intuito
de algum beneficio privado.

Healy e Wahlen (1999) definiram que o gerenciamdetoesultados ocorre quando 0s
gestores utilizam julgamentos nos reportes finainsead estruturam transacdes para alterar as
percepcbes dostakeholderssobre as performances econdmicas das firmas. écorr
influéncias dos gestores nas praticas contabeis.

Fields, Lys e Vicent (2001) explicaram o gerenciatoale resultados abrangendo as
escolhas contabeis, ou seja, essas praticas degere resultado sdo originadas por decisdes
tomadas com o propdsito de influenciar as inforreagfieradas pelo sistema contébil, incluindo
as demonstracdes financeiras e os relatorios igceggulatorios.

Schipper (1989) ainda destacou que para entendeoru®itos de gerenciamento de
resultados é necessario explorar trés principaeniivos para essas praticas: incentivos
contratuais; incentivos vinculados ao mercado @éaia e incentivos reguladores.

Em relag&o aos processos de manipulacdo dos dssylBarth et al. (1999) apontaram
gue osaccrualscontabeis sdo os principais influenciadores derggamento de resultados.
Essesccrualsenvolvem um alto grau de subjetividade e sdo prai&veis para serem objetos
de discricdo pelos gestores.

Os accruals contabeis e suas qualidades expdem aos inve&idsreajustes e as
transformacdes de seus valores em fluxos de cRelativamente, quando a qualidade dos
accrualsé baixa, ocorre um aumento do risco informacialaa empresas (FRANCIS et al.,
2005).

Garcia-Lara, Osma e Penalva (2012) confirmaramaosuals contdbeis como
principais determinantes nas praticas de manipalde&esultados. Os autores indicaram que
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0s gestores utilizam seus julgamentos para calogkcrualse introduzir vieses nos nimeros
contabeis para propostas informativas ou oportoaisiente. Essas acgfes refletem-se nos
resultados das firmas, trazendo incertezas parevestidores.

Healy (1985) definiu osccrualscomo a diferenca entre o lucro liquido (regime de
competéncia) e o fluxo de caixa das operagOesnfeede caixa). Enquanto Schipper (1989)
salientou que oaccrualspodem ser divididos em discricionarios ou naordigmarios.

Segundo Dichev (2015), a motivacédo dasrualsndo discricionarios é derivada por
fundamentos das atividades operacionais e as @asuwlas atividades nas firmas, enquanto 0s
accrualsdiscricionarios sdo mais subjetivos e, assim, reajsitos a vieses e manipulagdes
gerenciais.

Com base nesses conceitos, observou-se que asispssdesenvolveram diversas
modelagens para mensurar 0 gerenciamento de dslE suas distingbes @ecruals
discricionarios e nao discricionarios. No entamt@studo apresenta em seguida os modelos

recorrentemente utilizados na literatura (Quadro 1)

Quadro 1 — Proposicdes recorrentes na literatugeedenciamento de resultados

Modelos Contribuicbes
Healy (1985) Mensuracao inicial do Total lecrualse suas composig6es discricionérias e nao disnéoias
DeAngelo (1986) Considerou os célculos das medgidasostas por Healy (1985) com a variagéo entieges
Explicou osaccrualsdiscricionarios por meio de conta especifica vigdn para créditos de liquidacdo

McNichols e Wilson (1988) duvidosa

Ampliou a apuracéo da@crualscom modelos mais robustos e a inser¢éo de operag@@acteristicas
econdmicas das empresas

Jones (1991)

Dechow, Sloan e Sweeny Melhorou o poder explicado de Jones (1991) inseragicontas recebiveis nas partes ndo discricaarari

(1995)

Kang e Sivaramakrishnan Ampliaram McNichols e Wilson (1988) com a consid@i@de diversas contas explicando a composicéo
(1995) dosaccruals

Dechow e Dichev (2002) Contemplaram a qualidadexdoruals- rela¢é@o entraccrualse os ajustes nos fluxos de caixa
(Kz%tgg;" Leone e Wasley Adicionaram os niveis de performance (ROA) ao déldasaccruals

Pae (2005) Indicaram os fluxos de caixa (presente e passadaogeersibilidade dosccrualsna mensuragao do

gerenciamento de resultados
O Quadro mostra a evolugéo cronoldgica e conceaitnmimodelos para apuracdo do gerenciamento deadksi
Nas colunas sao apresentados os autores e abomitels dos modelos para a literatur@amings management
Fonte: Elaborado pelo autor.

Healy (1985) foi o pioneiro no estudo do gerenciatmele resultados, ao relaciona-lo

com os bonus dos executivos. Posteriormente, DdAify@86) inseriu oaccrualstotais para
investigar os comportamentos dos gestores de eagpdesNova York e da Bolsa de Valores
americana que propuseram a compra de todas as@giiEss para torna-las privadas.
McNichols e Wilson (1988) apontaram problemas dse-gspecificagdes nos testes de
gerenciamento de resultados, impactando as infe®cos achados das pesquisas. Jones
(1991) melhorou os modelos anteriores e descomsideaccrualsndo discricionarios como

constantes. Para os testes de Jones (1991), oegpreposicdo de modelagens mais robustas,
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considerando oaccrualsdiscricionérios e ndo discricionérios a partirtdi@al dosaccrualse
das caracteristicas econ6micas das firmas. O a#forse restringiu somente as contas
(accrualg individuais.

Dechow, Sloan e Sweeny (1995) discutiram a adelidatdé dos modelos anteriores
para os testes de gerenciamento de resultadosuit@esverificaram que o modelo de Jones
(1991) era o que apresentava os resultados mafagaios. Diante disso, propds a inser¢ao
de recebiveis (contas a receber) na parte ndaailis@ria do modeloAReceitay permitindo
um aumento no poder explicativo dos testes. Essdelagem foi denominada de Jones
modificado.

Por sua vez, outros modelos, como: @gsruals sendo explicados por variagoes
econdmicos nas firmas (KANG; SIVARAMAKRISHNAN, 199%liscutindo a qualidade dos
accruals(DECHOW:; DICHEV, 2002); considerando a performa(R®A) para o calculo dos
accruals(KOTHARI; LEONE; WASLEY, 2005), e indicando os imgtos dos fluxos de caixa
presentes e passados e a reversibilidadaeawsalsna apura¢do das praticas de gerenciamento
de resultadoéPAE, 2005) contribuiram com proposi¢cdes adiciopais as modelagens dessa
caracteristica de qualidade dos resultados comstabei

Héa ainda de se ressaltar que, além do gerenciardentsultados serem mensurados
por meio dosaccruals também é operacionalizado nas atividades reasdgresas e na
suavizagao dos resultados (LYU et al., 2014; ECKE81).

Em relacéo a suavizacéao dos resultados, Kazemug (2912) a apontaram como uma
modalidade dearnings managemenque utiliza instrumentos especificos de gerenaihnse
para manter a constancia dos resultados. S&o deblesradas para gerenciar os resultados e
atender a interesses, ou seja, essas praticasc@oahtes dos julgamentos e necessidades dos
gestores.

Ja Francis et al. (2004) assumiram que a suaviziggesultados € um comportamento
que reflete informagdes privadas dos gestores @erasido a performance futura das firmas.
Essa pratica € uma maneira de ofuscar a inforrdatié dos resultados (LEUZ; NANDA;
WISOCKI, 2003).

Para o gerenciamento nas atividades reais das saspréunny (2010) explicou as
diferencas nas duas formas de gerenciamento déades) sendo: nagccrualsenvolvem-se
0s julgamentos ou discricionariedades dos gestooesmeio dos padrdes contabeis para
mascarar ou obscurecer a performance econdmicarda Enquanto, para as atividades reais,
0S gestores alteram a tempestividade em operaipdestimentos e/ou financiamentos para
influenciar o sistema contabil (ROYCHOWDHURY, 2006)
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Para o estudo, devido as especificidades dos céampemtos dos gestores para a
realizacdo daccrualsnasBTD Anormais, optou-se pela utilizagdo, somente, dogeitos e
modelos de gerenciamento de resultados.

Diante do exposto, independentemente dos conceiusgelos ou tipos de
gerenciamento de resultados, a literatura (CORMLIEROUX; VILLENEUVE, 2015; LIMA
et al., 2015; HESHMAT; NAHANDI; KHANGHAD, 2015; SHN, 2015; BRAD et al., 2014;
CUNHA et al., 2014; JOIA; NAKAO, 2014; FLORES; SIBIRA, 2013; GRECCO, 2013;
LIN; LU; ZHANG, 2012; DECHOW et al., 2011; ZEGHAICHTOUROU; SELLAMI, 2011;
MINNICK; NOGA, 2010; FORMIGONI; ANTUNES; PAULO, 20m JEANJEAN;
STOLOWY, 2008; BARDERTSCHER et al., 2006; BURGSTAER,; HAIL; LEUZ, 2006;
ADHIKARI; DERASHID; ZHANG, 2005; LEUZ; NANDA; WISO I, 2003; MARTINEZ,
2001) indicou que essa préatica deteriora a quadidiad lucros contabeis. Essas pesquisas de
outros autores citadas encontraram indicios deaquagnitude doaccrualsdiscricionarios é
uma ‘red flag, mostrando que as empresas estdo engajadas mautagéo dos resultados
(DECHOW; GE; SCHRAND, 2010).

Além disso, para Rajgopal e Venkatachalam (2011gemnciamento de resultados
reduz a precisdo dos resultados das empresas, @a@certeza, e a informagéo assimétrica

dos investidores e outros usuérios das informacoes.

2.5.2.3Value RelevancéRelevancia dos Resultados Contabeis)

O value relevancegue contempla a associagéo entre 0s numeroseto mercado
de capitais, € uma das questbes mais fundamerdads g Contabilidade e as Financas
(KOTHARI, 2001).

A denominacawalue relevancdoi utilizada, primeiramente, em 1993. Amir, Hare
Venuti (1993) propuseram esse termo ao examinareeneanciliacbes das demonstracdes
contdbeis em diferentes paises das Locais GAAP gmtdSGAAP. Os achados empiricos
mostraram que as reconciliagdes tornavam as infgiesacontabil-financeiras mais relevantes
para os precos das acdeal(e relevance

No entanto, apesar do termo aplicado somente er®, t@3de Ball e Brown (1968)
iniciou-se a exploracdo da correlacdo entre odtegs contdbeis e os precos/retornos das
acOes, trazendo um novo conceito para a informagétabil. A partir de entdo, a literatura
assumiu essa conceitualizacaovdtue relevanc@mplicitamente) e atribuiu aos componentes
contabeis a possibilidade de sua reflexdo, conwoeatexplicativos, no mercado de a¢des e na
valoracéo das empresas (KOTHARI, 2001).
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Com esse cenario, ocorreram crescentes contrilupgi@a o aprimoramento dalue
relevancena Contabilidade e Financas. Segundo Hung (2@01),0 passar dos anos ocorreu
uma abundante literatura sobre a relevancia dasniaicbes contabeis, definida como a
habilidade dessas figuras contabeis para capturaumarizar eventos que afetam o valor da
firma no mercado de capitais.

Barth, Beaver e Landsman (2001) mostraram querasdi com alta qualidade dos
resultados contabeis possuem uma forte associat@os precos das acdes e os resultados
liquidos e patrimoniais, pois informacdes contfibknceiras relevantes refletem mais
adequadamente a condigdo economica das firmas.

Para Barth, Landsman e Lang (2008), a alta quadidad resultados contébeis reduz o
comportamento oportuno dos gestores e conduz paraior value relevancedos dados
contabeis para os investidores (EWERT; WAGENHOFHER.1).

Diante do exposto, notou-se a formacao de umatesireonceitual para walue
relevance contemplando algumas premissas:

» Ovalue relevanceos resultados contabeis explica as variacdegregss/retornos
contemporaneos das acdes e é considerado como adidantle decisdo Util na perspectiva
dos investidores (FRANCIS; SCHIPPER, 1999);

» Ovalue relevancéas informagdes contébil-financeiras € a habibd#ms nimeros
contabeis para sumarizar as perspectivas implicitss precos/retornos das ac¢bes. E um
indicativo da associacdo entre dados contabeis matoado de capitais (ALALI; FOOTE,
2012);

* Value relevancedos resultados contabeis é tradicionalmente wistmo um
sindbnimo de alta correlagdo com os dados do merdadcapitais. Quanto mais os dados
contabeis forem correlacionados com os precosfresatas acdes, maior o s&lue relevance
(FILIP; RAFFOURNIER, 2010).

A importancia da relevanciadlue relevancedos dados contabeis para o mercado de
capitais também esté explicita nas normatizacOesloeis. Segundo Alali e Foote (2012), a
normatizacado da Contabilidade prevé que as infodesmcontabeis devem ser tempestivas e
relevantes aos interesses dos usuarios, principgrpara os investidores.

Nessa mesma linha de raciocinio, Kothari (2001napoque o objetivo dos relatérios
financeiros é prover informagfes para os investl@r credores. As maneiras pelas quais as
informacgdes contabil-financeiras sdo percebidasmidgm de seus montantes, tempestividade
ou incerteza, ou a perspectiva de prospeccoesutesuluxos de caixa para as empresas. Esse

cenario serve como uma motivacao para pesquisaéanestilizar a correlacdo dos dados
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contabil-financeiros e os precgos/retornos das ag@e® critérios de valoracéo de alternativas
de investimentos e medidas de performance (BRADSHWMWM/LER, 2008).

Em relacdo aos modelos utilizados para a mensurdgoaealue relevance duas
modelagens contemplaram mais adequadamente queer”ab condicbes 0s precos/retornos
das acBes podem ser explicados pelos resultaddabeo liquidos e patrimoniais das
empresas, refletindo diferentes graus de relevardgases dados contabeis. Esses modelos
trataram das associacfes entre os resultadosdgy(iidcros ou prejuizos) e os valores do
patrimoénio liquido com os precos e retorno das @¢@HLSON, 1995; FELTHAM,
OHLSON, 1995; EASTON; HARRIS, 1991; BURGSTAHLER;CHEV, 1997).

O modelo de retorno-resultado, proposto por Eastéfarris (1991), atribuiu que os
resultados contabeis (ou Lucro por Acao - LPA)dldos pelos precos das acdes sao relevantes
para valorar a associacao resultados/retornoseiA @la de que a relacdo entre as informacdes
contabeis e de mercado indica a salde e a perfoentms firmas para os investidores. E uma
contribuicdo a modelos anteriores (BARTH, 1989; COIS; KOTHARI, 1989; HARRIS;
OHLSON, 1987; LANDSMAN, 1986; BEAVER; LAMBERT; MORS 1980) que se
preocupavam com a associacao de multiplos compameetganhos anormais com 0s precos
de ativos.

Easton e Harris (1991) sugeriram o modelo a pdeiuma funcdo dos retornos das
acoes para os resultados contébeis e suas vari@agbePA) deflacionadas pelos precos das
acOes do inicio de cada periodo. A equacéao (23y@bpresenta essa modelagem.

Ret; s = By + p1Resultados/LPA;: + f,AResultados /ALPA; . + &;, (23)

Em que,

Ret;;: E o retorno das a¢des da firma i no periodo t;

Resultados/LPA;,: S&o os resultados contabeis liquidos contabeid FA) da firma i no
periodo t, deflacionados pelo preco das acdesidio ido periodo (t-1);
AResultados/LPA;,: S&o as variagdes dos resultados contabeis ligjginiatabeis (ou LPA)
da firma i no periodo t, deflacionados pelo prege acdes do inicio do periodo (t-1);

&; ¢+ Erro residual da regressao.

Ohlson (1995) com contribuicdes de Feltham e Oh{$6A5) e Burgstahler e Dichev
(1997) argumentaram que os resultados liquidosiberg (ou LPA) e os valores do patriménio
liguido (ou Valor Patrimonial por Acdo — VPA) podser relevantes para os precgos das acoes.

A principal importancia do modelo foi a definicé® gue os lucros e nao os dividendos

sao as referéncias para a mensuracédo do valor dmdaonedas empresas (CASTRO, 2012;
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LIMA, 2010). Na modelagem, segundo Castro (20134, “o valor de mercado das firmas é
derivado do valor presente dos dividendos futuspeedos a serem pagos aos acionistas, mas
que dependem dos patrimonios liquidos das firmasgescem a uma taxa inferior ao custo de
capital e da premissa de lucro limpteg@r surplus relatioji’.

Diante do exposto, 0 modelo de Ohlson (1995) ésaptado a seguir.

Pt = Bo + p1PL/VPA; + ByResultados/LPA; . + &;, (24)

Em que,

P;;: S&o os precos das acdes da firma i no periodo t;

PL/VPA;.: E o patrimdnio liquido (ou VPA) da firma i no jedlo t;

Resultados/LPA;,: S&o os resultados contabeis liquidos contabeid FA) da firma i no
periodo t;

g; ¢+ Erro residual da regresséo.

Esses dois modelos tém sido aplicados em diversiosias (QU; ZHANG, 2015;
SHAN, 2015; BALL; LI; SHIVAKUMAR, 2014; CHEBAANE; OHMAN, 2014;
MUNTEANU et al., 2014; ALEKSANYAN; KARIM, 2013; BESLAND; HAMBERG, 2013;
KIM, 2013; MACEDO et al.,, 2013; SHAH; LIANG; AKBAR2013; CASTRO, 2012;
LANDSMAN; MAYDEW; THORNOCK, 2012; ALALI; FOOTE, 202; CLARKSON et al.,
2011; LIMA, 2010; FILIP; RAFFOURNIER, 2010; GASTO#M al., 2010; BARTH; BEAVER;
LANDSMAN, 2001; BARTH; LANDSMAN; LANG, 2008; COLLINs; MAYDEW,; WEISS,
1997) e contribuiram para mostrar que os resultado&ibeis e patrimoniais liquidos e suas
variacbes, como fatores explicativos, sdo relegaptga o mercado de acdes. No entanto,
podem diferir segundo 0os ambientes institucionats ghises, as normas contabeis - IFRS, a
abertura do mercado de capitais e ao préprio caampento dos investidores.

Em suma, percebe-se que as informacfes contaaildeiras sao relevantes para o
mercado de capitais. Desde que as empresas ewddeagreocupem-se com a qualidade dos
resultados contabeis, incluindovalue relevanceos investidores domésticos ou estrangeiros
podem transformar os dados contabeis em importarggamentos para a tomada de decisdo
nos investimentos (SHAN, 2015).

2.5.2.4 Conservadorismo Contabil
Segundo Ruch e Taylor (2015), o conservadorismtabidré uma das caracteristicas

das informacdes contabil-financeiras mais aplicadiasnte os Ultimos sécufo$BALL;

6Watts (2003) sumarizou diversas aplicacGes pammservadorismo contabil, incluindo eficiéncias oostratos
e relagcbes com os credores, preocupacdes contos ds litigacdo, efeitos dos tributos e regulacdesabeis.
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SHIVAKUMAR, 2005; WATTS, 2003; GIVOLY; HAYN, 2000BASU, 1997). No entanto,
as discussdes sobre 0s seus conceitos e aplicsgdescorrentes.

A literatura apresenta diversas conceituacfes ssbpeaticas conservadoristas. Watts
e Zimmerman (1986) definiram o conservadorismo&uhtomo a evidenciacdo dos menores
valores possiveis para 0s ativos e 0s maiores mtestgara 0s passivos. Isso implica nos
reconhecimentos e mensuracgéo cautelosos pararos,lativos e passivos (GIVOLY; HAYN,
2000).

Basu (1997, p. 4) determinou o conservadorismo comeconhecimento tempestivo
das perdas, ou seja, exige-se “um maior grau décegéo para o reconhecimento das boas
noticias do que das mas noticias nas demonstréigdeseiras”. Ocorre uma reversdo mais
rapida das “mas noticias” nos resultados.

Ruch e Taylor (2015) ainda mostraram que o condensmo pode ser definido em
condicional e incondicional, com conceitos deteados por Watts e Zimmerman (1986) e
Basu (1997). A principal diferenca dessas defirsgda de que o conservadorismo condicional
depende das noticias de eventos econémicos (BAS2Y) e o incondicional ndo depende
(WATTS; ZIMMERMAN, 1986).

A discusséo sobre o conservadorismo também resideeas beneficios e custos nas
aplicacdes para as demonstracdes e procedimentté#es. De acordo a Garcia-Lara, Osma
e Penalva (2014), os entendimentos sdo contrasicsmservadorismo contabil, pois o préprio
IASB considerou que essas praticas podem introduieses nas informacdes contabil-
financeiras, amenizando a neutralidade das denagdsis contabeis. No entanto, a literatura
também abordou que o conservadorismo reduz a iaffim assimétrica entre gestores e
investidores, permitindo o melhor acesso a perfaoaalas firmas.

Barth, Landsman e Wang (2014) argumentaram quaseceadorismo pode minimizar
0S custos contratuais entre credores e as firmasdwezir os incentivos dos gestores para
manipular as informac¢des contabil-financeiras. Emtrapartida, existem potenciais custos
com essas praticas conservadoristas, contemplapdesével perda de informagfes contidas
nos resultados, que impedem os investidores nauadagsaloracdo das empresas quando do
anuncio dos resultados.

Em aspectos positivos, a literatura também contampa importancia do
conservadorismo para evitanderinvestmenha presenca de friccdes (BALAKRISHNAN;
WATTS; ZUO, 2015); para aumentar disclosure e reduzir as incertezas (ARTIACH;




75

CLARKSON, 2014), e para mitigar as consequéncigsatne&as da assimetria de informacdes
(KIM et al., 2013).

Por outro lado, outros efeitos contrarios ao comglrismo foram expostos na
literatura. Penman e Zhang (2002) argumentarano goaservadorismo gera algumas reservas
ocultas e prejudica a predibilidade/persisténcmrésultados. J4 Connell (2007) afirmou que
essas praticas conservadoristas limitam o contefimonacional das demonstracdes contabeis
e diminuem as perspectivas de valoracdo das firethari, Ramanna e Skinner (2010)
mostraram que o conservadorismo possui benefiai@sgpmercado de dividas, mas restritivo
papel no mercado de agdes. Por sua vez, Frangis(2005) encontraram relagdes limitadas
entre a qualidade dos resultados contabeis e erc@uorismo (BANDYOPADHYAY et al.,
2010; KIM; KROSS, 2005).

Observa-se, portanto, que existem controvérsidgenatura e nos 6rgaos normativos
quanto aos beneficios e custos do conservadoriBoroum lado, sdo discutidos os ganhos
informacionais, e a reducéo de riscos e incertézasoutro lado, limitacdes as demonstracdes
contabeis e efeitos restritivos na valoracdo dgaesas sao perspectivas negativas quanto ao
conservadorismo. Porém, em sua maioria, as pesqissideram o conservadorismo como
uma pratica de alta qualidade dos resultados ceistab

Apesar dessa discussdo, a literatura buscou comstante mensurar os efeitos
positivos e/ou negativos do conservadorismo. Pandot foram desenvolvidos modelos
quantitativos que contemplassem as caracteristessas praticas conservadoristas.

Segundo Kim et al. (2013), existem quatro modelos gdo mais recorrentes na
literatura, sendo: Basu (1997); Givoly e Hayn (208@ll e Shivakumar (2005) e Khan e Watts
(2009). O Quadro 2 apresenta esses modelos.

Basu (1997) interpretou o conservadorismo comaocomnigecimento mais tempestivo
(rapido) das “mas noticias” do que as “boas naticRara tanto, em sua modelagem considerou
os resultados das firmas em funcéo dos retornesi@e acoes, inserindo as perspectivas dos
retornos negativos para mensurar a tempestividasiéndas noticias”. O autor encontrou que
os resultados negativos sdo menos persistentesie@logresultados positivos. Além disso,

mostrou-se a necessidade de maior verificabiligatla o reconhecimento de “boas noticias”.

Quadro 2 — Modelos para mensuragdo do conservaupnsntabil

Autores Modelos
Xit
Basu (1997) P—l =g+ DR + BoR;¢ + B1Ri * DRy + &t
it
Givoly e Hayn Accruals nd0gperqacionais = Total de accruals — Accruals operacionais
(2000) Skewness (Resultad(.)s quuldos) : Skewness (Fluxo t.ie Calxa)
Ativos Ativos
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Ball e

Shlvakumal’ ANIt = Qy + a’1DANIt_1 + azANIt_l + a3DANlt_1 * ANIt_l +0C4 DPR +°<5 DPR * DANlt_l
(2005) +Xg DPR x ANI;_{ +X; DPR x DANI;_{ * ANI;_; + &

Khan e Watts X; = By + B.D; + R;(uy + u,Size; + usMB; + pyLev;) + D;R; (v, + v,Size; + ysMB; + y,Lev;)
(2009) + (@, Size; + 9, MB; + @sLev; + ¢,D;Size; + psD;MB; + @¢D;Lev;) + ¢

?;Xi: resultados liquidos por agddR; ..D;: dummiecom valores (1) — para retorno negativos; (0)ra jpa demais retornog;,. Retorno
it

das acBesg;,. erro residual da regressabiVi,.variacado dos resultados liquidos de t-1 parBANI,_;.dummiepara resultados liquidos
negativos em t-1; DPRlummiepara valores (1) — empresas privadas; (0) — empasblicasSize;: tamanho das empresaéb;. Market-to-
Boole, Lev;: Endividamento

O Quadro sumariza os autores e principais modglisados para a mensuragédo do conservadorismolibnta

Fonte: Elaborado e adaptado pelo autor.
Givoly e Hayn (2000) questionaram as medidas desexoadorismo contabil e

propuseram novas abordagens em seus estudos solaneadilidades de ganhos e perdas nas
empresas. Dessa forma, indicaram duas métricagingeipa representou as variacoes e
acumulacdes daccrualsnao operacionais, sendo que o0s prevalentes écagneés montantes
negativos desses tipos aecrualssignificavam praticas mais conservadoristas. Asegu a
assimetria gkewnegsdos resultados, que representam as diferences antssimetrias dos
fluxos de caixa e os resultados antes de itena@xlinarios. A presenca de assimetria negativa
determina mais conservadorismo.

