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RESUMO

O objetivo do trabalho foi evidenciar os efeitos da conformidade sobre o geren-
ciamento de resultados através de metodologias de pesquisas empiricas, no peri-
odo de 1995 a 2016.Ao todo foram estudadas 280 empresas por ano, utilizadas
como amostra do estudo, sendo essas empresas todas listadas na B3 — Brasil, Bol-
sa, Balcao. A conformidade dos lucros foi analisada por duas metodologias, pro-
postas por trabalhos anteriores, que buscam evidenciar o nivel de conformidade
e em adicional o nivel de diferencga entre os lucros. Para andlise do gerenciamen-
to foi utilizado o modelo de Jones Modificado, que investiga o comportamento
oportunistico dos gestores de manipular os resultados financeiros das empresas.
Os resultados encontrados suportam a hipétese estudada, sendo que a confor-
midade dos lucros gerou efeito sobre o gerenciamento de resultado. Em adicio-
nal foram encontrados resultados em que a alavancagem financeira, tamanho da
empresa e vendas, podem ter impacto sobre a oportunidade do comportamento
dos gestores de gerenciar os resultados.
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ABSTRACT

The objective of the study was to highlight the effects of conformity on earnings man-
agement through empirical research methodologies, from the period 1995 to 2016.
In all, 280 companies were studied per year, used as sample of the study, being these
companies all listed in B3 — Brazil, Bolsa, Balcdo. The conformity of earnings was an-
alyzed by two methodologies, proposed by previous studies, that seek to demonstrate
the level of conformity and in addition the level of difference between books. For the
analysis of the management was used the Modified Jones model, which investigates
the opportunistic behavior of the managers to manipulate the financial results of the
companies. The results found, support the hypothesis studied, being that the confor-
mity of the books have effect on the earnings management. In additional was found
results that financial leverage, company size and sales, can impact on the opportunity
of managers behavior to manage the results.

KEYWORDS
Book-Tax differences. Book-Tax conformity. Earnings conformity. Earnings management.
Opportunistic behavior.

INTRODUCAO oportunidades de gerenciamento destes

A divulgacao das informagdes conta-
beis tem como finalidade oferecer, sime-
tricamente, informacoes necessarias aos
investidores, gerentes e outros que se va-
lem delas para tomada de decisoes (DE-
CHOWY, GE e SCHRAND, 2010). Para De-
chow, Kothari e Watts (1998), o lucro é a
informacao central da contabilidade; resu-
midamente, mede a performance de uma
empresa. Essas informagoes apresentadas
nao estao livres da influéncia dos contro-
ladores das empresas, que, por seus objeti-
vos e incentivos podem de alguma maneira
gerenciar essas informagoes apresentadas
(DECHQOVWY, GE e SCHRAND, 2010).

A qualidade das informagoes contabeis
é influenciada por diversos fatores, sendo
altamente demandadas em negociagoes
contratuais (crédito, investimentos, segu-
ros, entre outros) e por incentivos e/ou

relatorios (valor das agoes, dividendos, me-
tas, entre outros) (GIVOLY,HAYN e KATZ,
2010). Tanto para o proposito contratual
como para incentivos e oportunidades de
gerenciamento, a qualidade dos relatorios
contabeis pode sofrer a influéncia de di-
versos tipos, em que a conformidade entre
os relatoérios tributarios e societarios po-
derao ter certa influéncia no resultado da
qualidade dos relatorios (GIVOLY, HAYN e
KATZ,2010)

Por um lado, Formigoni et al. (2009) com-
preende também que os relatorios conta-
beis além de ser um meio de comunicacgao
da administracao sobre a performance da
empresa, podem ter um objetivo adicional
que ¢é a de auxiliar na apuragao dos tributos
devidos pela empresa. Dessa forma o Go-
verno pode estabelecer sistemas diferentes
para a contabilizagao e tributagao.
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Com essa diferenciagcao dos sistemas
contabilidade financeira e tributaria cria-se,
também, duas fontes diferentes de resulta-
dos (financeiro e tributario), que podem
ser diferencas de resultados permanentes
ou temporarias (FORMIGONI et al.,2009).