Ball e Shivakumar (2005) propuseram uma modelagentahservadorismo para
empresas publicas e privadas, aumentando o esepasl (1997). Para tanto, os autores
inseriram undummie- 1: para empresas privadas; 0: para empresasggibke suas interacdes
para ampliar o modelo de Basu (1997). E tinhantemg#o de evidenciar que as firmas privadas
reconhecem menos tempestivamente as perdas. Odoackacontrados apontaram menos
conservadorismo nas praticas das empresas primadanostra britanica no periodo de 1989 a
1999.

Ja Khan e Watts (2009) estimaram uma medida deeoa@dorismo €_scor¢ como
uma funcéo linear de caracteristicas especificas folmas. Essas especificidades séo
decorrentes do tamanhuarket-to-boole endividamento das empresas. A partir do modelo d
Basu (1997), os autores adicionaram as variac@tempestividades dos reconhecimentos das
“boas” e mas” noticias pelas caracteristicas dagi e ao longo dos periodos.

Os resultados encontrados confirmaram evidéncias mddrica proposta com
propriedades empiricas e valores preditivos paaneervadorismo. Além disso, nesse modelo
foi possivel considerar as empresas com retornsgiyiis € negativos, diferentemente das
modelagens anteriores (KHAN; WATTS, 2009).

Diante do exposto, esse estudo notou os esfor¢cddedaura em desenvolver os
modelos e ainda considerar o conservadorismo erarsdis relacbes. Uma quantidade
representativa de estudos (BARROS, 2015; BALAKRISMN WATTS; ZUO, 2015;
ARTIACH; CLARKSON, 2014; BARTH; LANDSMAN; WANG, 204; BRAGA; DIAS
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FILHO; BARROS, 2014; CHEN et al., 2014; GARCIA-LAR®SMA; PENALVA, 2014;
AHMED; DUELLMAN, 2013; KIM et al., 2013; BERTIN; M@A, 2013; ALMEIDA et al.,
2012; ETTREDGE; HUANG; ZHANG, 2012; GARCIA-LARA; O8A; PENALVA, 2012;
GOH; LI, 2011; CAMPOS; SARLO NETO; ALMEIDA, 2010;EHLTZER, 2009; LAFOND;
ROYCHOWDHURY, 2008) permitiu constatar que as jga&i conservadoristas podem ser
consideradas como uma dimensao investigativa pqualalade dos resultados.

Nessa pesquisa, aplicou-se o modelo de Basu (188%iderando a disponibilidade de

dados e as operacionaliza¢des exigidas pela tédaidados em painel.

2.6 Estudos Empiricos sobre a relacdo enti®TD e a Qualidade dos Resultados Contabeis

Apos o desenvolvimento dos conceitos e direcionémsetlasBTD e a qualidade dos
resultados contabeis, essa pesquisa apresentaidesesmpiricos que foram realizados sobre
essas tematicas e suas relacdes. As identificagéssas pesquisas contribuem para a
delimitacdo dessa tese, que contempla como escagsmaiacao entre Beok-Tax Differences
Anormais e a qualidade dos resultados contabeis.

Para tanto, procurou-se efetuar pesquisas em ds/ebases de dados para o
levantamento dessa literatura. Assim, consultoansés de eventos nacionais e internacionais,
periodicos e trabalhos académicos nas seguintes:bBgblioteca Digital Brasileira de Teses
e Dissertac0€s “Ebsco’, “Emerald, “1SI Web of Knowled{g" Portal de Revistas da USP
“Portal de Teses e Dissertacfes dos Programas enti@gContabeis no Bragjl' ProQuey’,
“Science Direct “ Scield, “Scopu§ “ Spell' e “Wiley Online Library.

Os termos pesquisados para a identificagcao daslipasqoram?Book-Tax”; “Book-
Tax Differences; “Book-Tax Differences and Earnings QualityDiferencas entre o Lucro
Contabil e o Lucro Tributéario} “Conformidade Financeira-Fiscal”;'Book-Tax Conformity
“Book-Tax Differences e Qualidade dos Resultadostélieis”; “Book-Tax Differences e
Qualidade das Informacdes Contébil-Financeiras”; lidhamento Contdbil e
Tributario/Fiscal”; “Book-Tax Alignment”; “EarningsQuality” e “Tax”.

Diante do exposto, a partir das buscas nas basdadds, encontrou-se as primeiras
tentativas para relacionar BID e a qualidade dos resultados contabeis em pesquisa o
gerenciamento de resultados, a persisténcia daltadss e ovalue relevancdPHILLIPS;
PINCUS; REGO, 2003; MILLS; NEWBERRY, 2001; JOOS;AH; YOUNG, 2000). Apés
essas contribuicbes, outros estudos (sendo 42nagienais e 18 nacionais) foram

desenvolvidos para fortalecer a literatura e sepiiesentados a seguir.
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Lev e Nissim (2004) consideraram queap entre os Lucros Contabil e o Tributario
(BTD) podem ser informativos para a persisténcia deglteelos contabeis e tributarios. No
estudo, em empresas americanas de 1973 a 200difonesadesenvolveram uma medida da
razao entre o Lucro Tributario e o Lucro Contabiencontraram a associag¢ao positiva com a
persisténcia dos resultados. Os autores indicavenas| diferencaBook Tax séo informativas
para as empresas nas perspectivas futuras dosdesué seus componentes (persisténcia).

Barragato e Weiden (2004) investigaranvadue relevancelasBTD permanentes e
temporarias em firmas que garantem opc¢des de pad@®s empregados. Com a utilizacao do
modelo preco-lucro, os autores apontaram para m@si@e de que aBTD permanentes e
temporarias sdo incrementalmente relevantes. Osathes reconhecem as diferen8amok
Taxcomo informacdes importantes na composicao détaedes quando ha a partilha do fluxo
de caixa entre os acionistas e os detentores despe acoes.

Hanlon (2005) investigou o papel d&$D em indicar a persisténcia dos resultados,
accrualse fluxo de caixa para um periodo poster@it YAMASHITA et al., 2007). A pesquisa
também examinou se &TD influenciam os investidores em acessar a persisté&ions
resultados contabeis. Com uma amostra de empmessicanas, a autora encontrou que firmas
com maiores valores dd&TD apresentaram o0s resultados menos persistentas. difso,
mostraram-se evidéncias consistentes de que ostishwess interpretam @&TD como ‘red
flags’ e reduzem suas expectativas para resultadoutur

Tang (2006) investigou o potencial d&ED capturarem o gerenciamento de resultados
e de tributos em um contexto chinés. Para tanéait@ra foi pioneira em propor a separacao
entre Anormais e NormaiBTD. Com a aplicacdo dessas duas medidas, a pesqaisado
encontrou que h&d uma associagéo positiva entreasTisBTD e a taxa tributaria aplicavel
(e a quantidade dessas taxas). Aléem disso, mogtieufirmas com partes consolidadas e
isencdes fiscais tém maiores AnormBiSD; empresas com perdas contabeis e tributarias
possuem relacdo positiva com as AnornBdi® e a participacao do estado nas firmas também
conduzem aBTD decorrentes do gerenciamento de resultados earibu

Deslandes e Landry (2007) examinaram se o Lucrbufaiio e asBTD geram
informacdes adicionais, além dascrualse fluxo de caixa, para investidores acessarem a
persisténcia dos resultados contab@sELAYLOCK; SHEVLIN; WILSON, 2012; WEBER,
2009). Com métricas similares a Lev e Nissim (2004)autores encontraram queBdP sao
mais persistentes do que o Lucro Tributario quamhsideradas individualmente. No entanto,

conjuntamente, o Lucro Tributario apresentou-se camacteristicas mais destacadas para
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prever os futuros resultados. Além disso, o estlmd®@rvou que o fluxo de caixa eaaruals
foram menos persistentes do que 0s componentatatiis analisados.

Hanlon, Maydew e Shevlin (2008) argumentaram salpessivel perda informacional
com a conformidadBookTax Se os Lucros Contabil e o Tributario se tornam agonjunto
de informac0Oes para os investidores pode ser moluBaseando-se nessa premissa, em uma
amostra de 1983 a 2001, em empresas americanasgovese o value relevancedos
componente®8ookTax Os resultados indicaram queREBD sédo explicativas para o retorno
das acdes. A ndo conformidade financeira-fiscah glxdos adicionais com um aumento do
poder explicativo em 50%.

Yoon (2008) examinou como a conformiddgleok-Taxafeta ovalue relevancealos
resultados e seus diferentes componentes (vendpsgciicdo e despesas tributarias) em
diversas nacdes. Em um estudo com 22 paises, d& 49003, e com os indices de
conformidade propostos por Young e Guenther (2603ung (2001), o autor encontrou que
existe uma associagao negativa entrBHS e ovalue relevancePaises com maiores indices
de conformidade entre as legislacbes contabil aalfiapresentam as informacgdes contabil-
financeiras menos relevantes.

Heltzer (2009) utilizou aBTD para explicar as préaticas de conservadorismo bibnta
nas empresas. Com a adaptacao do modelo de B&sQ,(&8controu que a relacao entre as
BTD e o conservadorismo varia conforme as composigaeBTD. Adicionalmente a isso,
concluiu que a conformidad@ook-Taxpode resultar em aumento/queda informacional gara
investidores devido ao ndo reconhecimento tempedtig ganhos e das perdas.

Goncharov e Werner (2009) buscaram mostrar no @stud menores niveis @&ID
(maior conformidade entre os Lucros Contabil e ibuario) tém impactos negativos sobre a
informatividade dos resultados contabeis. Com &ago do modelo de Basu (1997), os
autores encontraram que empresas de paises comoaftamidadeBookTax apresentam
menos conservadorismo, isto €, as perdas ndo cdichexidas tempestivamente, diminuindo
a qualidade dos resultados contabeis.

Atwood, Drake e Myers (2010) examinaram se o geaxeduerida conformidadgook-
Taxnos paises afeta a persisténcia dos resultadasseiacéo entre os resultados e fluxos de
caixa futuros. Devido a inconsisténcia da literatquanto a percepcao dasD, os autores
propuseram um novo modelo e evidenciaram benefitiasnacionais quando a conformidade
€ menor nas nacdes, ou seja, com a exigéncia eemifacdes nas apuracdes dos Lucros

Contabil e o Tributario.
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Diehl (2010) examinou se &I D temporarias predizem os precos das acdes de firmas
americanas. O autor argumentou que os tributosidiife BTD temporarias) permitem aos
investidores a traducdo dos resultados financa&msniameros menos subjetivos. Em uma
medida decorrente da razédo entre os passivossfistifaridos e o numero de acbes das
empresas, 0 autor apurou que ha uma associacdivgesire a8TD temporarias e 0s precos
das acOes. Diante disso, adicionou a literatura navo estimador para a previsdo de
informacdes do mercado de capit&is. ODIEHL, 2013).

Martani, Fitriasari e Yulianti (2010) analisaramasBTD influenciam a persisténcia
dos resultados contébeis e o valor da firma nanésia. Com a utilizagdo dB3 D permanentes
e temporarias, o0s investigadores hipotetizaramoguealores maiores, positivos e negativos
dasBTD amenizam a persisténcia dos resultados e o valfirrda. Os resultados indicaram
que asBTD negativas diminuem a persisténcia dos resultadotleis, enquanto &TD
positivas ndo evidenciaram efeitos significativ®ara o valor da firma, os achados empiricos
foram contraditorios e ndo mostraram indicios regméativos dos impactos das$D.

Raedy, Seidman e Shackelford (2010) investigaranassBTD importam para o0s
investidores, isto €, analisaram a precificagadug relevancedasBTD. Em um estudo com
empresas americanas, no periodo de 1993 a 20@hvadsram a medidBTD por meio da
coleta manual de informacdes (notas) nas demofssapntbeis e fiscais, diferindo de outras
pesquisas. Os resultados indicaram qu8ED permanentes e temporarias provém poucas
evidéncias de que os investidores estao utilizasdbferencaBook Taxpara acessar correntes
e futuros resultados das empresas.

Bouaziz e Omri (2011) investigaram se BED geram informacdes sobre futuros
resultados (persisténcia) e valores das ag@daq relevanceno contexto tunisiano. Em um
cenario da Tunisia, com a progressiva separacde astlegislacdes contabil e tributaria, o
estudo com uma amostra de 24 empresas e no peleaziat03 a 2009 analisou os efeitos das
Anormais e NormaiBTD sobre a persisténcia ealue relevanceos resultados contabeis. Os
achados empiricos indicaram que as NorB&b sao significantes para explicar a persisténcia
dos resultados, mas nao apresentaram poder ermipara ovalue relevancela as Anormais
BTD reduziram a qualidade dos resultados contabeisengsesas, indicando praticas
oportunistas dos gestores de gerenciamento ddsadgssie tributosGf. DRIDI; BOUBAKER,
2015).

Racca (2011) examinou os efeitos de niveis comsestadad3TD sobre a persisténcia
dos resultados contabeis. Com uma amostra de ess@eagericanas no periodo de 1994 a 2008,

o autor considerou que B3 D apresentam estabilidade quando se mantém no tmperiodo
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e nos posteriores dois periodos subjacentes. Ddiag®, os resultados confirmaram que
estaveisBTD sdo mais persistentes. No entanto, ocorrem dd&ebes quanto aBTD
permanentes e temporarias, indicando efeitos lg@rems sobre a qualidade dos resultados.

Tang e Firth (2011) investigaram se as firmas coaioras BTD, decorrentes do
gerenciamento de resultados e planejamento/evssa, ipresentam menos persisténcia dos
resultados contabeis. Em um contexto chinés, d@ 428904, os autores separararB BB em
Anormais e Normais para as operacionalizacfeseatpsgsoes. Eles apuraram que o cenario
institucional chinés é fraco para prevenir os cort@poentos discricionarios dos gestores.
Assim, os resultados indicaram queBaED Anormais sao relacionadas com a queda mais
acentuada na persisténcia dos resultados contidbeise aB8TD Normais.

Chen, Dhaliwal e Trombley (2012) examinaram asiginscias dos Lucros Contabil e
o Tributario por meio da consisténcia (neste cematinuidades dessas diferencas ao longo dos
periodos) da8TD. Com uma medida apurada na variagdo de componeotedbeis que
explicam asBTD, os autores encontraram que firmas com alta dénsis dasBTD tém
relativamente Lucros Contabeis e Tributarios mafigrmativos e persistentes do que firmas
com baixa consisténcia das diferenBaskTax

Dhaliwal et al. (2012) relacionaram B D com a persisténcia e predibilidade das
informacdes contébil-financeiras. Para os autooesucro Tributario e aBTD provém
indicativos sobre as variagfes e a persisténci@sidtados contabeis futuros. Defendendo a
nao conformidad8ookTax em um contexto norte-americano, 0s autores erazanm que as
BTD e o Lucro Tributario sdo medidas informativas @er@&mpresas, reduzindo as incertezas,
0 custo de capital e o risco para a tomada ded@k=cis

Watrin, Ebert e Thomsen (2012) investigaram asuémftias dasBTD sobre o
gerenciamento de resultados na Europa. Com umatrantes 27 paises da Zona Euro, no
periodo de 2004 a 2009, os autores consideraranmieéidas daBTD que relacionavam as
IFRS, a legislagéo tributaria e as Locais GAAP. r@sultados mostraram que a menor
conformidadeBook Tax gerou a diminuicdo das praticas de gerenciament@slitados nas
nacdesCf. ATWOOD, 2014).

Drake (2013) analisou a relacéo entr®a® e a persisténcia dos resultados contabeis
por meio dos ciclos de vida das empresas. Com unustea de empresas americanas no
periodo de 1994 a 2012, apurou que o ciclo dedaddirmas é associado com o nivel B&D
e a persisténcia dos resultados. Nas rela¢gdEd,e ciclo de vida, as empresas em inicio de
atividades e em declinio apresentaram resultado®sngersistentes, enquanto as empresas

maduras e em amadurecimento mostraram caractasigtiormacionais mais persistentes.
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Guenther, Hu e Williams (2013) analisaram os efel@asBTD, moderados pelas
influéncias dosaccrualsdiscricionarios, sobre a persisténcia dos resotadntabeis. Com a
apuracao de valores superiores e inferioresBI¥d3 e accruals discricionarios, os achados
empiricos mostraram que empresas com altos mostdet®TD e accrualsdiscricionarios
possuem resultados menos persistentes comparadisnass empresas. Porém, quando as
firmas ndo apresentam gerenciamento de resultasB3¥D podem fornecer informacdes Uteis
para os investidore€{. SAYARI; MUGAN, 2014).

Huang e Wang (2013) utilizaram B3 D para detectar as praticas de gerenciamento de
resultados e a persisténcia dos resultados costabebancos de Taiwan. Com uma amostra
de 1996 a 2006 e 27 bancos comerciais, mostraramoqgorrem aumentos dagcruals
discricionarios 8TD em bancos com tendéncias para provisoes de psydasmpréstimos.
Além disso, os autores evidenciaram que as persia@dosaccrualse fluxo de caixa séo
menores para 0S bancos que possuem maiores vapmeisyas e negativaBTD (Cf.
GUENTHER, 2011).

Ryu e Chae (2014) analisaram, na Coreia do Sakssciacdes bilaterais entreBAD
e a utilizacdo deccruals discricionarios nas praticas de gerenciamentoedaltados. Os
autores argumentaram que as firmas ajustamacsuals discricionarios quando a
conformidadeBookTax € alta para alcangar as metas de planejamentdétiid e utilizam os
accruals discricionarios em relativa baixa conformidaBeokTax para a satisfacdo dos
objetivos dos reportes financeiros. Diante dispoyaram, em um ambiente de men@é®
nesse pais, que essas diferenciacBé®) sdo associadas com praticas de gerenciamento de
resultados Cf. BAEZ-DIAZ; ALAM, 2013; CHEN; GAVIOUS; YOSEF, 2013PEREIRA,
2010).

Tang (2015) vinculou aBTD com o gerenciamento de resultados e dos tribbsxe
estudo defendia que maiores diferenBa®kTax conduzem a praticas oportunistas pelos
gestores, pois havera mais agressividade nas @&ggraps Lucros Contabil e o Tributario.
Com uma amostra de empresas de 32 paises e ndgddadl995 a 2007, regrediram-se as
medidas de gerenciamento de resultados e tribui@mo funcdo de uma medida de
conformidade financeira e fiscal. O autor encontjoa a diminuicdo deBTD esta associada
com areducdo de préaticas oportunistas dos gestoigsrenciamento de resultados e tributario.
Estudos similares foram desenvolvidos por DrididelX2016) e Vu et al. (2015).

Jackson (2015) analisou se BED geram evidéncias em predizer futuros resultados
(persisténcia dos resultados contabeis). O autatisam em uma amostra de empresas

americanas, no periodo de 1973 a 2006, a asso@ag@adfTD permanentes e temporarias
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e a persisténcia dos resultados contabeis pararésne cinco anos. Os resultados sugeriram
que as diferentes composi¢cdes BaD implicam em distintas perspectivas sobre a pedona
futura das firmas. A separacdo d@ED em componentes pode revelar como os participantes
do mercado entendem essas diferenciacoes.

Kraft (2015) investigou as utilidades d&ED para detectar gerenciamento de resultados
por meio dosaccrualsdiscricionarios. Esse estudo expandiu a literatiarazonsiderar se as
BTD séo aplicadas para satisfazer as previsdes deadess Em uma amostra de 1995 a 2010,
encontrou que aB8TD sdo semelhantes a@scruals discricionarios e séo utilizadas no
gerenciamento de resultados para o alcance de pretastas pelos analistas para as empresas.

Blaylock, Gaertner e Shevlin (2015) investigaram aseconformidadeBookTax
(menoredBTD) afeta o0 gerenciamento de resultados em 34 p&lagmdo da medida d&TD
de Atwood et al. (2010), os pesquisadores utilimaramoproxiesdeearnings managemeas
qguatro métricas propostas por Leuz, Nanda e Wig@€Ki3). Com dados de 1996 a 2007, os
autores encontraram que a maior conformidaaiek Tax é associada com elevados niveis de
gerenciamento de resultados. Adicionalmente a r&sm,0correram percepcdes generalizadas
dos impactos das IFRS na$D.

Yamada (2015) analisou os efeitos @D sobre osaccruals contabeis e walue
relevanceno Japao. No contexto japonés ocorreu a sepadasnormas contabeis e fiscais
apos a adocao das IFRS e, recorrentemente, diesus&d realizadas sobre a conformidade ou
nao financeira-fiscal. Partindo disso, essa peacuisptou 0 modelo de Jones (1991) para a
apuracao daccrualsdiscricionarios e ndo discricionariBeokTaxe, em seguida, relacionou
esses componentes com o retorno das acdes. Ogadesulindicaram que aBTD
discricionérias amenizam a relevancia das informagdntabil-financeiras, enquantoBiED
nao discricionarias apresentaram associacao psitim ovalue relevanc@as empresas.

Liao e Fu (2015), na China, analisaram se o aunagBTD, decorrentes dos novos
padrées contabeis (IFRS), é correlacionado conré@gg@s de gerenciamento de resultados.
Com a utilizacdo de metodologias similares a Yan(ada5) e Tang (2006) para a mensuracao
das Anormais e NormaBBTD, os autores encontraram que ha uma correlacaivacsitre os
accruals discricionarios e Anormai8TD, indicando ac¢des para a diminuicdo dos custos
tributarios e elevacao dos resultados contabikfie&os.

Zhou (2016) analisou se a interpretacdo FASB 48 @) e os niveis de planejamento
tributario auxiliam no entendimento da associagéeeeasBTD e a persisténcia dos resultados
contabeis. Com a metodologia de Hanlon (2005) eam@stra de empresas norte-americanas,

0 autor encontrou que os beneficios fiscais “n@oreaados” influenciam os impactos d§D
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temporérias sobre a persisténcia dos resultadod@aFIN 48 permitiu 0 aumento da utilidade
dasBTD em explicar os resultados futuros.

Ja os estudos nacionais apresentaram um crescimargagecente e ainda continuam
em desenvolvimento. A pesquisa de Formigoni, Argum@aulo (2009) objetivou conhecer a
composicao daBTD e sua explicacao por gerenciamento de resultdédsiputos ou nenhum
deles Cf. PIQUERAS, 2010; PAULO, MARTINS e CORRAR, 2007). Eim contexto
brasileiro, no periodo de 2000 a 2005, esses autareelacionaram as Anormd&g D com
proxiesde gerenciamento de resultados e de tributoseSfddtados nao foram significativos,
ou seja, ndo ocorreram comprovacgdes de qBd Bsao decorrentes de praticas e julgamentos
oportunistas dos gestores para manipular os rdssl@&o pagamento de tributos.

Costa (2012) e Nakao (2012) analisaram os efedae8TD em diferentes métricas da
qualidade dos resultados contabeis em empresakeivass Costa (2012) determinou fatores
influenciadores daBTD e mostrou que as difereng@mok-Taxornam as informacdes contabil-
financeiras relevantes apds a adocao das IFRSakEoN2012) evidenciou que a conformidade
financeira-fiscal prejudica a informatividade desultados. Com amostras de empresas com
niveis de governanca corporativa variados, o aatostatou que &TD favorecem a qualidade
dos resultados, com efeitos mais favoraveis paticps superiores de governancga corporativa.

Ferreira et al. (2012) verificaram a relacao eas®TD e o gerenciamento de resultados
em empresas brasileiras listadas na BM&FBOVESPAe EEstudo hipotetizou que B3D
podem ser, parcialmente, explicadas por praticastwpstas das empresas orientadas a
gerenciar resultados contabeis. Em uma amostra@e£2009, com 118 empresas, constatou-
se que existe uma relacdo proporcional entf@Td3e osaccrualsdiscricionarios. As firmas
gerenciam seus resultados na mesma direcad@BRs ou seja, quanto maior for o nivel
absoluto observado dB3 D, maior sera a apuracao de praticas de gerenciamemesultados.

Martinez, Francisco Filho e Anunciacédo (2013) a@afim os efeitos d&TD e seus
componentes nas variacfes dos resultados liquidas elespesas tributarias em empresas
brasileiras durante o periodo de 2004 a 2011. Comderagdo de variaveis de gerenciamento
de resultados, os modelos néo indicaram associa@igicantes entre as métricasBlED e
as variaveis dependentes utilizadas.

Braga, Dias Filho e Barros (2014) analisaram ososfela tributagdoBTD) no grau de
conservadorismo contébil de empresas listadas pleakcaberto no Brasil. Na adaptacédo do
modelo de Basu (1997), no periodo de 2010 a 201@ne 330 empresas, 0s autores
encontraram que &TD nao afetam o conservadorismo contabil, ou seja,sedindicaram

tendéncias do reconhecimento tempestivo das peoda®sultados das firmas.
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Martinez e Passamani (2014) examinarawaloe relevancelasBTD no mercado de
capitais brasileiro. Com uma amostra de 130 emgresgeriodo de 2004 a 2009, constataram
que ocorre influéncia significativa negativa kD na relevancia das informacdes contabil-
financeiras no Brasil. Os achados da pesquisasarain relagcdes negativas d&ED com 0s
precos e retornos das ac6€s PASSAMANI, 2011).

Martinez e Souza (2015) proveram evidéncias coresndi® as relacdes entre BED,
persisténcia dos resultadasgcrualse o planejamento tributario no Brasil. Com adapta@os
modelos de Blaylock, Shevlin e Wilson (2012) e léan{2005), os autores encontraram que
montantes maiores, positivos e negativosRBIED e osaccrualsdiscricionarios diminuem a
persisténcia dos resultados contabeis. Nas empresas planejamento tributario, as
informacdes também sdo menos persistentes, mapremsibilidades dos resultados futuros
melhores do que o restante das firmas da amostra.

Morais, Quaresma e Farias (2015) investigaram 83 Bsafetam o gerenciamento de
resultados no Brasil. Com as aplicacdes dos modelagtados de Kang e Sivaramakrishnan
(1995) - KS e Dechow, Sloan e Sweeney (1995) —sJotglificado, os resultados encontrados
foram contraditorios. Para a modelagem KS, ndoastraram indicios das relacfes e
e gerenciamento de resultados, enquanto no modeliodes modificado a associacao foi
positiva. Esses achados empiricos direcionam p#ttaab pesquisas e a diversidade de
percepcdes nas tematicas sobrBED.

Martinez e Basseti (2016), replicaram o estudo k® (2013), relacionando B D
e a persisténcia dos resultados contabeis solspgutiva dos ciclos de vida das empresas no
Brasil. Os resultados mostraram que a persist@osaesultados e suas relagdes colBTd3
sdo menores para firmas em estagios de introdegdscimentoshake-oute declinio. J& as
empresas maduras apresentaram resultados maistg@es. Na separacdo dad$D em
maiores e menores, 0s achados empiricos ndo candinmas hipoteses e o estudo de Drake
(2013) Cf. MARTINEZ; BASSETI, 2015).

Marques, Costa e Silva (2016) e Santos (2015) aplc metodologias similares aos
estudos internacionais anteriores para analisafeit®s daf8TD no conservadorismowalue
relevancedos resultados contabeis nos paises do Grupootatinericano Emissor de Normas
de Informacdo Financeira — GLENIEfl MARQUES, 2014). Com a utilizacdo dos paises
Argentina, Brasil, Chile, Coldmbia, México e Pera separacédo d&TD em permanentes e
temporarias, 0s autores encontraram resultadoesndtconservadorismo evalue relevance

variaram segundo as nacdes. Ha de se ressaltaéiqueorreram apuracoes diferenciadas para
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asBTD entre as nacdes, essas diferencas foram mensuraftasnemente pela formul8TD
= Lucro Contébil — Lucro Tributario).

Furtado, Souza e Sarlo Neto (2016) analisaramflagintias dag8TD como incentivos
para o gerenciamento de resultados. Em uma anussteapresas brasileiras, no periodo de
1999 a 2012, e com a aplicagcdo dos modelos de Mogiicado (1995) e Tang (2006), os
resultados mostraram que 83D melhoraram a fidedignidade dos numeros contédbeis
reportados pelas empresas. A conformidade finamdfistal pode amenizar a qualidade dos
resultados contabei€{. FURTADO; SOUZA; SARLO NETO, 2014).

Na literatura, ainda encontraram-se outros estqdegelacionaram &TD a diversas
variaveis dependentes. Neste contexto, observas-associacdes dBID com as seguintes
dimensdes: avaliacdo e riscos de titulos do mer¢sdibLER, 2015; PARK; GU, 2013;
AYERS; LAPLANTE; MCGUIRE, 2010); causas e variacdas conformidadd3ook-Taxos
paises (DRIDI; BOUBAKER, 2015; KOUBAA; ANIS, 201%EE; VETTER; WILLIAMS,
2015; BARBE; DIDELOT; ASHTA, 2014); honorarios eopessos de auditoria (MARTINEZ;
LESSA, 2014; HANLON; KRISHNAN; MILLS, 2012; HANLONKRISHNAN; MILLS,
2012; CHAN; MO, 2002); informatividades dos Luck@sntabil e o Tributario (CARDOSO;
SOUZA; AVILA, 2016; KAJIMOTO; NAKAO, 2015; RAMIREZ,ROJAS; TORRES, 2014;
WAHAB; HOLLAND, 2014; FLORES; SILVEIRA, 2013; MARMNEZ; RONCONI, 2013;
MACHADO; NAKAO, 2012; FORMIGONI et al., 2009); ajtes tributarios e de auditoria
(HUANG; CHANG, 2015; CHO; WONG; WONG, 2006; MILL3998); estrutura financeira
de dividas e financiamentos — custo de capital (IQARES; NAKAO, 2016; ONEZORGE;
TEIXEIRA, 2016; NOGA; SCHNADER, 2013; DHALIWAL; LEEPINCUS, 2009; MILLS,;
NEWBERRY, 2005); custos tributarios (BLAYLOCK; GAHRIER; SHEVLIN, 2014;
GUENTHER; MAYDEW,; NUTTER, 1997); projecao e alcari®metas de resultados e efeito
clientela (NOVAES et al., 2016; CARVALHO, 2015; O&$ZKY, 2015); surveysobre a
percepc¢éo dos gestores sobr&ab (HELTZER; SHELTON, 2011); valor da firma (XIAN;
SUN; ZHANG, 2015; GUENTHER; SANSING, 2000); implg#es para multinacionais
(HANLON; MAYDEW, 2009) e, surveys de literatura (GRAHAM; RAEDY;
SHACKELFORD, 2012; HANLON; HEITZMAN, 2010; SHACKELBRD; SHEVLIN, 2001;
MAYDEW, 2001).

Além disso, nas pesquisas realizadas por este antmmntrou-se outros estudos que ndo
se relacionavam diretamente 83D, mas contemplavam direcionamentos contabeis e
tributarios em outras areas de aplicacbes empirziasite disso, alguns temas emergiram,
como: arrecadacao e tendéncias tributarias ngpat@a (GUPTA; MILLS; TOWERY, 2014;
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HILL et al. 2013; SEROCKI; CALLAGHAM, 2011); efeito tributarios nos niveis de
mensuracdes das aliquotas (GUIMARAES; MACEDO; CRRZL5; WONG; LO; FIRTH,
2015; GUENTHER, 2014); fontes de evasao e pratisagerenciamento tributario Tax
Avoidance (CRABTREE; KUBICK, 2014; ARMSTRONG; BLOUIN; LARCKR, 2012;
ATWOOD et al.,, 2012); governanca corporativalax planning (ALLEN et al., 2015;
ARMSTRONG et al., 2015; DYRENG; HOOPES; WILDE, 2)p18po de empresa/género e
evasao fiscal (MARTINEZ; DALFIOR, 2015; FRANCIS at, 2014; CHEN et al., 2010);
transparénciabmpliance tributaria e custos reputacionais (GALLEMORE; MAYDE
THORNOCK, 2014; HOI;, WU; ZHANG, 2013); precos dearisferéncia e tributos (LO;
WONG; FIRTH, 2010) e reestruturacéo das empredabgacao (BADERTSCHER et al.,
2006; DERASHID; ZHANG, 2005).

Em suma, notou-se que a literatura sobi®Td3e a qualidade dos resultados contabeis
continua em desenvolvimento. Apesar dos esforgsesultados ainda sao contraditorios e hi
concentracdo de estudos sobre a persisténcia §2Ripas internacionais/nacionais — 37,29%
dos estudos encontradogyjue relevancé€ll pesquisas internacionais/nacionais — 18,6496 do
estudos encontrados) e gerenciamento de resul{a@iqgsgesquisas internacionais/nacionais —
35,59% dos estudos encontrados). As outras casdittas da qualidade dos resultados séo
pouco exploradas, pois se constatou apenas qu&trdos internacionais/nacionais sobre o
conservadorismo contabil (1,69% do total das pesguanalisadas) e um estudo internacional
sobre a suavizacao dos resultados (1,69% do dgbesquisas analisadas).

Diante do exposto, com a revisdo da literatura rooste a justificativa e relevancia
dessa tese para o desenvolvimento das assocB§bes a qualidade dos resultados contabeis
(Cf. GRAHAM; RAEDY; SHACKELFORD, 2012; HANLON; HEITZMAN 2010). Essa
pesquisa delimita o comportamento heterogéneo maaf@io das diferencaBook-Tax
diferentemente de estudos anteriores que consither@aB TD como somente as diferenciacdes
conjuntas dos Lucros Contabil e o Tributario. Esseido contribuird para analisar BED
Anormais e as diversas caracteristicas qualitatieasesultados contabeis.

2.7 As IFRS: Convergéncia para os Melhores Padré&€nntabeis?

Neste topico, discute-se as recorrentes indagat@diteratura sobre a convergéncia
internacional contabil para as IFRS. Ha a exposid@® indefinicbes nas desvantagens e
vantagens desses novos padrdes, gerando distirgogpdamentos sobre os impactos dessas
normativas na qualidade dos resultados contabeligiohalmente a isso, essa tese discorre

sobre os acontecimentos das IFRS no Brasil e asdeacdes para os aumentos Ba.
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Esse item do referencial teérico contempla um méoworal que pode explicar as
BTD e ainda contribuir para as discussdes da adogépleta ou ndo das IFRS para paises em

desenvolvimento, como, neste caso, o Brasil.

2.7.1 Discutindo os “Melhores Padrdes Contabeis?” an adocdo das IFRS
Internacionalmente

As discussdes das IFRS nesta tese contribuem@aceetizar as exploracdes anteriores
das relacdes entre 8D e a qualidade dos resultados contabeis, pois as@seyadroes
buscou-se incentivar a separagéo entre as Codtadels Financeira e a Fiscal. Além disso,
entender as IFRS e as consequentes diferdmals-Taxé observar se os direcionamentos
normativos séo aplicados igualmente ou diferentégnemire os paises e as empresas.

Para se remeter ao desenvolvimento das IFRS emoutexto mundial, Li (2010)
afirmou que elas representaram uma das maioresnasiale todos os tempos quanto aos
padrbes contabeis (BYARD,; LI; YU, 2011). Segundalir Foote (2012), o objetivo das IFRS
foi estabelecer um aceitavel conjunto de padrdegbeis internacionalmente, que favorecesse
0 ambiente informacional. Em resumo, o ideologistas IFRS foi prover a globalizagao dos
mercados de capitais e a comparabilidade dos relgtinanceiros entre os paises (MACIAS;
MUINO, 2011).

Conforme Gaston et al. (2010), essa padronizacénacional da Contabilidade
determinou efeitos significativos para os acadéséprofissionais de mercado, traduzindo-se
em um marco para a histéria contabil (JUDGE; LNE®KER, 2010).

Além disso, trouxe novas discussdes para as indagapntabeis, pois com as IFRS
houve a orientacdo para 0s principios, as essédasmsperacoes e transacdes. Enquanto os
padrbées domésticos eram voltados, em grande maéwiaormativas, “fazer” o que estava
previsto na lei (ATWOOD et al., 2011; CARMONA; TR@ETTA, 2008).

Baseando-se nesse cenario, notou-se, principalpepitir de 2005 a expansao das
IFRS nos paises. De acordo com o relatorio da Del@#015), ha ampla aplicacdo das IFRS
entre as nacbes no mundo com consideravel pagémpaos padroes contabeis dos diversos
continentes.

O Quadro 3 mostra a abrangéncia das IFRS em conagdigtadas e nao listadas no
mercado de capitais, segundo as diferentes penesisgbanto a adocdo desses padrdes
normativos. Os dados contemplam 174 jurisdicGesdmisique apresentaram informacdes
coletadas pelo IASB (DELOITTE, 2015).

Quadro 3 — A adogédo das IFRS mundialmente
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Adocéo das IFRS

Cias. Listadas Cias. Nao Listadas
Permissbes as IFRS Paises Permissbes as IFRS Paises
IFRS néo permitidas 23| IFRS nédo permitidas 30
IFRS permitidas 25 | IFRS permitidas para todos gurs 47
IFRS requeridas para alguns 1( IFRS requeridasgbguas 37
IFRS requeridas para todos 96 IFRS requeridastpdos 28
Sem informac¢éo da Bolsa de Valores 20  Sem inforemcd 32

Nao adogéo das IFRS e paises sem informacgdes

Afeganistdo. Andorra, Camardes, Chad, Congo, Cdeidorte, Djibuti, Etidpia, Gab&do, Guiné, Guiné-

Bissau, Guiné Equatorial, llhas Turcas e Caicom&td, Republica Central Africana, Republica Demiizad
do Congo, Ruanda, Saara Ocidental, Seychelles, IBoi@adéo e Tonga

O Quadro mostra as diferencas nas permisséesermmgntos das IFRS nos paises. No lado esquerdereiam-
se as empresas de capital aberto, enquanto, ddlit@ito, as firmas de capital fechado. As na¢c@es a adocao
das IFRS e/ou com escassez de informagdes séd@aadss na parte final do Quadro
Fonte: Elaborado pelo autor segundo Deloitte (2015)

Com base no Quadro 3 sdo observadas amplas peemedsd requerimentos das IFRS.
Em um universo de 174 jurisdicbes pesquisadas¢corapanhias abertas, 75,29% dos paises
permitem ou requerem as IFRS na totalidade ou gomahivel de adoc¢ao. Ja para as empresas
de capital fechado notou-se essas exigéncias eBY%4das nacbes. Ocorreram poucas
situagOes em que as IFRS néo foram permitidas plementadas.

Diante do exposto, desde entdo, a literatura paasdiscutir os direcionamentos
advindos com a introducéo das IFRS (CHRISTENSENIUHAEUZ, 2013). As indagacdes
estdo consubstanciadas em: Sdo os melhores padnii@beis? Melhoram a qualidade dos
resultados contdbeis? Esses sdo o0s questionamgraelineiam o desenvolvimento desse
topico.

Segundo Zeghal, Chtourou e Fourati (2012), as IFR&n criadas no contexto de
prover alta qualidade para os reportes financeearvir informacionalmente as necessidades
dos investidores e das empresas (LANDSMAN; MAYDEMWORNOCK, 2012). No entanto,
esses resultados ndo sdo unanimes, ocorrem ddhatraveis e desfavoraveis sobre a
implantacédo dessas normas.

Jeanjean e Stolowy (2008) abordaram que as IFRSeamam contrariedades em suas
aplicacOes e resultados. Existem evidéncias dosatios efeitos das IFRS nos ambientes
informacionais, pois a implementacdo desses padndeslve consideravel julgamento e a
utilizacdo de informacdes privadas pelos gestareicando praticas de gerenciamento de
resultados (LYU et al.,, 2014). Por outro lado, @nddicios da adocdo das IFRS estédo
consubstanciados no aumento da comparabilidadanspiréncia das empresas. Além de

contribuir para as operac0oes e transacoes intemasientre os investidores.
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Armstrong et al. (2010) discutiram as contradigda® a ado¢éo das IFRS em pontos
positivos e negativos. Positivamente, esses paddigabeis podem gerar alta qualidade dos
resultados contabeis, que implicara em aumentoota@parabilidade e transparéncia das
demonstracdes contabeis, reduzindo a assimetr@rmational e o custo de capital.
Negativamente, as IFRS podem n&o contemplar asifsjgades informacionais contédbeis de
cada pais e ainda permitir, devido a flexibilidddesa normativa, praticas mais destacadas de
gerenciamento de resultados (AHMED; NEEL; WANG, 201

Christensen, Hail e Leuz (2013) consideraram tréeaigos que explicam as
diversidades nas adocoes das IFRS:

a) As mudancas dos padrdes locais para as IFRS tiageeficios;

b) As IFRS trazem beneficios, mas somente em paises iostituicbes legais
favoraveis e fortenforcemente

c) As IFRS, por si s6, ndo tém efeitos, ocorrem owdv@ntos que podem ter influéncias
mais significativas.

Ahmed, Chalmers e Khlif (2013) elencaram algumasp@sicdes quanto as
discordancias sobre as IFRS, sendo: Beneficiaducé® de informacao assimétrica, melhorar
a eficiéncia de mercado, a transparéncia e a ¢énsia entre as jurisdicées. Impedimentos -
comunicacao e interpretacdo, permissoes e alteosatiatamentos e incentivos e diferencas
institucionais para os impactos das IFRS.

Aumentando as contrariedades e discussdes sola® msgnativas, proponentes da
adocédo das IFRS ainda afirmaram que esses paddikepm diversas vantagens, incluindo:
0 aumento da transparéncia, a comparabilidadenaxtemal, a eficiéncia do mercado e o fluxo
de investimentos internacionalmente (CHEN; NG; T&NO015; ALON; DWYER, 2014;
JERMAKOWICZ; GORNIK-TOMASZEWSKI, 2006). Além diss@as IFRS podem prover
menores custos transacionais e variagfes positvagnvestimentos e trocas internacionais
(RAMANNA; SLETTEN, 2014; MARQUEZ-RAMOS, 2011).

Em um direcionamento contrario aos beneficios dgaa das IFRS, constatacdes da
literatura ainda apontaram que as estruturasuosiitais dos paises apresentam um importante
papel em explicar o sucesso na adocao desses pad@ormativas por si s6 podem nao
serem suficientes para melhorar o ambiente infaismat (CHAND; PATEL; WHITE, 2015;
ALON; DWYER, 2014; JEANJEAN; STOLOWY, 2008).

Nessa mesma linha de raciocinio, Kim e Shi (201@yraentaram que a adocéo de
padrbes de alta qualidade, como as IFRS, ndo éien# para melhorar a qualidade do

ambiente informacional, pois os paises devem poseacanismos denforcementque
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trabalhem efetivamente e ainda as empresas neresgptesentar incentivos de evidenciacoes
informacionais para o mercado.

Em suma, percebe-se que ocorrem significativa®oiiaacias na literatura quanto a
adocdo das IFRS. Nao ha resposta concreta soloma@eta e efetiva implementacédo desses
padrbes nos paises e se representariam os metti@asnamentos informacionalmente. No
entanto, ha ainda de se discutir as IFRS impactaml@lidade dos resultados contébeis.

A literatura € ampla e heterogénea e percebeussestodos diversas constatacdes das
associacoes entre as IFRS e a qualidade dos dEsiltantabeis. Os achados empiricos
contribuiram para as discussdes das desvantagertagens desses padrdes, pois se
encontraram efeitos positivos e negativofamings Quality

Em uma relacéo positiva entre as IFRS e a qualidesleesultados contabeds. CHEN
et al., 2014; WANG, 2014; LANDSMAN; MAYDEW; THORNOK; 2012; YIP; YOUNG,
2012; BARTH; LANDSMAN; LANG, 2008), Li (2010) examou os efeitos da adocéo das
IFRS sobre o custo de capital das firmas em 1&gpala Unido Europeia, no periodo de 1995
a 2006. Os resultados mostraram que adotantesatimimps das IFRS experimentaram uma
significante reducéo do custo de capital e melhinof@macional, enquanto o impacto foi mais
ameno naqueles que adotaram essas normas voloreateéa

Bertin e Moya (2013), no Chile, analisaram os efeilas IFRS no conservadorismo
contéabil por meio do modelo de Basu (1997). Em amastra com 95 firmas encontraram que
tanto as IFRS quanto as Locais GAAP apresentaratiti@s de conservadorismo nos
resultados contabeis. No entanto, essa caraatargialta qualidade dos resultados contabeis
mostrou-se mais pronunciada nas demonstracdesbedtéealizadas segundo as normas
internacionais.

Daske et al. (2013) encontraram relacfes entréRS ke a melhoria da qualidade do
ambiente informacional. No entanto, argumentaraeeagsa associacao esta condicionada as
empresas que adotam completamenéeidgy esses padrbes e, consequentemente, podem
reduzir o custo de capital e incentivar o volumerdesagdes no mercado de capitais.

Kim (2013) verificou que na Russia proveram-se @vgias suportando o supenaiue
relevancedos resultados contabeis apos a adocéao das IFIRSnPas autores destacaram que
nao se devem entender as IFRS como fator Unicoctampdo a qualidade dos resultados, pois
existem outros fatores ambientais estruturais mnitrdo para essas melhorias.

Ismail et al. (2013) investigaram as diferencasEaonings Qualitydas companhias
malaias apds a adocao das IFRS. Em uma analisg0@ea22009, os autores encontraram que

as IFRS diminuiram as praticas de gerenciamentestétados e melhoraranvalue relevance
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dos resultados contdbeis. Em suma, os resultaddisncaram que a implementacdo das IFRS
€ associada com a alta qualidade dos resultadtébeis

Barth et al. (2014) evidenciaram que as IFRS maHlaon a relevancia das informacdes
contabil-financeiras para as firmas (GASTON et 2010). No entanto, existem diferencas
entre os paises e as empresas devido a fatoriégaiostais que modificam walue relevance
dos resultados contébeis para os investidores.

Jin, Shan e Taylor (2015) também mostraram o awrgmtelevancia informacional
com a adocdao das IFRS (CHALMERS; CLINCH; GODFREQ®12). No estudo observaram o
value relevancela relacao entre receitas e despesas.

Outros estudos (CHAN; HSU; LEE, 2015; CHEBAANE; OWIAN, 2014; DEFOND
et al., 2015; LIU; SUN, 2015; HOU; JIN; WANG, 2014ONG; HUNG; LOBO, 2014; WU,

LI; LIN, 2014; AHMED; CHALMERS; KHLIF, 2013; DASKEet al., 2013; ENG; SUN;
VICHITSARAWONG, 2013; KIM, 2013; NARANJO; SAAVEDRAYERDI, 2013; ALALI;
FOOTE, 2012; BARTH; LANG; WILLIAMS, 2012; LANDSMAN; MAYDEW,
THORNOCK, 2012; CLARKSON et al., 2011; MACIAS; MU® 2011; ARMSTRONG et
al., 2010; BARTH; LANDSMAN; LANG, 2008; SODERSTRONBUN, 2007) relacionaram
as IFRS ao aumento da qualidade dos resultadoabmst evidenciando a proposi¢do de
padrbes normativos conservadores, persistentepeivos, relevantes e Uteis na tomada de
decisdo pelos usuérios das informacdes contalihfieiras.

As pesquisas com relacdes negativas e/ou insignteoentre as IFRS e a qualidade dos
resultados contabeis também foram recorrentes. é¢detigl. (2012) ndo encontraram efeitos
positivos com a adocado das IFRS em 46 pai3esHMED; NEEL; WANG, 2013; WATRIN;
POTT; ULLMANN, 2012). Essa pesquisaevidenciou impsc insignificantes dessas
normativas sobre o gerenciamento de resultadasamdb que as nacdes dependem de fatores
institucionais para a melhoria completa do ambiaritgmacional.

Kabir, Laswad e Islam (2010) verificaram mudangasvalores de contas patrimoniais
e de resultados nas empresas ap0s a ado¢do dasARRSBdisso, encontraram que nao
ocorreram alteracdes nos niveis de gerenciamentestétados com a implementacédo dessa
normativa internacional.

Bova e Pereira (2012) argumentaram sobre as i@ss$rita adocao das IFRS, indicando
que a qualidade ddisclosureesté relacionada as for¢cas econdmicas e polithsasm, altos
padrbes contabeis podem nédo resultar em alta qdaliddos resultados contabeis.
Adicionalmente a isso, os custos aempliancedas IFRS diferem substancialmente dos da
conformidade com as Locais GAAP (BARTH; LANDSMAN; IMLIAMS, 2012). Diante
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disso, com a limitacdo de recursos nas firmas demgntacdo das IFRS pode ser limitada e
diminuir os beneficios para melhorias no ambiemnfterimacional (BOVA; PEREIRA, 2012).

Zeghal, Chtourou e Fourati (2012) analisaram ostosfedas IFRS sobre o
conservadorismo contabil, o gerenciamento de st e ovalue relevanceem diversos
paises. Os achados empiricos foram contradituims, as IFRS diminuiram as préticas de
gerenciamento de resultados, porém, apresentarampacios negativos sobre o
conservadorismo ewalue relevancelos resultados contabeis.

Kim e Shi (2012) investigaram a relacao das IFR8 cwalue relevanceos resultados
contabeis em 34 paises. Os autores verificarantogfdiferenciados, isto é, a melhoria da
qualidade dos resultados contabeis com a adocalé-E&sesta associada com incentivos dos
paises e das empresas para ambientes informacioras completos, comparaveis e
transparentes.

Lyu et al. (2014) evidenciaram a associa¢ao p@séitre a adocdo das IFRS e as reais
atividades de manipula¢cbes dos resultados na CRlsaachados empiricos indicaram o
aumento das praticas de gerenciamento de resuliadlosipalmente, nos custos de producédo
das firmas. Mesmo com a insercao de dispositivogadernanca corporativa, as IFRS néo
apresentaram resultados favoraveis na pesquisa.

Wu, Li e Lin (2014) encontraram contrariedades aacéo das IFRS na China. Para o
value relevanceas IFRS apresentaram associacdo positiva, ergpan a persisténcia, as
relacbes foram negativas. Esses resultados coim&mbupara o recorrente debate quanto a
implementacéo das IFRS e a necessidade de dissudttores institucionais de cada pais.

Por sua vez, Christensen et al. (2015) apresentdif@nentes efeitos da adocao das
IFRS na Alemanha. Nos adotantes voluntarios, a$ lifRicaram para a melhor qualidade dos
resultados contabeis - no conservadorismo, no gamento de resultados e malue
relevance Ja os adotantes obrigatorios indicaram impactis nestritivos das IFRS devido a
falta de incentivos gerenciais e institucionaisapmsua implementacao.

Nessa mesma linha de raciocinio, outras pesquBlR¥CE; ALI; MATHER, 2015;
BRAD et al.,, 2014; GARANINA; KORMILTSEVA, 2014; MUNEANU et al. 2014;
AHMED; NEEL; WANG, 2013; SHAH; LIANG; AKBAR, 2013CHRISTENSEN; HAIL;
LEUZ, 2013; HOUQE et al., 2012; WATRIN; POTT,; ULLMMN, 2012; ATWOOD et al.
2011; AUBERT; GRUDNITSKI, 2008) atribuiram efeitdesfavoraveis ou sem relevancia das
IFRS nas caracteristicas da qualidade dos ressltamabeis, ndo promovendo melhorias para

o0 ambiente informacional.
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Apéds o exposto, observou-se que hé contrariedadieerstura quanto aos efeitos das
IFRS na qualidade dos resultados contabeis. Essirieia é similar as constatagbes dos
beneficios e maleficios dessas normativas.

Neste contexto, Christensen et al. (2015) apreserdlguns apontamentos e
guestionamentos que podem subsidiar essas diveagésendo: a) as IFRS podem ser néao
efetivas em restringir as praticas de gerenciamdatoesultados em empresas com baixos
incentivos para adota-las completamente; b) de¥iescassez de mudancas nas empresas para
incentivos de evidenciacédo, as IFRS podem néo meelaaualidade dos resultados contabeis,
ou seja, ndo haverd reducdo no gerenciamento deltatkss e aumentos no
conservadorismo/tempestividadeaue relevancelas informacdes contabil-financeiras, e, c)
os custos de implementacéo das IFRS podem restsingcompliancenas firmas, o que néo

indicam melhoramentos para os ambientes informatgon

2.7.2 “Melhores Padrdes Contabeis?”: A Adocdo da$-RS no Brasil e aBTD

Posto a exploracdo da adocdo das IFRS mundialménimportante destacar os
acontecimentos ocorridos no Brasil. O entendimel@sse cenario evidencia um contexto
institucional heterogéneo e sujeito a influénciasegciais particulares. Salienta-se o0s
direcionamentos para a separacédo das Contabilidadasceira e a Fiscal para as empresas
brasileiras.