As diferengas de resultado permanen-
te ocorrem quando receitas ou despesas
sao reconhecidas, mas nao possuem efei-
tos tributarios, ao passo que as diferengas
temporarias sao as diferengas quanto ao
momento de reconhecimento de receitas
ou despesas. Esses desalinhamentos entre
as normas contabeis e tributarias, geram a
BTD (book-tax-differences).

Por outro lado, Tang (2005), apresenta
duas vertentes para explicar o surgimento
da BTD. A primeira vertente defende que
a diferenca entre os relatérios surge da in-
compatibilidade das normas contabeis com
as normas tributdrias. Ja a segunda vertente
apresenta as escolhas oportunisticas como
sendo a causadora do surgimento da BTD,
uma vez que os administradores e gestores
podem agir de forma discricionaria sobre
os numeros contabeis para atender inte-
resses de partes relacionadas.

Apresentadas essas duas linhas de anali-
se do surgimento da BTD por Tang (2005),
comega a se entender a relacao entre ge-
renciamento de resultado e a conformi-
dade dos lucros nas empresas. Como no
Brasil as normas contabeis sofrem fortes
influencias das normas tributarias, verifi-
ca-se a importancia de se estudar como a
tributacao pode afetar a qualidade dos re-
latérios contabeis nas empresas brasileiras
e como a conformidade dos lucros pode
influenciar as oportunidades dos gerentes
de gerenciar ou nao as demonstragoes
contabeis e tributarias das empresas.

Diante dessa possivel relagao da influén-

cia tributaria nos relatorios contabeis e das
diferentes formas de composicao societa-
rias, criou-se a questao da pesquisa deste
trabalho, que é: ha relagao entre o nivel
conformidade dos relatérios contabeis e
tributarios das empresas brasileiras com o
gerenciamento do resultado?

A evidenciacao dentro dos resultados
contabeis das empresas de capital aberto
listadas na bolsa de valores, se ha ocorrén-
cia ou nao de praticas que podem resultar
na melhora ou piora da qualidade das de-
monstragoes, através de praticas discricio-
narias de gerenciamento de resultados e se
ha, através dessas praticas de gerenciamen-
to, reducao ou aumento na taxa efetiva de
recolhimento de impostos.

O escopo do estudo, abrange todas as
empresas listadas na bolsa de valores (B3),
que nao sejam empresas financeiras e/ou
seguradoras. O periodo estudado por tes-
te trabalho sera de 1995 a 2016, periodo
este que foi definido por abranger o pe-
riodo antes da adogao do IFRS e apés a
adogao das regras contabeis do IFRS.

O estudo tem por finalidade ampliar os
entendimentos anteriores, principalmen-
te quando trazidos para o Brasil, sobre os
quais ainda se tem poucos avangos nos
estudos de qualidade do lucro e gerencia-
mento de resultados. Trabalhos anterio-
res, como os de Beatty et al. (2002), Ball
e Shivakumar (2005), Givoly, Hayn e Katz
(2010), Dechow e Dichev (2002), buscaram
evidenciar o gerenciamento de resultados
e qualidade de lucro em paises como Rei-
no Unido e EUA. No Brasil temos estudos
nesse sentido de gerenciamento de lucro
como os de Martinez (2006), Coelho e
Lima (2007), Formigoni, Antunes e Paulo
(2009) Martinez (2010), Ardison, Martines,
Galdi (2013), Edilson Paulo (2007 — tese
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de doutorado) e Coelho, Galdi e Lopes
(2017). Estudos como o de Tang (2015),
Blaylock et al. (2017), Atwood et al (2010),
Watrin et al. (2014), Hanlon et al (2008),
Hanlon e Shevlin (2005), Sundvick (2017),
entre outros, os quais tém por objeti-
vo encontrar se o nivel de conformidade
contabil e tributaria esta relacionada ao
gerenciamento de resultado e a qualidade
do lucro das empresas. Poucos estudos sao
direcionados para andlise da possibilidade
de discricionariedade dos gerentes, que es-
sas métricas apontam e buscam evidenciar
esse comportamento oportunistico. Nesse
trabalho o foco nao sera o gerenciamento
de resultados em si, mas sim, como essa
conformidade entre a contabilidade socie-
taria e tributdria podem influenciar na qua-
lidade do lucro das empresas.