Segundo Cardoso, Souza e Dantas (2015), em 20@fasi, publicou-se a Lei 11.638
direcionando as companhias abertas e as sociedi@dggande porte a elaborarem suas
demonstragdes contabeis em consonancia aos paueieacionais de contabilidade adotados
nas IFRS. Em funcdo da implementacdo dessa noanaivdiversos estagios, ocorreu um
processo de harmonizacao “em desenvolvimento”efa) & adocao obrigatoria desses padroes

somente concretizou-se em 2010 (Figura 3).

Periodo do Regime Tributério

Adocdo Voluntaria das IFRS de Transicdo (RTT)
11.63¢ (—A—\ { A \
| | | | | |
| | | | | |
2007 2008 2009 2010 2014 2015
11.94: Inicio da 12.97:
obrigatoriedade

das IFRS
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A Figura mostra as etapas e processos de ado¢dBRI&mo Brasil. Evidenciam-se os periodos voluosae
obrigatdrios e os marcos licitos (Leis 11.638, 41.8 12.973) que impactaram essa padronizagaobiionta
Fonte: Elaborado pelo autor

Figura 3 — Cronologia da adocéo das IFRS no Brasil.

A adocao das IFRS iniciou-se em 2007 com um periledadocéo voluntaria para os
anos de 2008 e 2009. Somente, a partir de 201Ggjempresas de capital aberto e de grande
porte foram obrigadas a elaborarem suas demonsfragdntabeis segundo os padrdes
internacionais. Durante os anos de 2010 a 2014cd@weram impactos tributarios nas firmas
brasileiras devido ao RT.INo entanto, a partir de 2015 com a Lei 12.972burse a insercao
das IFRS nas operacdes fiscais nacionais (SANTIAGAYALCANTE; PAULO, 2015;
SANTOS; CAVALCANTE, 2014; NOGUEIRA JUNIOR et al.022).

Notou-se que nessa evolucao apresentada na FiguBrasil realizou um dos mais
significantes esforcos para a implementacdo da$,|fpRis ocorreu a ado¢cao completa para
empresas nacionais e estrangeiras listadas na @®Malores. Constituiu-se como uma acao
para atrair capital e investidores internacionBGRKER, 2012).

As IFRS no Brasil também se traduziram na expeetate consisténcia, confianca e
informacdes precisas para o0s usuarios. Com esges padroes almejou-se mais transparéncia
e qualidade dos resultados contabeis, que mostiassseséncia das operacdes e transacdes das
empresas brasileiras (MACHADO; SILVA FILHO; CALLAD®) 2014).

No processo de desenvolvimento das IFRS no Bexsibém é importante considerar o
Comité de Pronunciamentos Contabeis (CPC). Criado 2805, delineou-se como um
direcionador para o alinhamento e traducdo das amroontabeis internacionais para as
entidades brasileiras (FARIAS et al.,, 2014). Legiddo pelas organizacdes reguladoras
nacionais emitiu 47 pronunciamentos técnicos, 26rpnetacdes, oito orientacdes e oito
revisdes, que harmonizaram as IFRS para o contestibucional contabil no Brasil (CPC,
2015).

Conforme Klann e Beuren (2015), por meio do CPQ@as rientacdes, buscou-se a
convergéncia dos padrdes contabeis do Brasil conbasas emanadas pelo IASB, com a
principal finalidade de reduzir as distor¢oes mésrmacdes publicadas pelas empresas. Com

um direcionamento para o comeércio e fluxos inteomas, as IFRS aplicadas nacionalmente

7 O RTT foi instituido em 2008 com a finalidade datdr dos ajustes tributarios decorrentes das madang
contabeis ocorridas com as Leis 11.638/2007 e 1#2009. Com esse regime foi disciplinada a nediadk
tributaria devido as IFRS para as empresas de LRea no Brasil, ou seja, as alteracdes nos coraplas
ganhos/receitas e despesas/perdas ndo seriamearadsisl para a apuracao do Lucro Tributario. As ativas
anteriores a 2008 seriam os direcionamentos l¢igizta(RIR/1999) para as empresas. A partir de 20&&orrente
da lei promulgada em 2014, o RTT foi extinto.
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traduziram-se como meios de amenizar a assimafoanacional dos diversos usuarios das
informacdes contabil-financeiras.

Ha ainda de se ressaltar que no Brasil com as H&R8e o incentivo daBook-Tax
Differencesgescopo dessa tese). Segundo Costa (2012), commalgegdo da Lei 11.638/2007
e a convergéncia com as IFRS permitiu-se as firbrasileiras a reducdo no nivel de
conformidade financeira-fiscal para a producdovaldacdo das demonstracfes contabeis.

De acordo a Joia e Nakao (2014), a Lei 11.638/280beleceu a neutralidade tributaria
com a reducdo das influéncias das normativas dw FRebre a Contabilidade Financeira.
Anteriormente a essa lei, as demonstracdes costapeisentadas ao governo e ao mercado de
capitais eram as mesmas, com tendéncias ao Fisco pagamento minimo de tributos. Diante
desse cenério, as tendéncias das demonstracGadasoét Contabilidade Tributaria distorciam
as realidades econ6micas reportadas pelas empresas.

Observou-se, portanto, que um dos principais inggagas IFRS no Brasil foi buscar
reduzir a influéncia da legislacéo fiscal nas n@mantabeis, gerando possiveis melhorias na
qualidade das informacfes contabeis divulgadas gmrmvestidores e credores (FARIAS et
al., 2014).

Em resumo, pode-se argumentar que as IFRS no @gitsmlaram o processo de
convergéncia contabil, permitindo “a desvinculagas normas societérias e fiscais, a reducao
da interferéncia governamental na emissdo de nasoatietarias e ainda poderes para o Comité
de Pronunciamentos Contabeis (CPC) para elaboranupciamentos visando esta
harmonizacdo” (COSTA, 2012, p. 18).

Com esse contexto de desenvolvimento no procesadalZio das IFRS no Brasil, a
literatura, como a internacional, passou a questia® esses padrbes normativos sao 0s
melhores e/ou se traduzem em alta qualidade dafa@ss contdbeis. Santos e Cavalcante
(2014) enfatizaram que os resultados de pesqus&asil sobre as IFRS séo divergentes,
mostrando as recorrentes discussdes da implemerdagdas normativas.

Diante disso, as pesquisas evidenciadas a segsiranoessas contrariedades. Lima
(2010) analisou a relevancia das informacdes ceigaantes e depois do processo de
convergéncia as IFRS. No periodo de 1995 a 20Gthémw que o lucro liquido e o patriménio
liguido séo relevantes ap0s a adocao das IFRSdestaque para a associagdo com o retorno
das acoes.

Nogueira Juanior et al. (2012) analisaram se as ngadapromovidas pelas IFRS
impactaram as relacdes dos Lucros Liquidos e Ojpei@s com os Fluxos de Caixa

Operacionais das empresas brasileiras no perioddG8 Com a aplicagéo do teste de médias
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para dados ndo paramétricos, os achados empirigstsaram que nao ocorreram mudancas
nas relagdes entre as variaveis pesquisadas cdotacadas IFRS.

Almeida (2013) associou a adocdo das IFRS com &@&cgs de gerenciamento de
resultados nas empresas brasileiras. Com uma antes006 a 2012 e a utilizacdo do modelo
de Jones (1991), o autor encontrou que as pratesarnings managemediminuiram apés a
adocéao desses padrdes internacionais.

Macedo et al. (2013) mostraram que as IFRS aunantaralue relevancelo Lucro
Liquido sobre as informacbes do mercado de acfssaudores argumentaram que a
predominancia da esséncia sobre a forma e a filddide das orientacbes desses padroes
normativos conduziu para a melhoria da qualidaderesultados contébeis.

Paulo et al. (2013) investigaram os efeitos dasSIfeR diversas caracteristicas da
qualidade dos resultados contabeis no Brasil einapa. No periodo de 2000 a 2011, os autores
constataram que com a adocéo das IFRS nédo se ratprase melhorias na qualidade dos
resultados nas empresas brasileiras e europeiaact@slos empiricos mostraram impactos
menos pronunciados no Brasil.

Silva (2013) explorou a analise dos efeitos da @lapmpleta das IFRS sobre diversas
caracteristicas da qualidade dos resultados cast&beobre o custo de capital. O autor
encontrou que o direcionamento desses padrbesapata qualidade dos resultados reduz o
custo de capital das firmas brasileiras.

Alves e Martinez (2014) investigaram os efeitos d&®RS nas praticas de
conservadorismo contabil em empresas brasileirgsahele porte. Com a aplicacdo do modelo
de Ball e Shivakumar (2005) modificado ndo se etracemm indicios de impactos significativos
dessas normativas no conservadorismo das firmas.

Joia e Nakao (2014) examinaram as associacdesaeadi@cdo das IFRS e os niveis de
gerenciamento de resultados das empresas brasiligireapital aberto. Com uma amostra de
2006 a 2011 mostraram que, pela média, os niveisataalsdiscricionarios sdo menores com
esses padrdes normativos. No entanto, na aplickcdados em painel os efeitos das IFRS nao
foram significativos.

Santos e Cavalcante (2014) verificaram se as IFRfadtaram a relevancia
informacional do Lucro Contabil das firmas de cal@berto. Com modelos gelue relevance
e tempestividade os resultados foram diversos @ehauconclusdo de que nao é possivel
afirmar sobre efeitos significativos das IFRS nadfir

Por sua vez, Santiago, Cavalcante e Paulo (20Eshiearam os efeitos das IFRS no

conservadorismo e persisténcia dos resultados lmiateem empresas do segmento da
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construcdo civil no periodo de 2004 a 2015. Ragtrdo-se aos impactos do CPC 27, os
resultados indicaram que ndo se apresentaram maglar®s qualidades dos resultados
contabeis analisadas apos a adocéo dessas nosnativa

Em suma, o estudo constatou ampla contrariedad@esapiisas realizadas sobre as
IFRS no Brasil. Outros trabalhos (CARDOSO; SOUZANDIAS, 2015; KLANN; BEUREN,
2015; REZENDE; ALMEIDA; LEMES, 2015; TELLES; SALOTRO015; FARIAS et al. 2014;
GRECCO et al.,, 2014; RODRIGUES, 2014; SANTOS; PONMAPURUNGA, 2014;
SCHVIRCK et al., 2014; GRECCO, 2013; ANTUNES et 2a012; COSTA 2012; FILIPIN et
al., 2012; NAKAO, 2012; RODRIGUES, 2012; SANTOS 205SANTOS et al., 2011; SILVA
et al.,, 2010; LEMES; SILVA, 2007) reforcaram esshferenciacfes e conduziram ao
entendimento de que ha ainda indagacdes se assBiR® padrdoes mais adequados e refletem
melhor a qualidade dos resultados contabeis. Alésodessas divergéncias contribuem para o
direcionamento dessa tese que amplia o escopdldgéncias das IFRS ao analisaBED e a
qualidade dos resultados contabeis sob um viégé&lecm nas empresas do mercado de agdes

brasileiro.

2.8 Hipdteses do estudo

Nesse topico fundamentam-se as hipéteses do egtubeoria e o referencial tedrico
sao sustentacdes que indicaram os direcionamestasip associacdes entr&aH Anormais
e a qualidade dos resultados contabeis. A adocdFRS também é mediadora para as
construcdes dessas hipotetizacoes.

2.8.1 A Discricionariedade dasBTD Anormais e os seus Efeitos na Qualidade dos
Resultados Contabeis

A literatura contabil tem considerado quBa® devem ser entendidas pelos diferentes
motivos que afetam as suas composi¢cfes. Tang ke @@l1l) argumentaram que essas
motivacdes sdo decorrentes de duas fontes priacigainormas regulatérias e os incentivos
dos gestores para as praticas de manipulacao sidtades contabeis e tributérios.

As BTD decorrentes dos processos regulatérios podem esermdnadas dd8BTD
Normais, contemplando os mecanismos que regulamngalilidade Financeira de maneira
diferente a Contabilidade Tributaria. Ja as pascéiscricionarias daBTD, asBTD Anormais,
foco dessa pesquisa, representam o oportunismagesteres na manipulacédo da3D,
buscando alterar os Lucros Contabeis e os Trilmstf@dra cima ou para baixo. A tendéncia é
a de que aBBTD Anormais possuam maiores influéncias nos resustamimtabeis e 0s
tributarios das empresas (TANG; FIRTH, 2012).
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Tem-se a premissa de queBdD Anormais podem ser entendidas sob o viés da Teoria
de Agéncia, mais especificadamente, sob o pressugasssimetria informacional. Essa tese
argumenta que aBTD Anormais sdo incentivadas pelas acdes dos gesfoiesbuscam
manipular aBTD para atingir resultados que contemplem seus angetesejos pessoais.
Essas praticas, na maioria das vezes, contrapfesosdanteresses das empresas e dos
investidores, que buscam maximizar o valor das esagt Além disso, @&TD Anormais
influenciam na informatividade e transparéncia dados contabeis e tributarios das firmas,
afetando as qualidades dos resultados contabeidadps.

Para o presente estudo é importante discorrer §Bd @ podem ser discutidas sob a
Otica da assimetria informacional. Com isso, assttagdes das hipoteses teoricas dessa
pesquisa estdo balizadas nos indicativosBIHS Anormais influenciando a qualidade dos
resultados contabeis em empresas de capital distattas no Brasil.

Diante do exposto, seguiu-se a tendéncia na literaque indica os incentivos dos
gestores para a manipulacao dos resultados pordagisormas contabeis e fiscais, que afetam
as informacdes reportadas pela Contabilidade. Sieglang e Firth (2011), quando os gestores
tém motivos para distorcer a performance e os teglgd das firmas, eles podem
oportunisticamente utilizar os padrées contdbeis mormas tributarias para a criacaoRIED
Anormais.

Essas préticas discricionarias kD apontam que as firmas podem se engajar tanto
em reportes agressivos contabilmente, como em agpedunas para as evidenciacdes
tributarias (SHACKELFORD; SHEVLIN, 2001). Frank, hgh e Rego (2009) e Hanlon (2005)
apontaram trés direcionamentos que evidenciam ajamgnto e os incentivos dos gestores
para essas manipulacdes contabil e a tributandpsé os gestores podem gerenciar os Lucros
Contabil e o Tributario em direcbes opostas, corap gxemplo, aumentando os Lucros
Contabeis reportados e diminuindo os resultadeoaifisou vice-versa; ii) 0os gestores podem
manter os Lucros Tributarios constantes e manimdaesultados contabeis para caminhos de
recorrentes ganhos, e iii) nas empresas pode o@wwpcao dos gestores por manterem 0S
Lucros Contabeis constantes, com a indicacdo degsgara a reducdo ou alisamento dos
impostos. Apesar dessas trés escolhas dos gestquessivel afirmar que as finalidades séo
congruentes, ou seja, as praticas de gerenciaméatmsultados e/ou tributos influenciando
0s resultados contdbeis e 0s pagamentos de impd3tmso consequéncia, essas acoes
aumentam as variacdes kD e indicam para a discricionariedade desses compesiok-
Tax(TANG, 2006).
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Esses indicativos apresentados sO reforcanBE3 Anormais, como praticas de
manipulacdo de resultados contédbeis e/ou tribgtadonduzindo aos entendimentos de que
esses tipos de gerenciamentos estao relacionaptufcsitivamente com a queda da qualidade
dos resultados contabeis (HANLON, 2005; PHILLIPIN®US; REGO, 2003; MILLS;
NEWBERRY, 2001).

Dhaliwal, Lee e Pincus (2009) argumentaram queBd®, como fontes de
variabilidades discricionarias dos padrdes consabeias normas fiscais, podem ser origens de
incertezas sobre a qualidade dos resultados cositédssas variagdes da$D podem refletir
incertezas sobre as atividades e as performansdgmas.

Tang (2006) argumentou que B3ID indicam a qualidade dos resultados contabeis
porque elas identificam o comportamento oportureogkstores para distorcer as informacdes
contabeis e tributarias reportadas. Aléem dissoBEB associam-se com a qualidade dos
resultados contdbeis afetando a simetria no recimkato dos ganhos e perdas (HELTZER,
2009), nas variagOes de futuros resultados (HANLZINS) e nas expectativas e respostas do
mercado de capitais (TANG; FIRTH, 2011).

Hanlon (2005) salientou essa relacao contrari@@sBTD e a qualidade dos resultados
contabeis. E refor¢cou que, quando utilizadas pamaipalar os resultados, sdo indicios para a
reducao da qualidade dos lucros reportados naseagpridi e Adel (2016) e Jackson (2015)
confirmaram que aBTD séo divergéncias decorrentes da manipulacao dokaeos e podem
amenizar a efetividade da Contabilidade em tramsimibrmacdes consistentes e Uteis aos seus
USUArios.

Com essa exposicdo, tem-se argumentos necessaréosa formulacdo da hipotese 1.
Parte-se da premissa de queBA®D sao decorrentes de diferentes motivos e sua parcel
discricionaria, aBTD Anormais, representam indicios para as manipusados resultados.
Essas acdes sao praticas arbitrarias dos gestpostem diminuir a qualidade dos resultados
contébeis das empresas, mais especificadamense, estsido, das firmas brasileiras.

Diante do exposto, na presente pesquisa apreseatgrimeira hipotese, sendo:

Hi: As BTD Anormais, decorrentes das praticas de gerenciamesg de resultados
contabeis e tributarios, diminuem a qualidade dosesultados contabeis em empresas de
capital aberto listadas no Brasil.

A formulacdo dessa hipotese no Brasil € confirmaelas caracteristicas peculiares
desse pais em relacao as praticas contabeis @&trésu Primeiro, essa nacao possui um sistema
fiscal altamente complexo e com varias incidéntiiéasitarias sobre o consumo, patriménio,
producao e lucros (ONEZORGE; TEIXEIRA, 2016). Sedpro Brasil, recentemente, passou
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por uma significativa mudanca em seus padrdes loeist&éom as IFRS, podendo afetar sua
estruturacode-lawe o desenvolvimento do mercado de capitais (NAK2@,2). Terceiro, as
pesquisas identificaram uma tendéncia para o aund@sBTD (MORAES; SAUERBRONN;
MACEDO, 2015) com consisténcia e persisténcia agdodos anos (CARDOSO; COSTA,
AVILA, 2016). Quarto, os estudos sd0 mistos em tpse as empresas brasileiras possuem
satisfatorias qualidades dos resultados contabeisuas diversas caracteristicas (SANTOS;
CAVALCANTI, 2014).

Com esse cenario, a literatura acentuou as corglie8pecificas das empresas
brasileiras, com lacunas ainda a serem resolvia® ss relacdes entreBED Anormais e a
qualidade dos resultados contabeis.

E ainda importante discorrer que a qualidade dasgteglos contabeis n&o é uma forma
simples e representativa absoluta, mas diversagtesisticas informacionais das empresas
(DECHOW,; GE; SCHRAND, 2010). Posto isto, esse asttahstréi sub hipéteses paraa H

Hanlon (2005), mesmo n&o separand®®&® em Normais e Anormais, foi 0 estudo
pioneiro a afirmar que &TD podem diminuir a persisténcia dos resultados beméevido
aos indicativos de gerenciamento de resultadoscadais pelos gestores com as diferencas
Book-Tax Em caminhos semelhantes, os estudos de Zhou)(2@aé&inez e Souza (2015);
Blaylock, Shevlin e Wilson (2012); Atwood, DrakeMyers (2010) e Martani, Fritriasari e
Yulianti (2010) confirmaram essas observacoes.i@riddel (2016); Tang e Firth (2012) e
Tang e Firth (2011) apontaram esses resultadosasBfD Anormais. Diante disso, formulou-
se a hipétese H#

Hia As BTD Anormais, decorrentes das manipulacdes dos resuitas contabeis e
tributarios, diminuem a persisténcia dos resultadosontabeis em empresas de capital
aberto listadas no Brasil.

Lev e Nissim (2004) apontaram que os lucros triflmgdambém sao informativos para
os resultados e as performances das empresasidogos autores discorreram que valores
mais altos daBTD podem afetar a capacidade preditiva desses régslt@om isso, buscando
evidenciar percepcdes adicionais, nesta pesquisaifou-se a seguinte hipotese:

Hin: As BTD Anormais, decorrentes das manipulagdes dos resultas contabeis e
tributarios, diminuem a persisténcia dos resultadodributarios em empresas de capital
aberto listadas no Brasil.

Piqueiras (2010) argumentou que ha uma tendéntimahgara uma representativa
associacado entre &TD e as proxies de gerenciamento de resultados. dessdatacdo é

reforcada em pesquisas que indicaranB&® como direcionamentos dos gestores para a
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manipulagdo dos resultados, fortalecendo as ac@eatieas discricionarias nas empresas
(FURTADO; SOUZA; SARLO NETO, 2016; BLAYLOCK; GAERTER; SHEVLIN, 2015;
FORMIGONI et al., 2012; HANLON, 2005). Dridi e Ad€016); Vu et al. (2015); Tang e
Firth (2012) e Tang e Firth (2011) confirmaram ssassociacfes positivas, correlacdes, entre
asBTD Anormais e osccrualsdiscricionarios.

Com base nisso, construiu-se outras duas hipgpesasas relagdes positivas entre as
BTD Anormais e o gerenciamento de resultados, sendseaqadas a seguir:

Hic: As BTD Anormais levam a manipulacdo dos resultados contéis, aumentando as
praticas relacionadas aosccrualsdiscricionarios em empresas de capital aberto liatlas
no Brasil;

His: As BTD Anormais levam a manipulagdo dos resultados contéis, diminuindo a
qualidade dosaccrualsem empresas de capital aberto listadas no Brasil.

Carvalho (2015); Vu et al. (2012) e Costa (2012)daram que a8TD sao dados
valorativos para o mercado e a decisdo dos inwstd Porém, devido a discricionariedade
implicita nasBTD, o mercado de capitais, como um todo, pode incargroneamente essas
informacdes. Os estudos de Yamada (2015); MargnBassamani (2014); Bouaziz e Omri
(2011) e Raedy, Seidman e Shackelford (2010) apmtgue, mesmo sem a separagao entre
0s componentes d&J D, elas diminuiram a relevancia dos dados contdilaesgso mercado de
capitais.

Partindo do exposto, prevé-se quda® Anormais afetam negativamente a valoracao
dos dados contabeis nos retornos e precos das, ac@gge conduziu as formulacdes das
seguintes hipoteses:

Hie As BTD Anormais, decorrentes das manipulacdes dos resuiltas contabeis e
tributarios, diminuem o value relevance- retornos das acfes em empresas de capital
aberto listadas no Brasil;

Hir. As BTD Anormais, decorrentes das manipulagbes dos resuitas contabeis e
tributarios, diminuem o value relevance- pregos das acdes em empresas de capital aberto
listadas no Brasil.

Finalmente, também se incorporou os entendimemdtetizer (2009), que considerou
0s maiores montantes d&ID diminuindo as praticas de conservadorismo contahd
empresas americanas. Esses achados mostraranodwgeuré reconhecimento assimétrico dos
ganhos e perdas nas firmas devidB8&B. Com isso, a presente pesquisa, também baseada nos

resultados de Santos (2015) em paises da Amérize|Bormulou a seguinte hipotese:
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Higz: As BTD Anormais, decorrentes das manipulagbes dos resultas contébeis e
tributarios, diminuem o conservadorismo contabil emempresas de capital aberto listadas
no Brasil.

Para a complementaridade das percepcdes nessen,estutstruiu-se hipoteses
adicionais para as relacfes entr8&B Anormais e a qualidade dos resultados contab&gs an
e apoés a adocao das IFRS.

As IFRS séo padrdes normativos contabeis aplicedesacionalmente desde 2005.
No inicio, sua insercdo restringiu-se aos paisegpeus, mas, posteriormente, sua expansao
foi gradativa em propor¢gfes mundiais. Em 2015, ndaisl74 nacdes ja aderiram a esses
padroes (DELOITTE, 2015). Os principais objetivassshs normas foram prover fluxos
comparativos internacionais de dados e negociosemtar a qualidade da informacé&o contéabil
reportada.

Para aB8TD, as IFRS fomentaram os caminhos para a progressparacao entre as
Contabilidades Financeira e a Fiscal. Segundo Q@&th?2) e Nakao (2012), com as IFRS
houve a preocupacdo com as esséncias das opecagiabeis, diferentemente das normas
aplicadas para as praticas tributarias. Aléem dissm, esses padrdes ficaram mais evidentes 0s
heterogéneos objetivos das normas contabeis bakatias.

No Brasil esse processo foi evidente. Até 2007 raigm no pais uma conformidade
mandatoria entre as Contabilidades Financeiraiscall-com preferéncias das empresas pelas
normas tributarias (MARTINEZ; PASSAMANI, 2014). Aagir de 2008 a 2009,
voluntariamente, e 2010, obrigatoriamente, as IFR8riram-se nas firmas brasileiras. Com
esse cenario, criou-se condi¢des para quET&saumentassem apos a implementacdo desses
padrdes internacionais, pois no periodo ocorrerandamcas relevantes nas legislacfes
contabeis para a evidenciacdo e transparénciaparasas normas tributarias as mudancas
foram infimas (MARQUES; NAKAO, 2016).

Nesse periodo posterior a adogdo das IFRS, odadssidas pesquisas apresentaram
achados que confirmaram as variagc6esB¥d3 No presente estudo, de Carvalho (2015) e de
Moraes, Sauerbronn e Macedo (2015) constatou-sasBi€D aumentaram positivamente e
negativamente apos as IFRS. Ja a pesquisa de Ga@lusta e Avila (2016) mostrou que as
BTD nao se elevaram em propor¢des positivas signifasatOs autores indicaram queBaAdD
totais tornaram-se mais negativas e, na verdadmyesam grandes variacbes dB3ID
temporarias.