O estudo contribui para a literatura de
forma que ainda nao se tem muitos estu-
dos que utilize a conformidade dos lucros
como um indicador de possivel gerencia-
mento de resultados nas empresas. Muitos
trabalhos focam no BTC (book-tax confor-
mity) como um indicador de gerenciamen-
to de resultados, nao analisando que essa
conformidade pode explicar o comporta-
mento discricionario, por ela causado, os
gerentes para gerenciar resultados, impac-
tando diretamente na qualidade do lucro.
Ainda que ja exista alguns trabalhos nacio-
nais que estudam o cenario de qualidade
do lucro, gerenciamento de resultados,
conservadorismo, entre outros, ainda sao
poucos os avangos que se tém no estudo
que a conformidade do lucro pode ter so-
bre esses resultados.

Importantes estudos como os de Avelar
e Santos (201 1), Rosa et al. (2010), Macha-
do Benetti e Bezerra (2011), Machado e
Beuren (2014) e Martinez (2013), fizeram
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importantes revisoes na literatura brasilei-
ra sobre o assunto de gerenciamento de
resultados, apontando também até onde
esses estudos avangaram sobre o tema.
Importante lembrar, assim como para Mar-
tinez (2010), que os estudos empiricos
sobre o tema tém grande importancia e
trazem uma enorme contribuigao para os
estudos cientificos no Brasil, sao poucos os
avangos em metodologias que nao sejam
ligadas a esses estudos. Ainda sao poucos
os estudos de casos e também pesquisas
qualitativas, que sao importantes ao passo
que esses tipos de pesquisas podem apre-
sentar uma analise critica e filosofica dos
resultados (Martins, 2012).

Este trabalho esta organizado na seguinte
forma: o primeiro capitulo conta com a in-
troducgao, contendo a justificativa, o objetivo
e as contribui¢oes do trabalho para a litera-
tura. No capitulo 2 temos o referencial teo-
rico, que apresentara o conceito de Confor-
midade dos Lucros — Book-Tax Conformity, os
conceitos do Book-Tax Dlfferences e os con-
ceitos de Gerenciamento de Resultados.
No capitulo 3 sera apresentada a metodo-
logia do trabalho, na qual se descreve acerca
dos dados utilizados, o periodo estudado e
a metodologia aplicada nas analises. No ca-
pitulo 4 sera apresentado os resultados e
as analises dos resultados e, finalmente, no
capitulo 5 as conclusoes do trabalho.

REFERENCIAL TEORICO

Para Coelho, Galdi e Lopes (2017), é
menos provavel de existir demanda de alta
qualidade nos relatérios financeiros das em-
presas de paises emergentes. E que, ainda,
em mercados em desenvolvimento os in-
centivos enfrentados pelas empresas publi-

cas e privadas em gerenciar resultados nao
tem diferenca significante (COELHO, GAL-
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Dl e LOPES, 2017). Neste estudo abordare-
mos as possiveis divergéncias na qualidade
do lucro em periodos com regras contabeis
diferentes. Para Tang (2015), alta conformi-
dade é ligada de forma direta a baixos niveis
de gerenciamento e de evasao fiscal, ainda
mesmo quando da adogao pelo IFRS, ou
controlada por fatores como protecao legal
dos investidores, sistema juridico, desenvol-
vimento do mercado de capitais.

Este estudo captura o comportamento
oportunistico dos gerentes sob a sua dis-
cricionariedade nas divulgacoes contabeis,
o que reforga os resultados, pois permite
evidenciar que a alta ou baixa conformida-
de pode deter o gerenciamento de resulta-
dos e evasao tributaria.

Conformidade dos lucros — Book-Tax
Conformity

Para Sundvik (2017), a conformidade
dos lucros, em geral, é a associa¢ao entre a
receita financeira e a receita tributavel, em
que um alto nivel de conformidade é liga-
¢ao a um Unico sistema para os propositos
de contabilidade e tributagao, com a finali-
dade de usar diretamente a contabilidade
financeira para calcular a receita tributavel.

Conforme os trabalhos internacionais,
duas linhas de debate se firmaram, propo-
nentes e os oponentes da conformidade
dos lucros. Proponentes da conformidade
dos lucros justificam seu posicionamento
com base no aumento da conformidade,
pois esse aumento pode levar a restrigao da
evasao fiscal e diferencas nos lucros conta-
beis e fiscal, o qual, segundo a linha de po-
sicionamento dos proponentes, diminui a
transparéncia nas demonstragoes contabeis
e diminui a simetria informacional entre os
gerentes e investidores (TANG, 2015; DE-
SAI, 2005;WHITAKER 2005;YIN, 2001).

Segundo Desai (2005), a discricionarie-
dade proporciona a oportunidade de ma-
nipular os resultados, aumentando a con-
formidade limitara as agoes dos gerentes
de usar essa discricao em favor pessoal.
Para Whitaker (2005), os custos para pu-
blicar altos ganhos para os investidores e
baixo lucro para tributagao, pode limitar
esse comportamento oportunistico dos
gerentes, que podem levar a penalidades
que a empresa nao estaria disposta a se
sujeitar. Whitaker (2005) ainda sugere que
baixa conformidade dos lucros contabil e
fiscal podem facilitar a acao dos gerentes
de inflar os ganhos e reduzir os tributos, no
mesmo periodo.

Ja os oponentes do aumento da confor-
midade (ALI E HWANG, 2000; HANLON
et al,, 2005; HANLON E SHEVLIN, 2005;
ATWOOD etal.,2010),tém como suporte
a restricao da flexibilidade das divulgagoes
contabeis, que podem também levar a um
aumento da intervencgao de forgas politicas,
interferéncias governamentais,nas demons-
tragoes contabeis. Para Atwood (2010), as
demonstragoes contabeis tém como obje-
tivo reportar as informagoes financeiras, a
posicao economica e de performance da
empresa, que nao sao de interesses tri-
butarios. Dessa forma, alta conformidade
pode levar os gerentes a se reportarem
com mais preocupagao em minimizar os
efeitos tributarios do que na transparéncia
dos resultados financeiros das empresas.
Por fim, alta conformidade resulta na per-
da de informagoes que seriam importantes
para o mercado de capital (TANG, 2015).

Em meio a esse debate, alguns estudos
indicam que nao ha efeito significante da
conformidade ou nao dos lucros contabil e
fiscal sobre o gerenciamento de resultados.
Estudos como os de Burgstahler et al. (2006),
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Watrin (2012) e Blaylock et al. (2011), nao
encontram evidéncias para suportar a pro-
posicao ou oposi¢ao a conformidade. Burgs-
tahler et al. (2006), encontrou que a resposta
a conformidade dos lucros é diferente para
empresas publicas e empresas privadas.

Ja Watrin (2012), apesar de apontar que
empresas com alta conformidade nas de-
monstragoes contabeis e tributarias tém
um nivel de gerenciamento de resultados
maior, nao concluiram se a conformidade
esta diretamente ligada ao gerenciamento
de resultados. Por sua vez, Blaylock et al.
(2012), encontram que empresas com alta
conformidade estao mais engajadas ao ge-
renciamento, estando os resultados asso-
ciados a suavizacao dos lucros, levando em
consideragao os efeitos tributarios e os
riscos do gerenciamento.

Esses estudos consideraram modelos
diversos de estudos, que nao estao foca-
dos diretamente na relacao da conformi-
dade dos lucros com o gerenciamento de
resultados. Alguns estudam os efeitos das
diferengas permanentes entre os lucros,
outros pesquisam o comportamento das
empresas no tempo e em relagao a con-
formidade.Alguns trabalhos estao focados
em empresas dos EUA, outros em empre-
sas localizadas em paises europeus e ou-
tros estudam diversos paises em diversos
continentes.