No entanto, interesse aqui é concentrado Ba® Anormais e essa pesquisa

contextualiza essas discussfes para as IFRS. Agesses padrdes contabeis indicarem para
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conceitos de alta qualidade, eles também propaomrepresentativa discricionariedade aos
gestores nas escolhas das praticas contabeisc&s&eo evidenciou recorrentes debates na
area contabil (JEANJEAN; STOLOWY, 2008). Para Lyale (2014), devido a caracteristica
da esséncia sobre a forma, as IFRS envolvem coésale julgamentos e a utilizacdo de
informacgdes privadas pelas empresas. Além disspades contibeis sdo permissivos para
as escolhas quanto aos tratamentos e incentiveévidenciagcdo (AHMED; CHALMERS,;
KHLIF, 2013). Como consequéncia, os resultados @amas provém substancial
discricionariedade, o que ameniza os efeitos positiesses padrdes contabeis. Além disso, &
recorrente nas pesquisas de outros autores ge& 8o foram aplicadas adequadamente nos
paises, pois as estruturas inadequadas das empoeskspreparo dos profissionais, 0s
incentivos para a manipulacao dos resultados, caderde capitais pouco desenvolvido e os
custos limitam uma abrangéncia mais ampla dessasativas (BRYCE; ALI; MATHER,
2015; CHRISTENSEN et al., 2015; LYU et al., 2014\WRA; PEREIRA, 2012; KIM; SHI,
2012; BRADSHAW; MILLER, 2008).

Nesse contexto, confirmam-se os indicios para gBIB, mesmo nas IFRS, possam
ser utilizadas discricionariamente pelos gestdoasentando aBTD Anormais. No Brasil essa
relacdo pode ser argumentada com a quebra da wodéate financeira-fiscal apos as IFRS,
de 2008 a 2015. Adicionalmente a isso, 0 pais ppsshlemas para a adaptacdo completa as
IFRS (SANTIAGO; CAVALCANTE; PAULO, 2015; SANTOS; CAALCANTE, 2014,
RODRIGUES, 2012), o que pode induzir ainda maisgassores das empresas em utilizarem
asBTD como componentes para a manipulacéo dos resultaddsbeis. Ainda € possivel de
se relatar que &TD Anormais podem ser decorrentes dos continuostinosrpara a evasao
fiscal.

Com base nisso, considerou-se que apos as IFR&sib B possivel aumento dA$D,

a presenca dos recorrentes julgamentos dos gestoossincentivos para o planejamento
tributario agressivo tornaram os efeitos dED Anormais na qualidade dos resultados
contdbeis mais pronunciados. Com isso, as hipoteseasib hipoteses formuladas séo
apresentadas a seguir:

H>: A diminuicdo da qualidade dos resultados contabsiem empresas de capital aberto
listadas no Brasil devido aos efeitos dd&TD Anormais € maior apos a adocédo das IFRS;
H2a: A diminuic@o da persisténcia dos resultados conlbéeis em empresas de capital aberto

listadas no Brasil devido aos efeitos d&&TD Anormais € maior apds a adocao das IFRS;
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Hon: A diminuicdo da persisténcia dos resultados tribtarios em empresas de capital
aberto listadas no Brasil devido aos efeitos d&I'D Anormais € maior apos a adocéo das
IFRS;
Hoc: O aumento dosaccrualsdiscricionarios em empresas de capital aberto liastlas no
Brasil devido aos efeitos daBTD Anormais é maior ap6s a adoc¢éo das IFRS;
Hod: A diminuicdo da qualidade dosaccrualsem empresas de capital aberto listadas no
Brasil devido aos efeitos daBTD Anormais € maior apos a adocao das IFRS;
H.e: A diminuicdo do value relevance- retornos das agcdes em empresas de capital aberto
listadas no Brasil devido aos efeitos dd&TD Anormais € maior apos a adocédo das IFRS;
Hor. A diminuicdo value relevance- precos das a¢Bes contabeis em empresas de capita
aberto listadas no Brasil devido aos efeitos d&TI'D Anormais é maior apos a adocéo das
IFRS;
H2g: A diminuicdo do conservadorismo contabil em emprgas de capital aberto listadas
no Brasil devido aos efeitos daBTD Anormais € maior apés a adocao das IFRS.

Em resumo, o referencial tedrico do estudo sudiemfuartir da Teoria de Agéncia que
asBTD devem ser entendidas sob diferentes componentglgeni@nto discricionario, &TD
Anormais, possui tendéncias a assimetria de infodesm e seus efeitos sdo em diminuir a

gualidade dos resultados contabeis em empresagpial @berto listadas no Brasil.
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3 PROCEDIMENTOS METODOLOGICOS

Neste capitulo sdo apresentados os procedimentosioh@Eicos do estudo. Segundo
Cervo e Bervian (2002), a pesquisa cientifica € athadade de solucdes para indagacdes
tedricas ou praticas com a aplicacdo de processosficos. Para tanto, com a metodologia
busca-se esclarecer esses processos cientificesdasgpreferindo-se aos direcionamentos
desde a base tedrica até a coleta e interpretafgesiados (COLLIS; HUSSEY, 2005).
Partindo do exposto, essa pesquisa é de caratkcagixo, realizada por meio de pesquisa
documental com dados secundarios e abordagem tati®at(CRESWELL, 2010).

3.1 Populagéo, Amostra e Dados Coletados

Esse estudo apresenta a populacado e a sua ars@stravidenciadas as especificacoes
das bases de informacdes e a composicao da arfoslt@ara a operacionalizagéo da pesquisa.

Considerou-se as informacfes de 615 empresas @al Gaperto listadas no Brasil,
firmas com a apuracao tributaria do Lucro Reaymea populagéo constante no banco de dados
da Economatica®, de 2002 a 2015. Dados de periadtesiores foram necessarios para
algumas operacionalizacbes. Em decorréncia da ncoddéide e disponibilidade das
informacdes, optou-se por coletar os dados das esaprativas e com acfes ordinarias
negociadas na BM&FBovespa.

O Brasil foi escolhido devido as suas peculiaridadi® contexto institucional contabil
e tributario. Até 2007 vigorava a conformidade fiogaira-fiscal no pais com representativo
direcionamento das demonstracfes contabeis patema tributario (MACHADO; NAKAO,
2012). No entanto, com a adocao das IFRS ocorrareemtivos para a desvinculacdo das
Contabilidades Financeira e a Fiscal, induzindenportancia de estudos nesse ambiente
empresarial. Essas constatacOes indicam para aténpa do entendimento d&JD e a
qualidade dos resultados contabeis no Brasil, o @uvidenciada no crescimento dessa
literatura Cf. FURTADO; SOUZA; SARLO NETO, 2016MARTINEZ; BASSETI, 2015;
MARTINEZ; SOUZA, 2015; MORAIS; QUARESMA; FARIAS, 25; SANTOS, 2015;
BRAGA,; DIAS FILHO; BARROS, 2014; MARTINEZ; PASSAMAN 2014; MARQUES,
2014; MARTINEZ; FRANCISCO FILHO; ANUNCIACAO, 2013;COSTA, 2012;
FERREIRA et al, 2012; NAKAO, 2012; PASSAMANI, 201IPIQUERAS, 2010;
FORMIGONI; ANTUNES; PAULO, 2009).

Além disso, a pesquisa fundamenta a escolha desselgcorrente da necessidade da
apuracdo daBTD em um contexto mais delineado sobre os comportasienescolhas das

empresas. Em geral, os estudos anteriores defis@hdsomente como a diferenca entre os
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Lucros Contabil e o Tributario. Porém, segundo iosctbnamentos e os chamamentos para
pesquisas de Graham, Raedy e Shackelford (2018y @&irth (2011); Hanlon e Heitzman
(2010) e Tang (2006) a determinacao das composig®ssl D pelos seus fatores explicativos
é significativamente importante para as empresasagdes.

A coleta de dados foi efetuada na base Economatpma@ as variaveis contabeis,
financeiras, técnicas, tributarias e de mercadostemtes nos relatorios contabil-financeiros e
técnicos. Porém, para a consisténcia e validacdalddos aplicados nessa tese, as bases de
dados ORBIS® e COMPUSTAT® também foram utilizada®m disso, manualmente,
levantou-se dados disponibilizados no sitio da BB&¥espa e nas notas explicativas das
empresas analisadas. As informacdes sobre os lestt@ngeiros das firmas da amostra foram
coletadas no sitio do Ministério de DesenvolvimentmlUstria e Comércio Exterior. No

Quadro 4 sao mostrados os dados coletados.

Quadro 4 — Dados coletados e utilizados na pesquisa

Informacdes Tipos dos Dadog Informacdes Tipos dosaBos
Amortizagbes e Depreciacbes Contabeis Lucro Bhitpiido e Operacional Contabeis
Ativo Circulante Contéabeis Lucro por agdo Mercado
Ativos Diferidos Contabeis Lucros Estrangeiros @bets
Ativo/Passivo Total Contabeis Numero de Acdes Mdoca
Ativos Intangiveis Contabeis Passivo Circulante nt@beis
Ativos Néo CirculantesRPE) - Imobilizado Contéabeis Patriménio Liquido Cordish
Caixa e Equivalente de Caixa Contébeis Precos dassA Mercado
Clientes/Duplicatas a receber Contabeis Prejuimzais Tributarios
Despesas de Imposto de Renda/CSLL Contabeis Pesvisd Contabeis
Dividas (Empréstimos e Financiamentos) Contabeid ceils de Vendas Contabeis
Empresas de Auditoria Técnicos Resultado de Edirieé Patrimonial Contabeis
Estoques Contabeis Retorno sobre o Patriménio Liquido (ROE Financeiros
Exigivel total sobre o ativo - Endividamento Fineinos Retorno sobre os Ativos (ROA) Financeiros
Existéncia de Comités Técnicos Retornos das Acdes ercado
Fluxo de Caixa Operacional — DOAR/DFC Contabeis Jialno do Conselho de Administracéo Técnicos
Investimentos Contébeis Valor de Mercado Mercado
Juros sobre capital proprio Contéabeis Valor patii@dor acao Mercado
Lucro Antes dos Impostos Contabeis Variacdes Cambia Contéabeis

O Quadro apresenta os dados e o0s seus tipos, rque fitilizados na pesquisa. As bases de dados Eédita®,
ORBIS®, COMPUSTAT® e BM&FBovespa contribuiram passa composigdo. As informagdes dos lucros
estrangeiros foram obtidas em dados publicos disiaados pelo governo.

As coleta e analise dos dados compreenderam adpeat®2002 a 2015, considerando
um amplo espaco de analise para as influénciaBag\normais na qualidade dos resultados
contabeis. Esse periodo é justificado, primeiramgmir se tratar de anos que contemplaram
um padrdo monetario, o plano real, constante e gmndes influéncias inflacionarias

(CARVALHO, 2015). Segundo, esse periodo abrangeulifinacdes relacionadas as
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exigéncias dos padrdes internacionais de Contabd#éidlas IFRS e ocorreu a manutencao ou
poucas altera¢des associadas com a legislacataticdbno Regulamento do Imposto de Renda
de 1999 (COSTA, 2012; NAKAO, 2012). Essas duastatagdes sdo incentivos paraBad,

que contribuem para os objetivos dessa pesquisa.

Para a composicdo dessa amostra, com a populagiabde 615 titulos de acdes, sejam
ordinarios, preferenciais e outras modalidadesrepiesentam as empresietadas no Brasil,
na primeira etapa foram retiradas as empresas @ueaossuiam dados necessarios para a
operacionalizacéo e ainda foi considerado somenténico tipo de acdo para cada empresa,
0 que totalizou na exclusdo de 220 unidades desardEm um segundo passo, foram retirados
os titulos acionarios que representavam as empusassetores financeiros, instituicbes
financeiras, seguradoras, funddsofdings perfazendo a excluséao de 97 titulos. A retiraada d
firmas dos setores financeiros € justificada pptiliaridades desse segmento. No Brasil, as
regulacdes emitidas pelo Banco Central - BACEN @igsiotas superiores a 40% do Imposto
de Renda e Contribuigdo Social sobre o Lucro Ligeixplicam a heterogeneidade desse setor.
Além disso, a literatura (CARVALHO, 2015; MARTINE2R2ASSAMANI, 2014; TANG;
FIRTH, 2012; FERREIRA et al., 2012) dessa tematezmmenda a exclusdo das empresas
financeiras.

Em um terceiro momento, considerou-se a presengautliers na amostra. Nessa
pesquisa, as variacdes d&ID s&do importantes para o estudo, pois mostram 0s
comportamentos discricionarios dos gestores nasesap para aBTD Anormais. Assim, a
exclusdo dos valores discrepantes foi determinata pmpresas que se apresentavam
extremamente desviadas da amostra consideradataess&ssa deciséo evita a omissao de
dados importantes para os resultados.

Com isso, com o auxilio csoftwarelivre GeoDa™ apurou-se oito firmas discrepantes,
sem repeticdo de tipos acionarios, que foram datgala amostra. Os testes de estatisticas
descritivas, correlacdeBpxploteBiplotsdo Eviews® confirmaram esses dados com variagoes
extremas. Logo, a amostra final do estudo comp@es290 empresas e 4.060 observacoes,
com um unico tipo de acao para cada empresa déicatjma liquidez no mercado. Ressalta-
se que as amostras podem variar conforme as opeatizacoes realizadas no estudo (Quadro
5).

Quadro 5 — Composigdo da amostra do estudo, noduedie 2002 a 2015

| Painel A - Composicdo da Amostra Final |

8 A populacdo é composta por tipos de agOes difeseqtie representam as empresas, ou seja, ordiearias
preferenciais. Com isso, uma mesma empresa popessuir um ou mais dados. No entanto, considerou-se
somente o tipo de acdo com maior liquidez para fiada.
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. o Titulos acionarios
Operacionalizagtes ; Observ.
representativos das Empresag
Populacéo inicial 615 8.610
(-) Dados omissos e diversidades de tipos de acdes -220 -3.080
(-) Exclus@o do setor financeiro -97 -1.358
(-) Excluséo dosutliers -8 -112
(=) Amostra Final (Unico tipo de ativo acionario po 290 4.060
empresa)
Painel B — Amostra Final por setores
Setores Nimero de Empresa Observacgbes Y%Partig.

Agropecuaria 5 70 1,72%
Comércio 20 280 6,90%
Construgéo 24 336 8,28%
Extracdo/Mineragdo/Metalurgia 38 532 13,10%
Inddstria 79 1.106 27,24%
Servigos diversos e Utilidades 81 1.134 27,93
Telecomunicacdes 4 56 1,38%
Transporte 23 322 7,93%
Tecnologia 16 224 5,52%
Totais 290 4.060 100,00%

Esse quadro sumariza a composi¢do da amostra desasple capital aberto para este estudo. S&ceafaeas
a populagédo, exclusdes e a amostra final de 290esam A separacao por setores também é evidenciada

3.2 Estimacgdes do Estudo

O estudo apresenta nesse tépico o contexto datlitare das leis para a proposicao da
métrica de BTD Anormais. Para tanto, contextualizou-se os fatareentivadores e

motivadores daBTD apurados nas pesquisas anteriores.

3.2.1 Mensurando a88TD Anormais

Em aspectos gerais e em recorréncia na literatlosgrvou-se que as primeiras e
principais medidas dBTD foram aplicadas considerando simplificadamentifasenciacdes
entre os Lucros Contabil e o Tributario. Com acguéo dos Lucros Contabeis antes dos
impostos e os Lucros Tributarios mensurados poo m&irazao entre as despesas de imposto
de renda e a aliquota maxima desse tributo, disdmsam as pesquisas, que sdo citadas na
sequéncia (JACKSON, 2015; MARTINEZ; SOUZA, 2015; RAINEZ; PASSAMANI,
2014; SAYARI; MUGAN, 2014; CHEN; GAVIOUS; YOUSEF023; LONG; YE; LV, 2013;
NOGA; SCHNADER, 2013; BLAYLOCK; SHEVLIN; WILSON, 22; COSTA, 2012;

% Em algumas estimacdes do presente estudo optaelesadm utilizagdo da divisdo das variaveis pelm abtal

(ou outra variavel contabil), que € uma conta duhé&plicada comumente em pesquisas na area daliilicade.
Essa prética, apesar de aceita nas operacionazagi@ntitativas, pode causar um problema de estonam
dados em painel, pois os ativos totais (ou outoesas contabeis) estariam presentes nas varile&i®sta e
independentes, causando vieses nas estimativasis@neia dessa divisdo ndo prejudicou a estimacdo do
resultados dessa tese. Os manuais econométriceeedae (2003, p. 554, 555); Gujarati e Porter (201651,
573, 582, 593) e Wooldridge (2002, p. 87, 124, btsfirmam com exemplos modelos que néo utilizarisdes
(denominadores) para as variaveis testadas. Natenterdo discutidas mensuragfes adicionais caivisio,
guando necessaria, das variaveis pelo ativo totdl e
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FERREIRA et al., 2012; HUANG; WANG; HOU, 2012; WATR EBERT; THOMSEN,
2012; MOORE; 2012; GUENTHER, 2011; RACCA, 2011; AE LAPLANTE;
MCGUIRE, 2010; HELTZER, 2009; DESAI, DHARMAPALA, 2®; HANLON, 2005;
MILLS; NEWBERRY; TRAUTMAN, 2002) que associaram assétrica com a qualidade dos
resultados contabeis e outras dimensdes de inésress

No entanto, segundo Tang (2006), essa interpretd&Bd D pode gerar informacgdes
omissas e dificuldades nas observacgtes de selimdesuHanlon (2005); Lev e Nissim (2004)

e Desai (2002) argumentaram que, principalmentestsiacées dos Lucros Tributarios para
a apuracao daBTD podem introduzir erros de mensuracao. Além diasalesconsideracdes
de fatores explicativos das diferencBsok-Tax contribuem para as deficiéncias dessa
metrificacéo.

Diante disso, buscando sanar essas deficiénciasg Ta006), pioneiramente,
contemplou que aBTD devem entendidas pelos seus diferentes componentesgja, pelas
normas regulatérias, @BBTD Normais, e pelas tendéncias das empresas de @eresc
resultados contabeis e os tributariosBa® Anormais.

Tang e Firth (2011) consideraram qudda® ndo devem ser explicadas somente pelas
diferencas nas normas contabeis e tributarias tanaisém pelas flexibilidades permitidas aos
gestores nas escolhas contébeis e fiscais, 0 queoem a incentivos de praticas oportunistas
das empresas para a criagdo @39 Anormais. Esses conceitos sdo as bases para as
operacionalizacfes dessa tese e sdo confirmadasnongue de maneiras diferentes, nos
estudos de Dridi e Adel (2016); Vu et al. (2015anvada (2015); Tang (2015); Tang e Firth
(2012) e Tang e Firth (2011).

O foco desse estudo esta BAP Anormais, no entanto, € importante delinear osqms
para a sua estimacao. Na perspectiva de operazama$BTD Anormais, esse estudo dividiu
asBTD em dois componentes: 0 primeiro representa umadewe variaveis que explica as
diferencas entre as normas contdbeis e as fisoaiseja, as diferencas permanentes e
temporérias. Essas variaveis indicam que as opesagés empresas sdo tratadas de uma
maneira na Contabilidade Financeira e de outraamaabilidade Tributaria. Além disso, essas
variaveis sao identificadas como dimensdes quensiims provaveis de serem praticas para a
manipulagdo dos resultados contabeis e tributéramsmporado a parcela da$D denominada
deBTD Normais. O segundo componente Ba® representa os residuos ou a parcela que nao
€ explicada por esse conjunto das variaveis nordwaEimeiro componente d&3 D, isto €,

a diferenca remanescente d@¥D, que sdo relacionadas a manipulacdo dos resultados

contabeis e tributarios, 8D Anormais.
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Baseando-se nisso, buscou-se na literatura e mamadeionais as variaveis que
explicassem o primeiro componente normal Ba®. Com esse levantamento, foi possivel
operacionalizar o modelo e estimar os residuos @&aicados, que representam a
discricionariedade d&TD (Anormais).

As primeiras proposi¢cOes para explicar as diferemg@mativas normais d&TD
foram atribuidas a Manzon e Plesko (2002) em umegtm norte-americano. Os autores
vincularam asBTD em funcdo das diferencas nas apuracdes contabdiscas das
amortizacdes, ativos tangiveBRE), beneficios de aposentadori@sodwill, prejuizos fiscais
e variagcfes nas receitas de vendas, permitindoamlapuais detalhadamente os fatores
explicativos daBTD.

Com o estudo desses referidos autores, outras ipasgavancaram e buscaram
incorporar novas dimensdes que explicassem conoeeta a8 TD decorrentes das diferencas
de legislacbes. Diante disso, a literatura abomawos itens contdbeis/fiscais que afetaram
essas diferenciacdes, como: Lucros Contabeis gsiras (BLAYLOCK; GAERTNER,;
SHEVLIN, 2015; DRIDI; BOUBAKER, 2015; LEE; VETTERNILLIAMS, 2015; VU et al.,
2015; KVAAL; NOBES, 2013; ATWOOD; DRAKE; MYERS, 201 DHALIWAL; LEE;
PINCUS, 2009; FRANK; LYNCH; REGO, 2009; DESAI, 2Q0BIILLS; NEWBERRY,
2001); dividendos (BLAYLOCK; GAERTNER; SHEVLIN, 261 ATWOOD; DRAKE;
MYERS, 2010; PEREIRA, 2010); outros ativos intamggv complementares ao
Goodwill/ativos diferidos/despesas pré-operacionais (VU let 2015; DIEHL, 2013;
GAVANA; GUGGIOLA; MARENZI, 2013; KVAAL; NOBES, 2013 MOORE, 2012;
BOUAZIZ; OMRI, 2011; TANG; FIRTH, 2011; RAEDY; SEIMAN; SHACKELFORD,
2010; DHALIWAL; LEE; PINCUS, 2009; TANG, 2006); deriacdo (DRIDI; BOUBAKER,
2015; LEE; VETTER; WILLIAMS, 2015; GAVANA; GUGGIOLA MARENZI, 2013;
KVAAL; NOBES, 2013; CHEN; DHALIWAL; TROMBLEY, 2012DESAI, 2003); opera¢des
descontinuadas (CHEN; DHALIWAL; TROMBLEY, 2012; RAE; SEIDMAN;
SHACKELFORD, 2010); exercicios ndo qualificadosapedes de acdes (LEE; VETTER,;
WILLIAMS, 2015; DESAI, 2003); patriménio liquido (BHL, 2013); ganhos e perdas
reportados (DIEHL, 2013; KVAAL; NOBES, 2013; TANGIRTH, 2011; TANG, 2006);
provisbes e reservas (DIEHL, 2013; GAVANA; GUGGIOLMARENZI, 2013; ZINN;
SPENGEL, 2012); resultados de equivaléncia patriahQpEE; VETTER; WILLIAMS, 2015;
NAKAO, 2012; ZINN; SPENGEL, 2012; FRANK; LYNCH; REG 2009);
consisténcia/continuidade d&3D (KOUBAA; ANIS, 2015; WONG; LO; FIRTH, 2015;
WAHAB; HOLLAND, 2014; RACCA, 2011; FRANK; LYNCH; REBO, 2009; MILLS;
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NEWBERRY, 2001); resultados de interesses minangdiFRANK; LYNCH; REGO, 2009);
valores démpairmentKVAAL; NOBES, 2013; GAVANA; GUGGIOLA; MARENZI, 20B);
arrendamentos (VU et al., 2015; GAVANA; GUGGIOLA; ARENZI, 2013; RAEDY;
SEIDMAN; SHACKELFORD, 2010); ativos financeiros (GANA; GUGGIOLA;
MARENZI, 2013); tributos diferidos (MARTINEZ; PASSAANI, 2014); estoques (MOORE,
2012, MARTAMI; ANWAR; FITRIASARI, 2011; RAEDY; SEIMAN; SHACKELFORD,
2010); juros sobre capital proprio (NAKAO, 2013jiterencas entre as aliquotas tributarias de
jurisdigbes (WONG; LO; FIRTH, 2015; TANG; FIRTH, 20; TANG, 2006).

Essas variaveis sdo relacionadas aos ambientétidimstais dos paises de cada
pesquisa. Porém, podem ser similares ou contrémifpara a explicacdo dos componentes das
BTD no Brasil.

Considerando a literatura demonstrada e as norasatontabeis e fiscais, como as Leis
6.404/1976, 11.638/2007, 11.941/2009, 12.973/204¢l Regulamentos do Imposto de Renda
e Contribuicdo Social sobre o Lucro Liquido, a prée pesquisa apurou que nove variaveis
poderiam ser passiveis de explicaBa® Normais em empresas de capital aberto listadas no
Brasil. Com isso, definiu-se 0 modelo para essa tes

Essas variaveis - estoques, imobilizado, intangfdidéeridos, juros sobre o capital
proprio, lucros estrangeiros, prejuizos fiscaisyitados de equivaléncia patrimonial, variagdo
cambial e variagédo das receitas de vendas - repaeses operacdes das empresas que podem
gerar aBTD e sdo menos provaveis de serem manipuladas pedtses para a variacdo dos
resultados contabeis ou o planejamento tribut@iessivo. A parcela ndo explicada por esses
fatores seria aBTD Anormais, interesse dessa pesquisa.

Com essa definicdo, a equagéo 25 mostra 0 modelagzarcela explicada dB3D e
0 seu residuo€], que indica para aBTD Anormais. Nos Quadro 6 e 7 detalham-se as

justificativas para as variaveis incluidas e as@asdes esperadas comBaD.

BTD;; = Bo + B1EQP;t + BLEST;t + B3IMOB;; + P4INTG;; + BsJCP; ¢ + B¢LESG; ; +
)87PFl',t + ﬁgVRVl"t + BgVCAMBi’t + a; + Ei,t (25)
Em que,

I —empresas, t — anos. As descri¢cdes das varig&eisidicadas no Quadro 6.