A literatura nacional nao vem adotando
as analises da conformidade sobre o efeito
no gerenciamento. Muitos trabalhos adotam
as métricas de conformidade como uma
proxy de gerenciamento, porém nao anali-
sam seus efeitos sobre o gerenciamento.

Gerenciamento de resultados
Haely e Wahlen (1999),descrevem como
sendo os relatorios financeiros um meio de
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transmitir a informacao dos gestores sobre
a sua performance financeira na empresa,
permitindo que gestores possam exercer
sua influéncia sobre os mesmos.As audito-
rias nao sao totalmente perfeitas, assim ge-
rentes podem utilizar do seu conhecimen-
to sobre a empresa e seus negocios, para
apresentar, da sua forma, métodos, estima-
¢oes e divulgagoes que vao ao encontro
com as necessidades da empresa, podendo
potencializar o seu valor contabil (HAELY
e WAHLEN,;, 1999). Por fim, gerenciamento
de resultados é a pratica dos gestores de
decidir por métodos, estimagoes e divulga-
¢oes que podem nao corresponder com a
realidade da empresa.

O estudo de Dechow et al. (1996), indi-
ca que uma importante motivagao para o
gerenciamento de resultados das empresas
€ o desejo de atrair recursos financeiros ex-
ternos a baixo custo.O mesmo estudo tam-
bém evidenciou que empresas que fazem o
gerenciamento de resultados sao menos au-
ditadas, tem mais chances de ter o fundador
da empresa como presidente, que também
é o presidente do conselho dos acionistas e
possivelmente nao tem um grande grupo de
acionistas que fiscaliza e monitora as deci-
soOes tomadas nas empresas.

Para Givoly et al. (2010), empresas pu-
blicas podem ter incentivos ao gerencia-
mento de resultados, pois, estao sobre
forte pressao dos investidores, para que os
resultados da empresa seja o mesmo que
o esperado pelos analistas. Outros moti-
vos para o gerenciamento de resultados é
que os gerentes das empresas estao sob
continua pressao dos investidores para que
os resultados das empresas sejam aqueles
previstos pelos analistas, seja evitando re-
portar perdas ou reducao do lucro. Ainda
para Givoly et al. (2010), empresas publicas
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possuem incentivos para nao praticarem
gerenciamento nos seus resultados, seja
no sentido de evitar processos judiciais e
também para reduzir o seu custo de capital
(aumentando a sua transparéncia).

Book-Tax Differences (BTD)

Ainda existem propésitos divergentes na
divulgacao das informagoes contabeis, sen-
do que na regulamentacao desempenhada
pelo Estado, as informagoes contabeis sao
para o auxilio na determinacao do valor
do imposto a ser arrecadado aos cofres
publicos pela empresa (SUNDER, 1997).
Por outro lado, temos que, a regulamen-
tacao contabil estabelece um conjunto de
normas e procedimentos que auxiliam as
empresas na divulgacao de suas demons-
tragoes contabeis afim de prestar informa-
¢oes aos usuarios externos (FORMIGONI,
ANTUNES e PAULO, 2009).

Esses dois tipos de relatérios contabeis
para fim de atender as divergentes regula-
mentagoes existentes, contabil e tributaria,
resultam em valores diferentes, que sao
chamados de Book-Tax-Differences (BTD).

Para Tang (2006), as diferengas entre os
resultados contabeis e os resultados fis-
cais, podem ser analisados por duas linhas
de estudos, onde: (i) a primeira linha visa
o estudo sobre as diferencas institucionais,
ponderando que as diferencas entre rela-
torios sao resultantes, também, das dife-
rengas entre as normas contabeis e as nor-
mas tributarias e, (ii) a segunda linha visa o
foco dos estudos nos incentivos e escolhas
oportunisticas, apontando que os julga-
mentos sobre os numeros contabeis e/ou
resultados tributaveis, sao influenciados de
forma divergentes pelos administradores
afim de atender os interesses dos gerentes.