Quadro 6 — Variaveis influenciadoras @ED decorrentes das diferencas entre as legislac@dbeis e tributarias

Variaveis

Nomenclatura

Mensuragao

Justificativa

Associacdes com
asBTD

EQP

Resultados de
Equivaléncia
Patrimonial

Valores disponiveis nas Demonstracdes de
Resultados das Empresas

patrimonial e juros sobre o capital préprio aprés®rse
como diferencas permanentes Ba®P. Existem

diferenciacdes.

determinacdes legislacionais que ocasionam essas

Segundo Nakao (2012), os resultados de equivaléncia

Positiva/Negativa

EST

Estoques

Valores dos estoques no Balanco Batdm

Segundo Drake (2013), os estoques podem ser aguea
reconhecidos por diferentes métodos que geranedifas
entre as Contabilidades Financeira e a Fiscal.ishistbs
niveis finais de estoques e os lucros apuradosidefias
BTD positivas ou negativas (PIQUEIRAS, 2010).

do

Positiva/Negativa

IMOB

Ativos Tangiveis -
Imobilizado

Valores decorrentes das contas do Ativo
Imobilizado no Balango Patrimonial

Segundo Manzon e Plesko (2002), a utiliza¢do desti

tangiveis pode apresentar diferencas nas legislacd

contébeis e fiscais. Esses ativos diferenciam-sdanmas

de reconhecimentos, taxas de depreciacdes e ia |

(CHEN; DHALIWAL; TROMBLEY, 2012; DESAI,
2003).

D

t Positiva/Negativa

INTG

Ativos Diferidos e
Intangiveis

Valores disponiveis no Balango Patrimonial

Os ativos intangiveis contribuem para a presenca d

valores de amortizacdes, o que geram reconhecimer

distintos nas normas contébeis e tributarias (TANG

FIRTH, 2011). No Brasil, por meio da legislacabutaria,

determina-se a exclusdo desse tipo de amortizagieib
real.

e
to

Positiva/Negativa

JCP

Juros sobre Capital
Préprio

Essa variavel é uma adaptagéo a Nakao (201
Primeiramente, o estudo multiplicou o patrimd
liquido, em t-1, das empresas pela Taxa de J

de Longo Prazo (TJLP) acumulada emt (A)
Segundo, determinou-se o célculo de 50% d
lucro liquido em t das empresas (B). Por lei

considerado nessa pesquisa, 0s valores de j
sobre o capital proprio estimados ndo podem
superiores a 50% do lucro liquido do exercicio

os valores de (A) forem menores do que (B)
considerou-se (A). No entanto, se os valores

[ 2).
nio
Iros

Segundo Nakao (2012), os resultados de equivalén
0 : : . ; o
| patrimonial e juros sobre o capital proprio apréserse
]ros como Qifer(?ngas permanentes BaAD. E_xistem
ser determinacdes Ie_glslacpnajs gue ocasionam essal
Se diferenciacdes.

de

tia

Positiva

(A) forem maiores do que (B), considerou-se (|

B).




e
es

114

LESG

Lucros Estrangeiros

Dummypara a indicacdo se a empresa obte
rendimentos ou ndo oriundos de outros paises
anos. Adummyfoi aplicada devido a inexisténc
dos valores das receitas/lucros das operacd
Variavel Dummy(1): rendimentos no exterior; (C

nosAs operacdes das empresas em diferentes ambien
a (paises) ocasionam heterogeneidades nas dimens(
escontabeis e tributarias, o que pode direcionarpaaios
): nasBTD (MANZON; PLESKO, 2002).

es

sem rendimentos no exterior.

PF

pr

Prejuizos fiscais

por umadummy Quando as provisées do Impo

Liquido forem positivas, assume-se o valor (1

Segundo Martinez e Passamani (2014), os

ejuizos fiscais liquidos podem ser representados
pLo Para Manzon e Plesko (2002), os prejuizos fiséais s

beneficios adquiridos pelas empresas que permitem a

0
reducdo do Lucro Tributavel.

),

(0]

de Renda e Contribuicdo Social sobre o Luc

com a indicacao de prejuizos fiscais. Caso
contrario, assume-se valor zero, pois ocorreu

Lucro Real.
Existem diferencia¢des nos reconhecimentos dasagend

as

Positiva

Positiva

VRV

Variacdo das Receita
de Vendas

P Resultado: Receitas de Vendas em t — Receita

para as propostas tributarias e contabeis. Os esgi®

1s decompeténcia e caixa geram as heterogeneidades n
evidenciagcbes (DRAKE, 2013; MANZON; PLESKO,
2002).

Valores constantes na Demonstracdo do

Vendas t-1.

VCAMB

Variagbes Cambiais

Estimacdo deummypor meio da verificacao dg
existéncia na DOAR e/ou DFC de operagdes ¢om

variacdes monetarias cambiais nas empresas.Segundo Novaes et al. (2016), as variacbes cangdiais
Optou-se por nao considerar os valores devidp aalteracfes nos valores dos ativos e passivos qisaica
inconsisténcias entre os regimes de competénciadicdes e exclusées ao Lucro Tributario, geranddTas

caixa.Dummy (1) variag6es cambiais na DOA
e/ou DFC; (0): Sem variagbes cambiais.

le

Positiva/Negativa

BTD

Variavel Dependente -

Diferenca entre o Lucr

Contéabil e o Lucro
Tributvel

A escolha dessa variavel é justificada por sugag® na literatura (TANG; FIRTH, 2011; HANLON, 20
MANZON; PLESKO, 2002; GUPTA; NEWBERRY, 1997) e a@ifadade na obtencdo de dados. Apesar (
suas limitagBes, atende a orientacdo desse estnd@@puracdo d&3D. O calculo dessa métrica é
b representado pelas diferencas totais entre ossleomtabeis e os tributarios (permanentes e temasydA
formula de apuracéo dessa variavel utilizada noest apresentada abaixo. A aliquota de 34% éereéea
15% e adicional de 10% no IR e 9% na CSLL.

DESPIR _CSLL;

0,34

BTD; = LAIR; —

Sem previsdo

Termo especifico da

operacionalizacdo do modelo

Sem previsdo

Representa a discricionariedadeBIE3.

"

]

regresséo
Erro residual da

BTD Anormais

regressao
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Esse Quadro evidencia as variaveis identificadagestas a influenciar &TD Normais no contexto institucional brasileiro. Astro primeiras colunas sao caracterizadas as
meétricas e as suas devidas justificativas. Na altioluna é exposta a associagao coBTd&3; com as seguintes legendas: Positiva (relacatiya@siNegativa (relacdo negativa)
e “?” (ndo é possivel determinar concretamentéag&e) Fonte: Elaborado pelo autor.



Quadro 7 — Associagdes esperadas das variaveisais para a determinacéo @D Normais
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Variaveis

Direcionamentos

Associacdes esperadas

Contabil

Tributario (Regulamento do
IR/CSLL)

PositivasBTD Normais

NegativasBTD Normais

EQP

CPC 18 (IAS 28). Os investimentos em participacd
societarias devem ser reconhecidos, inicialmewie,
seu custo e, em seguida, seu montante contabil s¢
aumentado ou diminuido pelo reconhecimento na [za
dos investidores nos lucros ou prejuizos da indasti

eSS alAn
Os resultados de equivaléncig
lgﬂrimonial devem ser adicionad
[ ou excluidos para a determinag
rce
do Lucro Real.

Exclusdo do Lucro

Ao Equivaléncia Patrimonial
Positivo

osTributavel de Resultado de

Adicéo ao Lucro Tributave
de Resultado de
Equivaléncia Patrimonial
Negativo

EST

CPC 16 (IAS 2). Os estoques podem ser mensuradim
valor do custo ou pelo valor realizavel liquidosdiwis 0
menor. Esses valores afetam a composicdo dos alest
mercadorias vendidas ou produzidas. Além dissese
itens sdo sujeitos a testes de perdas ou reculidadbi

r N _
" 3§ estoques séo reconhecidos [
custo de aquisicdo. Critérios

DS e . - ~
especificos de inventarios saqg

5S

permitidos pela Receita Federal.

eloCustos e inventarios dos

estoques tributarios > Cust

e inventarios dos estoque
contébeis

Custos e inventarios dos
pestoques contabeis > Cust
5 e inventarios dos estoque
tributarios

IMOB

CPC 27 (IAS 16). Os ativos tangiveis sao sujeitss 3
calculos das depreciacbes decorrentes de estimativ
julgamentos para representar suas vidas Uteis. Alé
disso, esses ativos séo influenciados por testapidies
a valores justos, recuperabilidade e montanteduaisi.

Tributariamente, as depreciacd
a dos ativos tangiveis sao
nreconhecidas com base nas tax

Federal.

anuais estimadas pela Receita Depreciacbes Contabeis

pS
Despesas de Depreciacde
asTributarias > Despesas d€

s Despesas de Depreciacd
Contébeis > Despesas d
Depreciacdes Tributarias

”w o
2]

eS

)

INTG

CPC 04 (IAS 38). Os intangiveis devem ser reconlosci

por seus valores de aquisi¢éo, justo ou de coméina

nos negocios. Adicionalmente a isso, 0s montarges

amortizacdes (definidos, indefinidos ou determirsaeim

contratos) séo revistos periodicamente e alocam®s
ativos.

Os intangiveis estéo sujeitos 4
¢ valores regulatérios para as su
d amortizaces e, ainda, pode

ocorrer a aceleracdo dessas
a despesas conforme fomento g
ciéncia e tecnologia.

RS Despesa de Amortizagéo
Tributaria > Despesa de
Amortizacéo Contabil

Despesa de Amortizagaq
Contabil > Despesas de
Amortizacao Tributaria

JCP

CPC 03 (IAS 7). CPC 09 (IAS -). CPC 18 (IAS 28). (
juros sobre o capital préprio sdo despesas fineaxei
reconhecidas como remuneracao aos sOcios ou dam

5 A legislacao tributaria permite

com limites) a dedutibilidade dd
1igros sobre o capital proprio parg
apuracdo do Lucro Real.

Excluséo dos juros sobre
\ capital préprio para a
8etermina<;éo do Lucro Red

S

l.

LESG

CPC 30 (IAS 18). A receita é reconhecida quando
probabilidade confiavel que beneficios econdmitgesnh
para a entidade e possam ser mensurados
adequadamente.

daA instrucdo normativa 213 indic
a inclusdo dos rendimentos
obtidos no exterior na apuracao
Lucro Real.

A

do

PF

CPC 32 (IAS 12). Nao sao reconhecidos em cont
individual contabilmente, mas podem fazer parte d

338510 dedutiveis ao limite de 309
da base do lucro para tributac

o Deducéo da base do Lucr
0. Real.

ativos fiscais diferidos.
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. o Reconhecimentos contabeis e
As receitas sdo computadas el . . X
estimativas das receitas

CPC 30 (IAS 18). A receita é reconhecida quando déuncao do momento em que Surg?valores a realizar. contratds

=}

probabilidade confiavel que beneficios econémibeesf o direito de recebé-las. Em
VRV . : ~ o em andamento, valores -
para a entidade e possam ser mensurados | algumas situacdes, pode-se utilizar :
. : justos) superiores aos
adequadamente. 0 regime de caixa e ocorrem . .
reconhecimentos de receitas

exclusdes da base do Lucro Regal. AR
na base tributaria.

As liquidacdes das variacdes
CPC 02 (IAS 21). CPC 20 (IAS 23). CPC 30 (IAS 1§), mbi;‘is (FI(L;Jxo do Caind) ‘éevem

As entidades devem reconhecer as variagdes cambiais : ~ - .
~ . ! . Ser consideradas nas apuracdes Ganhos Cambiais geram| Perdas Cambiais geram
VCAMB decorrentes de operac@es de ativos e passivoderioex oo ~ o
Para tanto, h4 a mensuracao periédico e por conpeté QOs Lucros Trlbu_tanos; exclusbes adicbes
' Considerando o préprio periodo |de

dessas modificagdes. =
apuragao.

O Quadro apresenta as explicaces para as fongaragdes dBTD nas operacdes das empresas. Destacam-se osrtiraeittos contabeis e fiscais, a partir das normas
contabeis e a legislagdo dos impostos sobre o.llierabém se discutem as associagfes positivagatives para aBook-Tax Differenced\s relagdes esperadas contribuirdo

para a construcdo da medidaBiD Anormais.
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Inicialmente, a variavel provisdes para contingéce créditos para liquidacao
duvidosa foi considerada no modelo. Porém, secautii® nos resultados, toépico 4.1, a sua ndo
significancia indicou para a exclusdo do modelo.

Ainda h&a de se destacar que outros itens conthbesss identificados ndo foram
utilizados devido as especificacbes das legislaglies paises que foram estudados nas
pesquisas anteriores. Além disso, outras caraitadse condicbes de negdcios das empresas
também néo foram aplicadas por ndo representaretifeasncasBook-Taxdecorrentes de
fatores normativos. Outras variaveis, que podeerpticar as diferencas normativas no Brasil,
ndo foram consideradas no modelo devido a ocoa@naiima nas operagdes das empresas,
como por exemplagoodwill, evidenciagcbes de apuracdes por valores justesuperaveis, e
atividades de arrendamento mercantil. Essas insofes evidenciacbes de dados
prejudicariam a estimac&o da modelagem, como tanfiligrercebido por Tang e Firth (2012)

e Tang e Firth (2011). A apuracdo desse modelal&Zada com dados em painel, que serdo
discutidos nesse topico posteriormente.

Por fim, vale ressaltar que essa mensurac&®I@eAnormais pode ser limitada, pois a
composicao do modelo tem preponderancia em infayesacontabeis.

Segundo Vu et al. (2015), a apuracéo e mensuraawdelos baseados &1MD s&o
limitados devido a disponibilizacdo de informac6@s dados contdbeis sdo oferecidos
publicamente, mas os numeros tributarios sao, ermmioria, confidenciais, dificultando a
obtencéo de importantes esclarecimentos sobre m [Hiscal (MANZON; PLESKO, 2002).

Hanlon (2005) salientou que ha escassez de maisreracoes das diferenciacdes dos
componentes de apuragBes contabeis e tributarimsnuindo as informacbes para as
mensuragdes d&ook-Tax Differences

Manzon e Plesko (2002) também argumentaram qulew@éo Lucro Tributario pelos
nameros contabeis podem nao reportar indicativos oderacfes, créditos fiscais e
peculiaridades de demonstragdes consolidadasvedadis. No entanto, os autores explicaram
gue a Contabilidade Financeira é a disponivel & md&équada fonte de dados para as proxies
tributarias.

Apesar dessas limitacfes, é factivel na litera(DiRIDI; ADEL, 2016; JACKSON,
2015; WONG; LO; FIRTH, 2015; GUENTHER; HU; WILLIAMS2013; MOORE, 2012;
COMPRIX; GRAHAM; MOORE, 2011; HANLON, 2005; LEV; MHSIM, 2004; MANZON,;
PLESKO, 2002; MILLS; NEWBERRY, 2001; GUPTA; NEWBERR1997) a aceitacdo das
proxies tributariasgTD) com informacdes contabeis, refletindo os incestig as motivacdes

das empresas nas aplicacbes dos regramentos di@biidedes Financeira e a Fiscal. Além
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disso, essa tese ameniza essa restricdo de dad@se@loracdo de componentes individuais
gue podem explicar &TD, fortalecendo as suas evidenciacoes.

Essa contribuicdo da tese € consoante a Guentbdd)(Z2 Raedy, Seidman e
Shackelford (2010), que indicaram a identificac@dadores especificos e explicativos Ba®

como incrementalmente informativos.

3.2.2 Os Modelos de Qualidade dos Resultados Conééd

Apos a determinagdo da medidaRIED Anormais, esse estudo apresenta os modelos
de qualidade dos resultados contabeis, ja disautido referencial tedrico, utilizados no
desenvolvimento dessa tese. Ressalta-se que, epassa seguinte, essas modelagens serao
associadas com &3 D Anormais para responder ao problema de pesquisa.

Considerou-se distintas dimensdes para entendssasiacdes, sob o0 viés da assimetria
de informacdes, entre a@BTD Anormais e a qualidade dos resultados contabeis. E
consonancia aos entendimentos de multiplas caistactes para a qualidade dos resultados
(DECHOW,; GE; SCHRAND, 2010), essa pesquisa anali@suseguintes dimensdes: as
persisténcias dos resultados contdbeis e tribstaniggerenciamento de resultadosjatue
relevancee o conservadorismo contabil. Em seguida sédo apeetes os modelos.

Essa multidimensionalidade da qualidade dos remdt@ontabeis € justificada nos
estudos de Dechow, Ge e Schrand (2010); Francsso@le Schipper (2008) e Barth et al.
(2006), que indicam para abordagempoetfolio approach para a validacdo do constructo
qualidade. Essa proposi¢éo evidencia que ndo hainiwa definicdo exata de qualidade dos
resultados contabeis, mas que varias sdo as dieengde explicam esse conceito,

recomendando-se a utilizacdo de diversos modelasggaestimacoes.

a) Persisténcia dos Resultados

A Persisténcia dos resultados é uma caractericagnificativa importancia para os
futuros resultados das empresas, pois direcionamuaoarios das informacdes contabil-
financeiras indicativos das performances das firpaaa a tomada de decisao.

Sloan (1996), visualizando essa utilidade, propodetagens que contemplavam essa
perspectiva da qualidade dos resultados. Paraoo, assultados mais persistentes apresentam
um maior nivel de qualidade dos resultados corgabei

Para esse estudo, considerou-se a aplicacao dstgrere dos resultados contabeis com
osaccrualse o fluxo de caixa, pois 0 modelo € mais compdendo fere os pressupostos dos
dados em painel.

Em seguida é apresentado o modelo.
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LL(+1);¢ = Po + B1Accruals;y + [,FCO; ¢ + & ¢ (26)

Em que,

I — empresas, t — anos;

LL;.: S&o os resultados liquidos das empresas em t;

Accruals;, : S&o osaccrualstotais calculados em t, conforme Jones (1991jlCu, em t, €
(A Ativo Circulante -ACaixa e equivalentes) -AlPassivo Circulante -AEmpréstimos e
Financeiros de curto prazo) — Amortizacao/Depréaac

FCO;,: Fluxos de Caixa operacionais em t;

&t4+1. €rro residual da regresséo.

Para a persisténcia dos resultados contdbeis esperge os coeficient@s e B, sejam
positivos e significativos, mostrando a alta quadiel dos resultados contabeis. No entanto, os
accrualsdevem ser menos persistentes do que os fluxosixie (SLOAN, 1996).

Também se considerou a persisténcia dos resultadotirios como caracteristica da
qualidade dos resultados. Segundo Kajimoto e NE@ib), o lucro tributario € um importante
indicativo para a persisténcia dos resultados, poade conter menor influéncia dascruals
discricionarios, permitindo uma adequada valoraigdora nas empresas (LEV: NISSIM,
2004).

O modelo utilizado como base para a presente tapeegentado a seguir.

LT(+1);r = Po + B1Accruals;; + Bo,FCO; ¢ + ;¢ 27)

Em que,

i —empresas, t — anos;

LT;,: S&o os resultados tributarios das empresas eansurados segundo Hanlon (2005);

Accruals;, : S&o osaccrualstotais calculados em t, conforme Jones (1991 alCuto, em t, &
(A Ativo Circulante -ACaixa e equivalentes) -AlPassivo Circulante -AEmpréstimos e
Financeiros de curto prazo) — Amortizacao/Deprécac

FCO0;,: Fluxos de Caixa operacionais em t;

&:4+1. €rro residual da regressao.

Para essa modelagem, as associacdes das variauesermelhantes a equacao 26.
Novamente, espera-se a maior persisténcia dossfldgacaixa operacionais em comparagao
aosaccruals
b) Gerenciamento de Resultados

Conforme ja evidenciado na reviséo de literatugaresente autor observou um avango

significativo nos modelos que contemplaram as gadtde gerenciamento de resultados nas
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pesquisas sobre Contabilidade. Desde modelos nmajgdes a apuragcdes mais robustas,
guantitativamente, o gerenciamento de resultados @ssunto recorrente nas discussdes das
praticas contabeis.

Com isso, esse estudo contemplou como modelosrdaai@mentos de resultados os
propostos por Dechow, Sloan e Sweeny (1995) e eehDichev (2002), que representaram
avancos em suas modelagens e tém participacOesngerantes nas pesquisas nacionais e
internacionais. Diante disso, o estudo analisos diraensdes do gerenciamento de resultados:
a qualidade doaccrualse osaccrualsdiscricionarios.

As equacdes abaixo representam as etapas pararag@gs dos modelos.

- Dechow e Dichev (2002):

AWACir _ B, + B1FCOi¢—1 | B2FCOir | B3FCOir4s + & (28)
ATt q 0 ATit—2 ATt ATt bt
Em que,

| — empresas, t — anos;

AWAC; . ~ . . . . ~ . .
T”: Variacao doworking capital accrualgdiferenca entre as variagbes do ativo circulante

he-1
menos disponivel e o passivo circulante menos atiprés e financiamentos de curto prazo),
deflacionados pelo ativo total em t-1;
FCO0;,: Fluxos de Caixa operacionais em t, t+1 e t-1, defteados pelo ativo total em t, t+1 e
t-1;
&; . Erro residual da regressédo (Qualidade aosuals cQUAL_ACC; ;).

Nesse modelo, os residuos representam a qualidadeatualsnas empresas, ou seja,
a conversao ou transformacao dasrualsem fluxo de caixa. Quanto maiores 0s desvios
padrbes desses residuos ou seus valores absohdnsr a qualidade dasccrualse dos
resultados contabeis (DECHOW,; DICHEV, 2002). Quaambs coeficientes da modelagem,
espera-se que e p; apresentem sinais positiveg, associacado negativa

- Dechow, Sloan e Sweeny (1995):

ACC; = (ACA; — ACASH,) — (ACL; — ACD,) — Dep; (29)
Em que,

ACC:AccrualsTotais em t;

ACA,: Variagao no Ativo Circulante em t;

ACL;: Variagao no Passivo Circulante em t;

ACASH,: Variagcado em Caixa e equivalentes de Caixa em t;

ACD,: Variacdo em Financiamentos e Empréstimos de Guepo em t;
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Dep,: Despesas de Depreciacdo e Amortizacdo em t.

Accrualsi ¢

1
=By + +
ATi,t—l ﬁo ﬁl ATi,t—l
Em que,

ﬁzRVCLi_t B3IMOBi‘t
ATt ATt

+ ei't (30)

i —empresas, t — anos;
AT;_,: Ativo Total em (t-1);
RVCL;,: Variagdodas Receitas de Vendas, t e t-1, menos a variacdo ddasca
receber em t e t-1, deflacionadas pelo ativo &tat-1;
IMOB,; .. Ativos Imobilizados em t, deflacionado pelo attetal em t-1;
&; . Erro residual da regressédbacgrualsDiscricionariosACC_DISC; ¢).
O erro residual da regressao (30) representecasialsdiscricionarios, quanto maior
esses valores mais se evidenciam praticas de gareo de resultados. Nesse modelo os

coeficientes esperados s@&p:positivo, 5, positivo ou negativo 5 negativo.

c) Value Relevance

O estudo também apresenta os modelos vdkie relevanceaplicados nas
operacionalizacfes dessa tese. A presente pesmprisaerou as modelagens propostas por
Burgstahler e Dichev (1997); Ohlson (1995) e EastoHarris (1991), que abordaram as
associagfes dos dados contdbeis com os retornos 8acos das acgdes (32).

Em seguida, as equacdes evidenciam esses modelos.

RET Ac;+ LPA;;

ALPA;
PRE =Foth PRE
ACit—1 AC

REACit—1

+ B> P + &t (31)

it—1
Em que,

I — empresas, t — anos;

%‘zzzfl: S&o os retornos das acdes em t, deflacionados pedcos das agbes em t-1;
ﬁ: S&o os lucros por acdes em t, deflacionados petg®s das acdes em t-1;

P}f%:;:_l: S&o as variacgdes dos lucros por acbes em t, defledins pelos precos das agdes em
t-1;

&; - Erro residual da regressao.

PRE_AC;; = Bo + B4 PRZ;CL";_l + B> PR;jJAA(,f';_l teEie (32)

Em que,

I — empresas, t — anos;
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PRE_AC;,: S&0 os pregos das agdes da firma i no periodo t;

LPA;;

ST S&o os lucros por acbes em t, deflacionados peta®s das acdes em t-1;
ACit—1

VPA;+
PREACi,t—l

t-1;

: S80 os valores patrimoniais por acoes em t, deflados pelos pregos das acdes em

g; ¢+ Erro residual da regresséo.

Espera-se que os coeficienfge 3,, dos dois modelos, sejam positivos e significatjvo
mostrando a relevancia das informacgfes contabmiso ¢atores explicativos, para o mercado
de capitais. H4 de se destacar que o presenteoestiol pelas utilizacdes de LPA e VPA,
promovendo maior consisténcia as modelagens. pssesdimentos foram recomendados e
utilizados por Santos e Cavalcante (2014); Clarketoal. (2011) e Barth, Landsman e Lang
(2008).

d) Conservadorismo Contabil

Na literatura, o modelo de Basu (1997) pode sesiderado o mais relevante e
recorrente nas pesquisas em ambito mundial ao freon@ntendimento nos reconhecimentos
tempestivos de “boas” e “mas” noticias nos resokadEsse modelo evidencia que o
conservadorismo reflete mais rapidamente as “maétias do que as “boas” noticias”, o que
implica em informacdes tempestivas e sensitivas mssiltados das empresas para 0s
investidores (BASU, 1997).

Diante disso, o estudo considerou esse modelo ropiou que informacdes mais
conservadoras possuem maior qualidade dos ressiitaddabeis.

O modelo é apresentado a seguir.