Entrando no mérito da discussao do

BTD (Book Tax Differences), como foi apre-
sentado por Tang (2006), as linhas de es-
tudo sobre o assunto estao diretamente
relacionadas a qualidade do lucro das em-
presas, uma vez que os incentivos e opor-
tunidades se confundem e impactam de
forma direta nos resultados fiscais e con-
tabeis, assim como na divulgagao das infor-
magoes da empresa.

O trabalho de Ramos Ferreira et al.
(2012) conclui que, o nivel de gerencia-
mento de resultados, apurado através da
evidenciagado do conservadorismo (ac-
cruals) das empresas, e o montante da
BTD sao diretamente proporcionais, ou
seja, “quanto maior o valor da BTD em
termos absolutos, maior o valor dos ac-
cruals discricionarios” (RAMOS FERREI-
RA et al, 2012). Ainda sobre os achados
de Ramos Ferreira et al. (2012) no estudo
das firmas brasileiras, foram encontradas
evidéncias que o tamanho da firma esta
inversamente relacionado aos acumulos
(accruals) discricionarios e a BTD, ou seja,
“quanto maior o tamanho da firma menor
o nivel de praticas discricionarias sobre o
lucro da firma”.

A intencao deste estudo em verificar a
ocorréncia da BTD (Book Tax Differences)
nos tipos de empresas que sao objetos
deste trabalho é de poder confrontar se,
BTC e BTD podem levar a essa diferen-
¢a apresentada através de gerenciamento
de resultados.

Considerando as caracteristicas locais,
observa-se que a legislacao tributaria bra-
sileira tem forte influéncia nas normas
contabeis (LOPES e MARTINS, 2007), fa-
zendo com que o estudo da qualidade dos
numeros contabeis e a observancia ou nao
do gerenciamento de resultados = tendo
as empresas os incentivos diversos que os
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dois tipos de agressividade fiscal estudadas
neste trabalho podem ter — geram uma
pior ou melhor qualidade do lucro.

Hipotese

Considerando as proposi¢oes dos opo-
nentes e proponentes da conformidade dos
lucros, onde resumidamente, os oponentes
pontuam que a conformidade dos lucros
pode gerar a perda de informagoes rele-
vantes para o mercado de capitais — devido
a utilizagao diversa do fisco em relacao ao
mercado dessas informacoes — e também
o aumento da interferéncia governamental
e do fisco nas divulgagoes dos relatorios
financeiros das empresas. Os proponentes,
por sua vez, apoiam o aumento da confor-
midade pois, com o aumento da conformi-
dade dos lucros contabeis e fiscais, havera
uma diminuicao das oportunidades dos
gerentes de exercer qualquer influéncia
nos relatérios financeiros das empresas,
seja qual for o motivo. Havera também, se-
gundo os proponentes, uma diminuigao da
evasao fiscal, pois o fisco tera mais aces-
so aos numeros contabeis das empresas e
facilitara qualquer processo de fiscalizagao
sobre elas.

Estudos internacionais que estao avan-
¢ando nos debates e achados sobre a pro-
posicao ou oposicao da conformidade dos
lucros,divergem sobre a ponderagao de que
o aumento ou a diminuicao da conformida-
de dos lucros podem trazer beneficios ou
maleficios aos resultados contabeis e qua-
lidade informacionais. Esse estudo avanca
também sobre o campo politico dos paises
que estao passando por um momento de
transicao no seu sistema contabil ou tribu-
tario, uma vez que essa proposi¢ao ou opo-
sicao da conformidade dos lucros podem
impactar diretamente sobre as politicas
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publicas e sobre a arrecadacao tributaria.
Por outro lado, o avan¢o da adogao ou nao
de sistemas de baixa ou alta conformidade
do lucro podem levar a um cenario adver-
so de investimentos nas empresas, uma vez
que a conformidade do lucro implica dire-
tamente sobre a qualidade dos resultados
contabeis e sua utilizacao informacional.