LPA it

ET_ACj;
—_— —_— +
PRE_AC;t_q

= Bo + BiD_RETNEG, + By = B3D_RETNEG;, » ——T2%¢_ 4 ¢, (33)
Abit-1

PRE_AC;t_q
Em que,

I — empresas, t — anos;

LPA;¢

T Lucros por acéo deflacionados pelos precos daepdel;

D_RETNEG,;,: Dummycom valores (1) — para retornos negativos; (®gra ps demais retornos;

RET_AC;;

—r . — Retorno das acdes deflacionados pelos precosideeatt-1;

&; +. Erro residual da regressao.
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Para esse modelo, espera-se que o coefigigsiga positivo e significativo, indicando-
se a presenca do conservadorismo contabil incamdiciBASU, 1997). A escolha do LPA
segue a mesma justificativa apresentada nos model@due relevance

3.2.3 As Variaveis de Controle utilizadas no estudo

O estudo também determinou algumas variaveis deotermue comporao os modelos
das associacfes entreBaEED Anormais e a Qualidade dos Resultados Contabssa &cao é
uma maneira de controlar os efeitos naturais dasteaisticas das empresas e ainda contribuir
para a literatura nacional, que pouco se utilizaat@veis de controle nas pesquisas sobre as
BTD eEarnings Quality

Foram selecionadas variaveis de controle que indiaen as qualidades dos resultados
contabeis das empresas analisadas no Brasil, miassvariaveis dependentes dessa tese. No
intuito de delimitar e direcionar essas variaveigstudo optou por dimensdes variadas que
afetam essas caracteristicas Ekrnings Quality sendo: porte das empresas (Tamanho),
rentabilidade (ROA), estrutura de capital (Endivigmto), oportunidades de crescimento
(Variacdes nas Receitas de vendas) e governangarativa (Auditoria). Além disso, para os
modelos que envolviam valores do mercado de capgidicionou-se a variavélarket-to-
Book, que indica a valoragdo das empresas pelo mergadcomparagcdo aos seus valores
patrimoniais. As explicacdes, justificativas e ¢éles esperadas com essas variaveis sado
mostradas a sequir.

Para o estudo, aplicou-se a variavel Tamanho (TAMgulada pelo logaritmo dos
ativos totais das empresas. Essa varidvel é cargawna literatura e apresenta associacoes
positivas e negativas com as proxies de qualidaderesultados contabeis. Segundo Van
Tendeloo e Vanstrelen (2005), as empresas maiareneres possuem diferentes incentivos
para a evidenciacao das informacdes. Por um Iadoystos politicos, a imagem das firmas e
0s riscos de litigacdo podem induzir s empresasresaa divulgarem corretamente os seus
resultados (LAFOND; WATTS, 2008). Por outro ladasempresas de maiores dimensdes sao
esperados elevados custos de agéncia devido agiwos dos gestores para a assimetria de
informacdes e o oportunismo (JENSEN; MECKLING, 1p78lém disso, a complexidade
operacional das grandes firmas pode induzir a®rgids nas performances e resultados
reportados (LOBO; ZHOU, 2006).

Nas firmas menores também ha a contrariedade qaastefeitos sobre a qualidade dos
resultados contabeis. Armstrong et al. (2010) mudlique 0s custos e a quantidade de

informacgdes reportadas por pequenas empresas s@wasneo que pode induzir a adequada
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evidenciacdo das operacfes e resultados das fiddaSimpson (2013) argumentou que as
empresas menores sdo mais negligenciadas pelokdems, 0 que pode incentivar a
manipulacéo e a baixa qualidade dos resultadogloeist(ABHIJEET, 2014). Diante disso, 0
estudo néo estabelece a relacéo entre Tamanho (€Allproxies da qualidade dos resultados
contébeis devido as contrariedades observadateretuia.

A variavel de rentabilidade (ROA) é representadastoido pelo quociente entre 0s
lucros liquidos e os ativos totais das empresas.geéral, essa proxie de performance é
associada positivamente como as persisténciasedolados contabeis e os tributarieue
relevancee o conservadorismo contabil. Em contrapartidelegdo € positiva ou negativa com
0 gerenciamento de resultados. Liu e Sun (201%¢anan que firmas rentaveis séo indicios
para lucros futuros persistentes, maiores lucedsymos e precos das acdes. Essas constatacdes
apontam para a maior qualidade dos resultados misatédBARTH; LANDSMAN; LANG,
2008).

Em relagdo ao gerenciamento de resultados, ha téndéncias na literatura que
explicam os efeitos da rentabilidade. Liu e Surl@@rgumentaram que firmas mais rentaveis
tém mais incentivos para a discricionariedade eipoéatdo dos reportes financeiros e
contébeis. Hayn (1995) concorda com esse cenadi®na que esse comportamento € devido
a pressao do mercado para as empresas atingiréas osetas e resultados, incentivando a
distorcao dos resultados. Em visdo oposta, Abhjéet4) indicou a associacao negativa entre
a rentabilidade e o gerenciamento de resultadas. ®autor, firmas menos rentaveis tém
problemas de liquidez, o que as incentivam pararipulacédo dos resultados para a obtencao
de recursos com terceiros.

A utilizacéo das variaveis endividamento (LEV) exdpnidades de crescimento (GTW)
refletem a volatilidade das operacdes nas firmadJ(ket al., 2014). A métrica LEV calculada
pelo quociente entre o exigivel total e ativo tatat empresas indica a estrutura de capital
obtida com terceiros. JA GTW calculada pela ranfire @s variacdes das Receitas de Vendas
em t e t-1 e as Receitas de vendas em t-1 apordaapaoportunidades de crescimento das
firmas Growth).

A variavel LEV apresenta relacGes diferenciadas esnproxies de qualidade dos
resultados contabeis (JIANG; PETRONI; WANG, 200N/ TENDELOO; VANSTRELEN,
2005). Para Zhang (2008), se as empresas possuanrsitmacdo desfavoravel quanto as
dividas, € provavel que os gestores sdo motivadssanderem os resultados, indicando, assim,
para as menores persisténcias, relevancias egz&tnservadoristas dos resultados contabeis.

Considerando o gerenciamento de resultados, o idadiento induz ao aumento dessas
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praticas nas empresas (CLARKSON et al., 2011). Bfeisos podem ser explorados na relagao
entre gerenciamentos de resultados e LEV: primagdirmas podem manipular os resultados
para cima para evitar a violacdo das obrigacdesatanis (ELAYAN; LI; MEYER, 2008).
Segundo, as empresas podem gerenciar os resufiacdaixo para evidenciar sua dificil
situagéo financeira e tentar obter melhores tema@osenegociagdo dos contratos de dividas
(CHARITOU; LOUCA; VAFEAS, 2007). Assim, espera-sg associacfes negativas dessa
variavel para os modelos de persisténadye relevance conservadorismo e positiva para as
modelagens de gerenciamento de resultados.

Para a varidvel GTW as explicacbes também sé&o dgéieeas quanto as suas
influéncias sobre as caracteristicas da qualidadeabultados contabeis. Para os modelos de
persisténcias dos resultados, as elevadas opatiesdde crescimento das empresas podem
proporcionar menores capacidades preditivas dosoducA excessiva quantidade de
oportunidades pode atrair competicédo e decisoegpselas dos gestores, o que pode reduzir
a consisténcia dos resultados positivos das filfRANKEL; LITOV, 2009). Ja para walue
relevancee o conservadorismo contabil, a variavel GTW iadjcie os gestores sdo menos
provaveis em distorcer ou manipular os resultad@ndo as firmas possuem significantes
oportunidades de crescimentos e investimentos (DRWPOULOS et al., 2013; KUMAR;
KRISHNAN, 2008).

Para o gerenciamento de resultados as oportunidigdeescimento, geralmente, sao
vistas como incentivos para 0s gestores aumentasepraticas discricionarias. Essas acoes
buscam aumentar o valor das a¢des das empresasiotuiio de atrair mais investidores para
as necessidades de capital das firmas (HOUQE, &0412). Além disso, alta variabilidade de
vendas pode indicar incertezas econdmicas parampeesas (ABHIJEET, 2014). Diante do
exposto, espera-se associacoes positivas da Va@&vé com o gerenciamento de resultados,
value relevancee conservadorismo contabil. Ja, para as persiagmng relacdo esperada €
negativa.

Considerou-se a variavel auditoria (AUD), que é wlmamycom (1) para empresas
auditadas pelaBIG Four, PriceWaterHouseCoopers, Deloitte, Ernst & YourPMG, e (0)
para empresas auditadas pelas demais firmas dgsaias.

Para a escolha dessa variavel, Lyu et al. (201d0naentou que as atividades de
governanga corporativa nas firmas limitam os ingestdos gestores para a distorcdo dos
resultados das empresas. Assim, praticas, comdimiaa de empresas reconhecidas, podem

favorecer a transparéncia e a qualidade dos daddsbeis. Chen et al. (2011) confirmam essa
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tendéncia de associagfes positivas entre as aedbaaditoria das empres8G Four e a
qualidade dos resultados contabeis (LIU; SUN, 2&GERAN, 2015).

Espera-se associacOes positivas dessa variavel,, A0MD as persisténciasalue
relevancee conservadorismo dos resultados contabeis. Et@upara o gerenciamento de
resultados, busca-se a relacdo negativa para aanexszmanipulagdes dos resultados pelos
gestores.

Por fim, foi indicada a variavarket-To-BooKMTB) para os modelos que envolviam
informacdes do mercado de capitais. Essa variavalcéllada pela razdo do valor de mercado
e 0 patrimdnio liquido das firmas e indica valoesg;positivas do mercado sobre investimentos
nas empresas.

Ha a expectativa de associacdo positiva com asiggrode value relevancee
conservadorismo, com a demonstracao de que esaaela um indicativo de rentabilidades
futuras nas empresas para o mercado (AHMED; DUELNVIR013; HAW et al., 2012,
CLARKSON et al., 2011; FILIP; RAFFOURNIER, 2010; BAH; LANDSMAN; LANG,
2008).

3.2.4 Associagdes entre &TD Anormais e a Qualidade dos Resultados Contabeis

A pesquisa ja evidenciou a apuracadoBl@&P Anormais e os modelos de qualidade dos
resultados contabeis aplicados. Além disso, fordstutidas as variaveis de controle
consideradas nessa tese.

Com esses passos, torna-se possivel evidenciardeas para os testes das influéncias
dasBTD Anormais na qualidade dos resultados contabeisieHse destacar que, para essas
operacionaliza¢des, foi inserida a variaBdlD Anormais (BTDAN) nas equacbes 26 a 33,
além das interacdes necessarias com as outrageiariessas modelagens. O estudo também
inseriu as variaveis de controle em todos 0s maedeintuito é testar o modelo completo para
as caracteristicas da qualidade dos resultadosalmiat As variaveis de controle nao
significativas ndo seréo retiradas das modelagens.

Em seguida, sdo apresentados os modelos.

a) BTD Anormais e a Persisténcia dos Resultados

Para a associacdo dBID Anormais e a persisténcia dos resultados contdbeis
adaptado o modelo de Sloan (1996), que consideapacidade preditiva de@scrualse dos
fluxos de caixa operacionais nos resultados liquidéuros das empresas. Para atender aos

interesses de analise, inseriu-se no modelo da £1886) a variavel BTDAN e suas interacdes
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BTDAN*ACCRUALS e BTDAN*FCO. Para a persisténcia dossultados tributarios os
procedimentos sdo similares.

Essas operacionalizacbes permitem respostas parBpageses kb Hia € Hip nos
periodos de 2002 a 2015 e para Hpea € Hp Nos blocos temporais de 2010 a 2015 e 2002 a

2007. As equacgOes sao apresentadas a seguir.

LL(+1);¢ = Bo + B1Accruals;, + B,FCO; . + B3BTDAN; . + ByAccruals;, * BTDAN; + fsFCO; ; *

BTDAN;; + BeTAM;; + B;ROA; ; + BsLEV;; + BoGTW, ; + B1oAUD;; + a; + €;; (34)
Em que,

| — empresas, t — anos;

BTDAN;,: S&o a8TD Anormais estimadas para empresas i em t;

Accruals;, » BTDAN;,: S&o0 as interagdes dascrualse asBTD Anormais;

FCO;, » BTDAN;, Sao as interagdes dos fluxos de caixa operacieras8TD Anormais;

a; . Termo especifico da regressao;

& ¢ + Residuos da regresséo;

As outras variaveis ja foram descritas anterioreent

LT(+1); = BolLT;t—1 + f1Accruals;; + ,FCO; ¢ + f3BTDAN;  + i Accruals; * BTDAN;  + BsFCO; , *
BTDAN;; + BeTAM;; + B;ROA;; + BgLEV;; + BoGTW, ; + B1oAUD; ; + a; + &;; (35)

Em que,
I — empresas, t — anos;
BTDAN;,: S&o a88TD Anormais estimadas para empresas i em t;
Accruals;, » BTDAN;,: S&o0 as interagdes dascrualse asBTD Anormais;
FCO;, » BTDAN;, Sao as interagdes dos fluxos de caixa operacieras8TD Anormais;
a; . Termo especifico da regressao;
& ¢ + Residuos da regresséo;
As outras variaveis ja foram descritas anterioreent

Espera-se que, para as duas equacbes, os coeB@enp, e s sejam negativos e
significativos, indicando a queda da persisténommésultados contdbeis e os tributarios com
as influéncias daBTD Anormais. Nas hipoteses 2 espera-se que 0s a@isi sejam maiores
de 2010 a 2015 do que de 2002 a 2007. Os sinamutlaxss coeficientes ja foram apresentados

anteriormente.
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b) BTD Anormais e o Gerenciamento de Resultados
Considerou-se os residuos apurados nos modelosaf®®w, Sloan e Sweeny (1995) e

Dechow e Dichev (2002) para as associacfes comBTdd Anormais. Essas relacbes
proporcionam respostas para as hipotese$id e Hua, nos anos de 2002 a 2015, e pasa H
H2c H2q nos periodos de 2010 a 2015 e 2002 a 2007. Oslosaio evidenciados a seguir.

0QUAL_ACC;, = Bo + B1BTDAN;; + B, TAM; . + B3ROA; ; + BLLEV;; + BsGTW; . + BeAUD;, + a; + &;
(35)
Em que,
I — empresas, t — anos;
BTDAN;,: Sao a8TD Anormais estimadas para empresas i em t;
a; . Termo especifico da regressao;
& ¢ + Residuos da regresséo;

As outras variaveis ja foram descritas anterioreent

ACC_DISC;; = By + BLBTDAN;; + B,TAM; ; + B3ROA; ; + B,LEV,; + BsGTW;; + BeAUD;; + a; + &, (36)
Em que,
| —empresas, t — anos;
BTDAN;,: S&o a8TD Anormais estimadas para empresas i em t;
a; - Termo especifico da regressao;
& ¢ + Residuos da regresséo;
As outras variaveis ja foram descritas anterioreent
O coeficiente de interessg,, nas duas equacdes, é esperado para apreseintal 0 s
positivo e significativo. Com essa associagdoBaB Anormais diminuem a qualidade dos
accrualse aumentam os incentivos das empresas para @sapraglacionadas a@cruals
discricionarios. Espera-se, eméisuas sub hipoteses, os coeficientes superiara®periodo
de 2010 a 2015 em comparacao aos anos de 20027a @8Mutros coeficientes ja foram

discutidos em um momento anterior

c) BTD Anormais e oValue Relevance

Adaptou-se os modelos de Burgstahler e Dichev (199RIson (1995) e Easton e
Harris (1991) para analisar as influéncias B&® Anormais sobre os precos e retornos das
acOes em empresas de capital aberto listadas sd. Bxara tanto, a pesquisa inseriu a variavel
BTDAN e suas interagdes com LPA e VPA.
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Essas operacionalizacdes permitem as discussodspdasses Il Hie € Hir para os
periodos de 2002 a 2015 e para as hipotesedzkle Hy para os blocos temporais de 2010 a
2015 e 2002 a 2007.

As equacdes sao mostradas a seguir.

RET_AC;;
PRE_ACi—q

LPA;;
E_ACit—1

ALPA;;
RE_ACj ¢4

+ BaBTDAN; ¢ + fy oot

_ ALPA;;
oreac— * BTDAN; + fs;

= Bo + P15 + B2 PRE_AC;_,

BTDAN;; + BsTAM; + B;ROA;; + BgLEV;; + BoGTW; + B1oMTB;; + 11 AUD; ¢ + a; + & (37)
Em que,

I — empresas, t — anos;

BTDAN;,: S&o a8TD Anormais estimadas para empresas i em t;

LPA;¢

———“—* BTDAN,;: S0 as interacoes dos lucros por acao, escalopatisprecos das acdes
-Abit-1

em t-1, e aBTD Anormais;

ALPA;,
PRE_ACi—q

* BTDAN,: S80 as interacbes das variacbes dos lucros por eséalonadas pelos
precos das acdes em t-1, 683D Anormais;

a; . Termo especifico da regressao;

&+ : Residuos da regresséo;

As outras variaveis ja foram descritas anterioreent

LPA; VPA;, LPA; VPA;
PRE_AC;, = By + B4 PRE*AC;_l + B, PRE*AC;_l + B3BTDAN;, + B, m * BTDAN;;, + Bs m
BTDAN;;, + BsTAM;; + B,ROA;; + BsLEV,; + BoGTW; + B1oMTB; ; + P11 AUD;; + a; + & (38)

Em que,
| — empresas, t — anos;

BTDAN;,: Sao a8TD Anormais estimadas para empresas i em t;

LPAi,t
PRE_ACit_4

x* BTDAN;.: S80 as interagdes dos lucros por acdo, escalopatissprecos das agbes

em t-1, e aBTD Anormais;

VPAi’t
PRE_ACit_4

x* BTDAN,.: SA0 as interacées dos valores patrimoniais por, &sgalonados pelos
precos das acgdes em t-1, 3P Anormais;
a; . Termo especifico da regressao;
& ¢ + Residuos da regresséo;
As outras variaveis ja foram descritas anterioreent
Os regressorgs;, 5, € Bs , nas equacdes 37 e 38, sdo os interesses dagzedtppera-

se que sejam negativos e significativos, com aagdio de dados contabeis menos relevantes,
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como fatores explicativos, para o0 mercado de dapitan os efeitos dd&TD Anormais. Para
as hipoteses 2, os coeficientes para 2010 a 20&sdser superiores aos observados de 2002

a 2007. Os outros coeficientes ja foram definidusr@gormente.

d) BTD Anormais e o Conservadorismo Contabil

Finalmente, para a associacao Ba® Anormais com o conservadorismo contabil foi
considerado o modelo de Basu (1997). Essa intepza@aite elucidac6es para as hip6teses H
e Hir, para o periodo de 2002 a 2015, e para Hr, nos anos de 2010 a 2015 e 2002 a 2007.
A equacdo é apresentada abaixo.

LPA it

ET_ACj;
—_— —_— +
PRE_AC;;_q

) . _RET ACit
= PBo + B1D_RETNEG;; + f3, PRE_ACi ¢4 '

PRE_ACi;_q

BsD_RETNEG; , * B.BTDAN; , +

RET_ACj;

RET_AC;
BsD_RETNEG, .  BTDAN; + s o ==l i

* BTDAN ¢ + i ;i s D_RETNEG, , * BTDAN, . +

BsTAM;  + BoROA;, + B1oLEV;; + B11GTW; . + B1,MTB;, + B13AUD;  + a; + & (39)
Em que,

| — empresas, t — anos;

BTDAN;,: S&0 a88TD Anormais estimadas para empresas i em t;

D_RETNEG,;, » BTDAN;,: S80 as interacdes entredammypara retornos negativos e B¥D

Anormais;

RET_AC;;

o —*BTDAN,,: S0 as interagdes dos retornos absolutos das@e3B3 D Anormais;
-Abit-1

RET_ACj;
PRE_AC;;_q

« D_RETNEG,, » BTDAN,,: S@0 as interagdes entredammyde retornos negativos, 0s
retornos das acdes eBED Anormais;
a; . Termo especifico da regressao;
&+ : Residuos da regresséo;
As outras variaveis ja foram descritas anterioreent

O B, € o interesse dessa pesquisa. O estudo espeia aegyativo e significativo, pois
indicara a auséncia de praticas conservadoristagconhecimento das perdas, nos resultados
em empresas de capital aberto listadas no Brasilaoefeitos daBTD Anormais. Em He
H>t espera-se que os coeficientes dos periodos de 2205 sejam maiores do que 0s

estimados em 2002 a 2007. Os outros sinais ja fergiorados em tdpicos anteriores.

e) Resumo para os modelos estimados

Com esses procedimentos metodoldgicos, o presshidoebuscou caracterizar 0s
efeitos desfavoraveis d&TD Anormais na qualidade dos resultados contabefafizando
que a discricionariedade permitida nas normas beigde fiscais possibilita aos gestores
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escolhas que atendam aos seus anseios e desefomipesfetando os desempenhos e
resultados reportados nas firmas (PAULO; MARTINS®RRAR, 2007). Além disso, o estudo
inovou com a medida d&TD Anormais e as percepcdes sobr8ab nos periodos de adocao

das IFRS. O Quadro 8 resume as associacdes esppeadas modelos estimados.

Quadro 8 — Associacdes esperadas para os modeBROeEQ e, as variaveis de controle

Painel A - Hipoteses e sub hipéteses 1
Dimens6es d&EQ Coeficientes Hipoteses AssociacOes Esperadas
Bs Hy/H1a Negativa
Persisténcia dos Resultados Contabeis| B Hiy/H1a Negativa
Bs Hi/H1a Negativa
Bs Hy/H1b Negativa
Persisténcia dos Resultados Tributarios| B H1/H1b Negativa
Bs Hi/Hip Negativa
Qualidade dosaccruals By H1y/Hic Positiva
AccrualsDiscricionarios By H1/H1d Positiva
Bs Hi/H1e Negativa
Value RelevanceRetornos das Ac¢des B Hi/Hie Negativa
Bs Hi/Hie Negativa
Bs Hy/Ha1s Negativa
Value RelevancePrecos das Acdes B Hy/Ht Negativa
Bs Ha/Hs Negativa
Conservadorismo Contabil B, Hi/Hag Negativa
Painel B - Hip6teses e sub hipbéteses 2
Dimensbées d&EQ Coeficientes Hipoteses Associactes Esperadas
Bs H2/H2a Negativa mais intensa de 2010 a 2015
Persisténcia dos Resultados Contabeis| B H2/H2a Negativa mais intensa de 2010 a 2015
Bs H2/H2a Negativa mais intensa de 2010 a 2015
Bs Hz2/H2b Negativa mais intensa de 2010 a 2015
Persisténcia dos Resultados Contabeis| B Hz2/H2b Negativa mais intensa de 2010 a 2015
Bs Ha/H2p Negativa mais intensa de 2010 a 2015
Qualidade doaccruals B Ha/Ho2c Positiva mais intensa de 2010 a 2015
AccrualsDiscricionarios By Ha/H24 Positiva mais intensa de 2010 a 2015
Bs Ha2/Hz2e Negativa mais intensa de 2010 a 2015
Value RelevanceRetornos das A¢bes B Ha/H2e Negativa mais intensa de 2010 a 2015
Bs Ha/H2e Negativa mais intensa de 2010 a 2015
Bs Ha/Ho¢ Negativa mais intensa de 2010 a 2015
Value RelevancePrecos das A¢bes B Ha/Hzt Negativa mais intensa de 2010 a 2015
Bs Ho/Hos Negativa mais intensa de 2010 a 2015
Conservadorismo Contabil B Ha/H2g Negativa mais intensa de 2010 a 2015

3.3 Consideracgfes Analiticas e Operacionais
3.3.1 Técnica de Estimacéo — Dados em Painel

Para a operacionalizacao desse estudo utilizoa-g&dica de dados em painel, pois se
permitiu analisar as variabilidades nas influénclasBTD Anormais nas caracteristicas da
qualidade dos resultados contabeis em firmas deataperto listadas no Brasil.

Segundo Gujarati e Porter (2010), os dados em Ipaaméemplam, simultaneamente,
as dimensdes de espaco e tempo. Essa técnica eomados seccionais e temporais,
permitindo analisar as mesmas unidades de cortevigesal (uma familia, uma empresas, um

estado, dentre outros casos) ao longo dos perdmltsmpo. Em resumo, os dados em painel
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representam um modelo de estimacdo de possibiBdadés dindmicas e heterogéneas nos
relacionamentos entre as variaveis (WOOLDRIDGE 2200

Greene (2003) ainda argumentou que os dados eral pagdelam as diferencas nos
comportamentos entre as unidades analisadas. Beaenjue a heterogeneidade seja parte
integrante do estudo, agregando um conjunto maidnfdrmacdées, o que enriquece a analise
empirica.

O painel aplicado para esse estudo € desbalanqeag@correram variacbes amostrais
das observacfes nos periodos analisados. O pressintd considerou a possibilidade de
empresas iniciaram suas atividades nos perioddsad@s, mas que apresentassem, no
minimo, cinco anos de observagdes. Essa opcacsdaipa minimiza o viés de sobrevivéncia
da amostra e induz a quantidades mais expresstvabsetrvacoes para a aplicacado de dados
em painel, inclusive o dinamico (CASTRO JUNIOR; YOIRAGA, 2012).

Para a presente pesquisa, primeiramente, aplicaut®enica de dados em painel
estatico com o método dos minimos quadrados oiddOLS. Com isso, essa pesquisa
discute essa técnica. Greene (2003) exp0e tréslichadizs para os dados em painel ®@h§
sendo: dados empilhados (restritos), dados em Ipdénefeitos fixos e dados em painel de
efeitos aleatdrios (irrestritos).

Os modelos de dados empilhados, normalmente esifa os minimos quadrados
ordinarios, consideram que todos os coeficientexgéstantes ao longo do tempo e entre os
individuos, ou seja, os coeficientes regressore®sanesmos para as observacdes durante o
periodo de analise (FAVERO, 2013; GUJARATI; PORTERL0; WOOLDRIDGE, 2002).

Os dados em painel com efeitos fixos, segundo @rgf03), controlam as influéncias
das varidveis omitidas que variam entre os indvde sdo constantes ao longo do tempo.
Nesse modelo, os interceptos sdo constantes envaeaum individuo para o outro e os
parametros resposta sdo semelhantes para os umbwedos periodos de tempo.

Para os dados em painel com efeitos aleatoriogn@rg2003) aponta para suposi¢cdes
similares a modelagem com efeitos fixos. Porénsteni diferencas quanto ao intercepto e as
correlacBes entre as variaveis observaveis e regnaveis dos individuos. Segundo Griffiths,
Hill e Judge (1993), além de considerar os efagyecificos dos individuos como variaveis
aleatorias, os interceptos sao variaveis e ha aiaséa correlacdo entre as variaveis incluidas
e ndo observéaveis dos individuos, diferentemengstiamacao por efeitos fixos.

Em resumo, pode-se afirmar diferencas entre essaormas de estimacdes. Os dados
em painel com efeitos fixos consideram o interce&@io como um parametro fixo, mas como

aleatério ndo observavel. Enquanto, para os efedtlemtorios, pressupde-se que as
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aleatoriedades (interceptos variaveis) sao captamaermos de erros (GUJARATI; PORTER,
2010). Além disso, as diferencgas entre os efeikos fe aleatérios podem residir na amostra.
Em amostras pequenas séo preferiveis os efeitus fix em amostras grandes, € aconselhavel
a utilizacdo da estimacéo por efeitos aleatériddARTE; LAMOUNIER; TAKAMATSU,
2007; GREENE, 2003).

Em relagéo as escolhas e utilizagbes das estimagbatados empilhados, dados em
painel de efeitos fixos ou dados em painel de afealeatorios, Gujarati (2006) argumentou
que dependem de diversos fatores, como: objeti@qgeedquisa, da disponibilidade dos dados,
tamanho da amostra e das suposic¢des das relagdearidveis que compdem o modelo.

Diante disso, € importante delinear a forma demestio mais adequada para a
operacionalizacdo dos dados. Para tanto, no intlét@uxiliar essas escolhas, esse estudo
utilizou os Testes déhow, Hausmare LM Breusch-Paganque contemplam indicativos para
confirmar as estimagdes aplicadas nos dados eralpain

Os Testes d€howe LM Breusch-Pagaséo utilizados para verificar as estimac¢des dos
modelos por dados empilhados ou pela adequabildiaééeitos aleatorios ou fixos. Conforme
Wooldridge (2002), o Teste dghow parte da premissa de que 0s interceptos sao igaeas
todas asross-sectiongHo: Preferéncia por dados empilhados) e a hipotesenativa (H)
sugere a utilizacdo de efeitos fixos. Ja o TestéMeBreusch-Pagartambém analisa a
adequabilidade entre os dados empilhados e aagfilizde efeitos irrestritos, mas, neste caso,
efeitos aleatérios (GUJARATI, 2006). Nas aplicag@esses dois instrumentos, o teste F, bem
como o seu respectiypvalue indicardo a escolha do modelo mais adequadodaaias em
painel.

Adicionalmente aos testes anteriores, o TestdHdesmandetermina a adequada
estimacdo dos modelos por efeitos fixos ou alemo8egundo Greene (2003)Hausmané
um teste cuja hipétese nula € que os coeficienbesnddelo e os efeitos aleatorios séo
ortogonais. Caso o teste rejeite essa hipoteseleéntica-se que a melhor escolha é o modelo
de efeitos fixos. Nesse teste, um bgixealuerejeita a hipotese de efeitos aleatorios e valida
os efeitos fixos.

Observa-se, portanto, a importancia da analiseedguisa e dos diversos testes para a
validagdo da aplicacdo de dados em painel estdficotantagem da observacdo de
caracteristicas heterogéneas entre os individaosl@ngo dos periodos por essa técnica deve
ser utilizada com estimativas e testes concretengo enviesem os resultados (GUJARATI,
2006).
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3.3.2 Pressupostos para a Regressao com Dados enmé&la

Com a aplicacdo dos dados em painel estatico ©b® além das analises para a
adequabilidade dos modelos, com efeitos restritos@stritos, esse estudo também considerou
a validacdo dos pressupostos necessarios pargrass@es, buscando consisténcia e robustez
nas estimacoes.

Diante disso, 0s seguintes pressupostos foram dmyasios nessa pesquisa
(GUJARATI; PORTER, 2010; CARMO; SARTORIS; BRAGA, @0):

i. As relacdes entre as variaveis dependentes e indepies sdo lineares;

ii. N&o h& a presenca de correlacdo perfeita entrareweis explicativas, ou seja, a
existéncia de multicolinearidade (testes de cazéelaVariance Inflation Facto(VIF), HAIR
JR. et al., 2009);

iii. A variancia dos residuos é constante, ou seja&siduos sdo homocedasticos;

iv. Os residuos ndo séo autocorrelacionados, istoayaiancia entre eles € zero; e

v. A soma dos residuos é igual a zero e esses vadonegistribuicdo normal.

Além disso, ha ainda de se ressaltar outras ex@gEpara as regressoes, sendo: a matriz
das variaveis explicativas € ndo estocastica (CARMARTORIS; BRAGA, 2000); as
variaveis possuem distribuicdo normal e foram mewas adequadamente, hd uma adequada
proporcao entre os numeros de unidades analisadsparametros estimados, e ndo ocorre
endogeneidade nos dados da amostra (KENNEDY, 2009).

Com esses pressupostos verificou-se que os daguesknte estudo possuiam relagbes
lineares entre as variaveis dependentes e indepisda inexisténcia de multicolinearidade e
a matriz das variaveis ndo se apresentou estaaflmrém, os dados ndo mostraram
distribuicdo normal, indicaram autocorrelagao efuetedasticidade e, ainda, endogeneidade.
Mesmo com tentativas de correcdes, 0s resultaderamam-se inconsistentes.

Com isso, essa tese necessitou analisar a estirdagamodelos com a aplicacao de

métodos que proporcionassem maior robustez as agsed com dados em painel.

3.3.3 Técnica de Estimacéo — Dados em Painel Dinami

Normalmente, a aplicagéo dos dados em painel@s@mOLSé o melhor método de
estimagcdo. No entanto, caso 0s pressupostos dessségs nao forem atendidos, outros
meétodos sdo considerados como mais adequados. ddodeaamostra apresentar somente
heterocedasticidade, o método de minimos quadrgdosralizados GLS seria 0 mais
adequado. Na presenca de somente autocorrelacémlicacdo seria para o método de
semidiferengca (RODRIGUEZ-POO; SOBERON, 2014). Ponéasse estudo, esses métodos
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nao seriam suficientes, pois ocorrem quatro proa¢ena ndo normalidade dos dados, a
autocorrelacao, a heterocedasticidade e a endaigeieei

Para a normalidade, o tamanho da amostra, o teateriaite central e a busca pelo
estabelecimento de parametros para as regressiiisgram a amenizacao desse pressuposto
nessa pesquisa (WOOLDRIDGE, 2006). J& as outrag;fes deveriam ser corrigidas. H& de
se ressaltar que a autocorrelacdo e a heterocedadé observadas nesse estudo sao
decorrentes da natural variabilidade dos dadosiberg analisados e a dependéncia das firmas
de acles e resultados passados de suas atividdalesaso da endogeneidade, Larcker e
Rusticus (2010) afirmam que é um problema comunpesguisas em Contabilidade, que pode
ser decorrente de simultaneidade entre as varjavei®issdo de métricas relevantes e valores
defasados.

Ainda em relacdo a endogeneidade, a presente pasggiicebeu que esse problema
recorrente na Contabilidade era incorrido nos naxlele Book-Tax Differenceg nos de
qualidade dos resultados contabeis, principalmantenultaneidade das variaveis. O autor
dessa tese notou que a literatura (JACKSON, 2008)BAA; ANIS, 2015; LEE; VETTER,;
WILLIAMS, 2015; COSTA, 2012; ISTRATE, 2012; MARTANIANWAR; FITRIASARI,
2011; PEREIRA, 2010; MANZON; PLESKO, 2002) indicgue aBTD explicavam os dados
contébeis, fiscais, patrimoniais e de resultadmmoctambém aBTD eram explicadas por essas
informacBes. Nos modelos de qualidades dos ressltantdbeis as percepcdes eram
semelhantes, pesquisas de Zarowin (2015); Gaigpe€Rg2014); Dai, Kong e Wang (2013);
Prawitt; Smith e Wood (2009) e Ball e Shivakumad0®) confirmaram que essas métricas
podem influenciar ou serem influenciadas pelasrdasevariaveis utilizadas nessa tese.

Com essas restricdes dos comportamentos dos dailodaeo longo periodo, de 2002
a 2015, utilizado nessa tese, que poderia restangplicabilidade de dados em painel estatico,
esse estudo indicou que a melhor técnica paraeaa@pnalizacdes seria a aplicacdo de dados
em painel dindmico com o método de momentos geradals GMM). Além das justificativas
anteriores, a utilizagdo d®IM também esta balizada nas dependénciaBag das métricas
de qualidade dos resultados contabeis, em t, mfladas por acontecimentos passados, em t-
1 (GAIO; RAPOSO, 2014; TANG; FIRTH, 2012; RACCA,) PEREIRA, 2010). Na técnica
de dados em painel estatico, a insercdo de vasidlefasadas pode tornar as estimacdes
deficientes. Todas as operacionaliza¢des desstodsiam realizadas com esse procedimento.

O método de dados em painel dindmico &M esta relacionado com os estudos de
Arellano e Bond (1991), Arrellano e Bover (1993 landell e Bover (1998). Esse método é
uma alternativa de estimagdo que pode resolver mablgmmas de autocorrelagéo,
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heterocedasticidade e endogeneidade das estimetive3LS fornecendo operacionalizagoes
consistentes para as regressdes (HANSEN, 1982).

Nesse meétodo de estimacdo ha duas pressuposicopertanies para as
operacionalizagdes: i) a variavel dependente défaganserida como variavel explicativa, ou
seja, indica-se uma dependéncia temporal da vadépendente em relagdo aos seus valores
passados (GUJARATI, 2006), o que é factivel nos etosd desse estudo; ii) variaveis
instrumentais sao utilizadas para resolver os proas econométricos nos dados observados
da amostra (LARCKER; RUSTICUS, 2010).

As variaveis dependentes defasadas foram insegdagrimeiras diferencas nos
modelos e com a defasagem temporal de um periogoe®ugere indicios para a amenizagao
da endogeneidade. Nessas insercbes, a correcAhde com erros padrées robustos,
melhoraram as estimativas de primeiras diferenca@sincipalmente quanto a
heterocedasticidade.

Em relacdo as varidveis instrumentais, Larcker stiBus (2010) apontam que esses
instrumentos sdo as variaveis independentes doglosodperacionalizados que podem ser
assumidas como exodgenas e sao utilizadas nas tglisndas regressoes. O pesquisador tem a
funcéo de escolher adequadamente essas variaugis(210) afirma que, mesmo que esses
instrumentos ndo sejam exdégenos devido as suadis@mnibilidades, .GMM ainda pode
permitir a consisténcia das estimacoes.

J4, na instrumentalizacéo das variaveis, utilizno&MM por primeiras diferencas, ou
seja, ha a adocdo de um sistema que remove amEnstseus efeitos individuais. Além disso,
as variaveis explicativas do modelo sdo defasaaiasieeis, em t-1 (ANDERSON; HSIAO,
1981). Esses procedimentos sdo utilizados, prilmgrate, para amenizar os problemas de
autocorrelacdo e endogeneidade. Na escolha dems@geis, optou-se, primeiramente, pelas
variaveis que nao fossem estritamente enddégenamodslo® - com efeitos muito diretos
sobre a variavel dependente - o que se traduziiguantidade adequada e na forca dos
instrumentos aplicados.

Para a estimacao por dados em painel dinamico — Gk estudo ainda considerou
alguns testes para trazer robustez aos achadde, $paJ-statistic ii) o p-value(ou Teste de

Sargar) e ii) os testes de autocorrelagao.

10 Para este estudo, pela ordem, em um primeiro mamneptou-se pelas varidveis de controle, e em
seguida as variaveis independentes de testes emtnomentos. O intuito dessas escolhas foi estimar
operacionaliza¢cbes adequadas e consistentes pastesddasMM.
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O J-statisticé um procedimento padrao @M, que testa a validade dos instrumentos
utilizados no modelo. Baum (2006) indica que vaanderiores a 135,80 sado adequados para
validar a aplicacdo dos dados em painel dinamioojutamente ad-statistic op-valueou o
Teste deSargan confirmam a adequabilidade dos instrumentos agdis. Com esse tesfe,
value/Sargan ocorre a discussao da hipdtese nula da analissobdeeidentificacdo dos
instrumentos do modelo. A nado rejeicdo de iktlica para a validagcdo dos instrumentos
utilizados. Ainda, em relacao aos instrumentos)@ortante apontar que a sua quantidade deve
ser inferior a0 numero deoss-sectionsla amostra.

A consisténcia d&sMM também depende da confirmacdo de auséncia ndagéive
serial dos termos de erro. Para tanto, sado testelasitocorrelagbes de primeira e segunda
ordem. A existéncia de autocorrelacdo de primeidera € aceitavel no méetoda@MM. No
entanto, a hipotese nula de auséncia de autoagiioetke segunda ordem néo deve ser rejeitada,
indicando-se a adequabilidade do modelo com datgsaénel dinamico (ARAUJO, 2009).

Em resumo, buscou-se o melhor método para estisnasaltados, o que conduziu aos
dados em painel dindmico. Essa escolha é uma looiglip para a area dessa pesquisa ao
considerar a inerente endogeneidade dos dad@sTdas a qualidade dos resultados contabeis.
O Quadro 9 resume os principais modelos operaceamzs do estudo com a aplicagédo da
variavel defasada com@MVM.

Quadro 9 — Modelos operacionalizados co@\M, de 2002 a 2015

Hipoteses Modelos
H1/Ho/H1/H2 LL(+1);s = BoLL;t—1 + py1Accruals;, + B,FCO; + B3BTDAN;; + B,Accruals;, * BTDAN;, + BsFCO;, *
a BTDAN;; + B¢TAM;; + B;ROA; ¢ + BgLEV;; + BoGTW;; + B10AUD; + a; + €;
H1/Hy/H1/H2 LT(+1);r = BoLT;t—1 + B1Accruals;, + B,FCO;, + BsBTDAN;, + B,Accruals;, * BTDAN;, + BsFCO;, *
b BTDAN;; + BsTAM; + B;ROA; s + BgLEV;, + BoGTW; + B10AUD; + a; + &;
H1/Ho/H1/H2

0QUAL_ACC;y = BoQUAL_ACCyy_q + f1BTDAN; ¢ + B,TAM; + B3ROA;; + B4 LEV; 1 + BsGTW; s + BeAUD; ¢ + a; + ;¢
C

Hi/H2/H1a/H2 | ACC_DISCy, = BoACChyscy,_y + B1BTDAN; ¢ + B,TAM;( + B3ROA; . + B LEV;, + BsGTW;e + BeAUD;, + a; +

d Eit
RET_AC;; _ , RETACi;; LPA;; ALPA;; LPA;; ALPA;;
Hi/Ho/H1/H2 PRE_ACit—y Bo PRE_ACi;—, +h PRE_ACi;—; +h. PRE_ACi;—; +BsBTDAN; + B, PRE_AC;;—, * BTDAN;; + fs PRE_ACi;—y
e BTDAN;; + B¢TAM;, + B,ROA; + BgLEV; ¢ + BoGTW,  + B1oMTB;, + 1, AUD;, + a; + &;¢
PRE_AC;, = BoPRE_AC,_y + By ——nit_ 4 g, VP4t 4 B BTDAN;, + By ——nii— « BTDAN,, +
Ha/Ho/H1/H2s - PRE_AC;_, PRE_AC;_, PRE_AC;_y
Bs ng_l * BTDAN;, + BsTAM; ¢ + B;ROA; + BgLEV; ¢ + BoGTW; + B1oMTB; + f11AUD; + a; + &
IPA;; LPAi;_1 RET_AC;; _ RET_ACy; _
MMM T = Bo g+ BuD_RETNEGy + By o+ BoD_RETNEG, * itr+ B BTDAN; +
/Ha/H1y RET_ACy RET_ACy

BsD_RETNEG,  BTDAN; + Bs ot BTDAN, + fy ormoete s D_RETNEG, * BTDAN, . + o TAM, . +
BoROA;; + B1oLEV; ¢ + B11GTW; + B1,MTB; + B13AUD; + a; + &

As variaveis ja foram descritas anteriormente.

3.3.4 Testes Adicionais e de Robustez

g

Ainda realizou-se alguns testes adicionais e destel. Primeiramente, essa pesquisa

conduziu testes com a amostra completa e sem adenpgeoutliers Os achados nas
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operacionalizagbes corautliers mostraram resultados inconsistentes, com sighif@s
problemas relacionados aos pressupostos das réggses3 que confirmou a adequacgao da
amostra operacionalizada.

Em seguida, com a amostra adequada, realizoutss fema a validacdo da medida de
BTD Anormais. Os testes dB3 D Anormais positivas ou negativas, a insercagusamyiFRS,
as relacbes com 83 D Normais e 0s custos de agéncia indicaram parapgies consistentes.
Além disso, estimou-se modelos escalonando asvesigelo ativo total, quando necessarias.

Os resultados dessas operacionalizacfes estaemiaeiss a partir do topico 4.3.
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4 RESULTADOS E DISCUSSSOES
4.1 Apuragao dasBTD Anormais no Brasil

O presente estudo provém uma construcado conceitealpirica para validar &TD
como uma medida para mensurar os incentivos ddergesem empresas de capital aberto
listadas no Brasil para a¢gdes de gerenciamentossidtados e de tributos. A mensuragao
proposta nesta pesquisa paraBa¥D é decorrente das divergéncias nos mecanismos de
apuracdes das Contabilidades Financeira e a Fisgak o0s gestores utilizam
discricionariamente.

Para essa tese, considerou-seBaP em diferentes componentes, ou sejaBaP
Normais e aBTD Anormais (TANG; FIRTH, 2011). O escopo da pesgesta centrado nas
BTD Anormais, pois se pretendeu contribuir com um rwdee representasse o contexto
brasileiro para as diferencas nas legislacdes loeist& tributarias e os incentivos dos gestores
para gerenciar os resultados e os tribuB3E(Anormais).

Com esse contexto, buscou-se na literatura e mpslaedes nacionais os fatores
contabeis e fiscais que contribuiriam para a cagatr da medida d&T'D Anormais. Ocorreu
a constatacao de diversos fatores que pudesserarinfar aBTD, mas especificadamente foi
necessario delinear as dimensfes que sdo decsrrapteente, das divergéncias entre as
determinacdes das leis aplicadas a ContabilidatanEeira e a Contabilidade Tributaria. Esse
levantamento permitiu que o residuo (nas regressi@emodelo mensurado representasse as
acOes que sao discricionarias dos gestores, agtnpana a8TD Anormais.

Posto isto, conforme ja evidenciado na metodolataa dimensbes passiveis de
influenciar aBTD, a pesquisa determinou que essas diferencasaankegislacées contabeis
e fiscais poderiam ser explicadas por nove fatéesas fontes compdem diferencgas licitas que
séo tratadas de uma maneira na Contabilidade Snaietde outra na Contabilidade Fiscal, séo
as denominadas diferencas permanentes e tempdfEgasa 4).

Essas diferencas representam ajustes adicionaschudentes dos resultados contabeis
e fiscais. As legislagfes societarias e o regulémmimposto de Renda e Contribui¢cdo Social
sobre o Lucro Liquido determinam essas operacdss.diferencas decorrentes desses
dispositivos licitos influenciam a mensuracéo Bap.

E importante destacar que essas diferencas noramigermanentes e temporarias,
representardo &TD Normais em empresas listadas de capital abertrasil. Enquanto, a
parcela ndo explicada por esses fatores (os ewragsiduos da regressdo) determinam o

interesse dessa tese BID Anormais.



141

Apuracéo da ' Result
- Imobilizado q Base 322 " Parcela
) ’ (Resultados) da Contab Explica
- Ativos Contailidade onta da:
diferidos e FinencWra/Soci s :
int ;o o ctirja . (+;-) Dif. BID ]
intangiveis, ___&dm.es_ ‘ Permana | Al Normai
- Juros sobre o us3 tes e/oL s
capital préprio, %c usoes Temporé
) R 1as Parcela
Variagaes, ‘ Apuragdo da ~
ganhos e Base - Resulta nao
perdas (Resultados) dos Explicad
- da Fiscais | a: BTD
cam.bl,als, Contabilidade Anormai
- Prejuizos Fiscal s
fiscais,
- Variag0es das
receitas de
vendas,
- Estoques,
- Receitas
(lucros)

decorrentes de
operagdes no
exterior, e

- Resultado de
equivaléncia
patrimonial.

A Figura apresenta as influéncias dos fatores berg& fiscais que compdem a formag&oBIBB Normais e
Anormais das empresas brasileiras de capital alfeska separacéo é importante, pois permitird eefo da
parcela ndo explicada da discricionariedade dofomggssem gerenciar os resultados e/ou os triblBID (
Anormais)

Fonte: Elaborado pelo autor

Figura 4 — As Diferencas Contabeis e Fiscais pafaueacdo daBTD no Brasil.

Com isso, foi possivel estabelecer que a composigémal daBTD seja explicada
pelo imobilizado, ativos diferidos e intangiveiggs sobre o capital préprio, variagdes, ganhos
e perdas, cambiais, prejuizos fiscais, variacdesrdeeitas de vendas, estoques, receitas
(lucros) decorrentes de operagfes no exterior @taee® de equivaléncia patrimonial. As
provisdes para contingéncias e créditos para lkpdid duvidosa também foram consideradas,

porém, suas relacdes nao significativas no modelaziram a sua exclusao.



142

Ha de se destacar que proposi¢es similares emsqueaiises buscaram determinar as
BTD Anormais. No entanto, apresentaram composi¢desedifes devido ao ambiente licito e
institucional de cada nacao. Na China, o pionestad® de Tang (2006), relacionou a parcela
normal dal8TD com o ativo néo circulante, as variacdes dasteecde vendas, os valores e a
utilizagéo dos prejuizos fiscais e as diferencasatiguotas tributarias. J4 Vu et al. (2015), em
um contexto europeu e internacional, e Tang (201&y e Fu (2015); Yamada (2015) e Ryu
e Chae (2014) em outros paises asiaticos (CoreButle Japéo) incorporaram as despesas
financeiras e oaccrualsem suas pesquisas para explicaB@p por suas parcelas Normais e
Anormais. No Brasil, Martinez e Passamani (201Rjggieiras (2010) discutiram o modelo de
Tang e Firth (2011) e Tang (2006). No entanto, aisel carece de apuracdes mais detalhadas
dos fatores que explicam 83D Normais e Anormais naquele pais. Os modelos naision

citados anteriormente nao explicaram consistent@resses componentes.

4.1.1 Andlises Descritivas e de Correlacéo

Diante do exposto, com a contextualizacdo do modedsa tese e as proposicoes de
autores anteriores, essa pesquisa apresenta tbadesyara a modelagem d&ED Anormais.
Inicialmente, a Tabela 1 evidencia as estatistilezsxritivas das variaveis que compdem o

modelo da8TD Anormais.

Tabela 1 — Estatisticas descritivas para as vasiaieemodelo daBTD Anormais

Prob. Nam.

Variaveis Média Mediana Maximo Minimo Desvio Padrdao Jarque- VIF De
Bera Observ.

BTD 27261,02 3225,529  6342235,00 -8325788,00 94700 0,000000 - 3217
EQP 52500,52 1386,00 6482848,00 -8325127,00 5%260 0,000000 1,197865 2799
EST 338081,00 42613,50 10398263,00 2,00 959831, 0,000000 2,144683 2988
IMOB 1303730,00 187299,00 33961963,00 2,00 3076958,00 0,0000a0,820475 3454
INTG 565334,60  13883,50 28954634,00 -14464,00 991314,00 0,000000 1,283095 3116
JCP 42997,26 1513,363  1126992,00 1,95 107930,10,000000 2,412636 4060
LESG 0,294821 0 1 0 0,456023 0,000000,761163 3765
PF 0,069588 0 1 0 0,254492 0,000000,082131 3104
VCAMB 0,327472 0 1 0 0,469359 0,00000Q@,722566 3469
VRV 282600,60  50899,50 15127257’096003:352,00 1256228,00 0,0000001,237769 3276

A Tabela evidencia as estatisticas descritiva¥ar@mnce Inflation Facto(VIF) para as variaveis que compdem

0 modelo para a apuracédo @FD Anormais. As siglas das variaveis representam: BHdok-Tax Differences
(Resultados Contabeis - Resultados Tributarios? E@Qesultado de Equivaléncia Patrimonial; ESTtedtes;
IMOB — Imobilizado; INTG — Ativos diferidos e intgiveis; JCP — Juros sobre o Capital Proprio; LE®BImmy

para a indicagdo de receitas (lucros) no exteibr;-Dummypara a presenca de prejuizos fiscais nas empresas;
VCAMB — Dummypara a indicacdo de ganhos ou perdas cambiasnma®sas e VRV — Variacdes das Receitas
de Vendas.
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Considerou-se o periodo de 2002 a 2015 em emptesapital aberto listadas no Brasil
de diversos setores, com excecdo aos segmentasdirgs, de seguroBpldingse fundos. A
amostra de 290 empresas mostrou que o comportagersiodadTD, sem a separacao entre
as BTD Normais e Anormais, € positivo. Nas empresas, eomédia de 27.261,02, os
resultados contabeis apresentaram-se superioressatsdos tributarios. Essa constatagédo de
valores positivos € corroborada com a relativa daixediana de 3.225,529 dos dados
considerados na pesquisa.

No entanto, é importante salientar que os valoas8dD apresentaram significativa
variabilidade nas empresas analisadas. Essa eiadénimdicada pelo alto desvio padrdo
(477.971,00) e a amplitude entre 0 maximo e o nonitos dados. Os estudos nacionais e
internacionais de Blaylock, Gaertner e Shevlin B0Martinez e Basseti (2015), Martinez e
Passamani (2014), Hanlon (2005) e Lev e Nissim4pa8fyumentaram que a variabilidade das
BTD nas empresas é recorrente, pois as atividadesrag@es dessas firmas sdo heterogéneas.
A Tabela 1 ainda evidenciou queBiED n&o possuem distribuicdo normal.

Para as variaveis independentes do modelo osadealtambém foram diversificados.
Os resultados de equivaléncia patrimonial mostrasepem média (52.500,52), mais positivos.
Essa constatacdo evidencia que as empresas daapgidb apresentando beneficios com as
suas participacdes em controladas ou coligadaenR @ variabilidade dos dados € alta, com
empresas de resultados favoraveis em investimantopatrimonios liquidos de outras firmas
e empresas com resultados desfavoraveis nessag@ge(conforme a amplitude dos dados).
Semelhante aBTD, os resultados de equivaléncia patrimonial naacardm a distribuicdo
normal das informacgoes.

Nos estoques das empresas analisadas verificousseocorreram significativas
variabilidades entre as firmas, com diferentesntiges para a manutencdo desses tipos de
ativos. Com um alto