No quadro | a seguir apresentamos
os achados de trabalhos que estudaram a
conformidade dos lucros, sua relagao com
o gerenciamento de resultados, suas impli-
cagoes na qualidade da informacgao contabil
e implicagoes fiscais sobre o tema.

Diante da construgao apresentada an-
teriormente, considerando as particulari-
dades do BTC, do BTD e suas influéncias
sobre o gerenciamento de resultados, apre-
senta-se a seguinte hipotese de estudo:

H: Ha relagcao entre a conformidade dos
lucros contabil e fiscal na diminuicao do ge-
renciamento de resultados.

METODOLOGIA DE PESQUISA

Os modelos e a metodologia aplicada
neste trabalho para testar a hipotese, fo-
ram adaptados dos trabalhos de Atwood
et al. (2010) e Tang (2015), que realizaram
investigacoes acerca do BTC, BTD e Ge-
renciamento de Resultados. Este estudo foi
realizado na forma de uma pesquisa empi-
rica com o uso de técnicas de analise es-
tatistica multivariada. Os modelos a serem
implementados foram testados a partir da
ferramenta de Analise de Regressao Multi-
pla com o auxilio do software STATA.

Base de dados

Os dados analisados serao colhidos e
sera constituida uma amostra das compa-
nhias abertas brasileiras listadas na B3 —
Brasil, Bolsas, Balcao. A amostra é compos-
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QUADRO 1 -resultaods e achados internacionais

Sundvik (2017)

Os achados suportam a ideia de que a alta conformidade esta associada a
baixo nivel de gerenciamento de resultados e num cenario de fortes incentivos
tributarios, a conformidade esta associada ao gerenciamento dos lucros para
baixo. Por fim, indica que ha beneficios tributarios com o gerenciamento com
a baixa conformidade.

tang (2015)

Os resultados indicam que a alta conformidade reduz o gerenciamento de re-
sultados e evasao fiscal, assim, suportando o posicionamento de proposicao
do aumento da conformidade dos lucros.

blaylock et al. (2015)

Altos niveis de conformidade ndo estdo necessariamente ligados a menos
gerenciamento de resultados. Os achados indicam o contrario, ou seja, que
altos niveis de conformidade est&o ligados a altos niveis de gerenciamento.
No entanto, ndo é conclusivo que a baixa conformidade esta associada a
baixos niveis de gerenciamento.

watrin et al. (2014)

Resultados indicam que alto nivel de conformidade pode reduzir o gerencia-
mento de resultados. Os lucros sdo menos gerenciados em empresas que
adotam o sistema uUnico de demonstracédo do que em empresa que adotam o
sistema com dois tipos de demonstragao.

Atwood et al. (2010)

Aumentar a conformidade dos lucros pode resultar em reportar lucros me-
nos consistentes. Os resultados sugerem que migrar para um cenario de alta
conformidade pode ocasionar na piora da qualidade informacional dos lucros,

indicando um aumento no gerenciamento de resultados.

Fonte: Autores.

ta por empresas selecionadas conforme o
enquadramento do segmento de atividade,
como listado pela proépria B3. Foram ex-
cluidas da base, as empresas do segmento
financeiro e de seguros, por terem signifi-
cantes diferencas no modelo de demons-
tragao contabil e tributario utilizados pelas
empresas desses segmentos.

Este trabalho é feito com dados do pe-
riodo de 1995 a 2016, nos quais podemos
observar nesse periodo a mudanga do
modelo de demonstragao contabil no pais
(adocao do IFRS). A opcao por esse peri-
odo de estudo é um fator essencial para
os resultados que é proposto nesse estu-
do, uma vez que havendo uma mudanga no
cenario contabil e fiscal podemos analisar
como esse impacto pode ter efeito nas de-
cisoes dos gerentes das empresas, quanto
ao gerenciamento de resultado.

Tendo em vista que no periodo anterior
a adogao do IFRS, o modelo de demons-

tragao contabil e fiscal eram muito proxi-
mos, sofrendo forte influéncia do governo
e ap6s a adogao dos padroes das regras
internacionais de contabilidade, limitou-se
muito esse cenario de influéncia governa-
mental e do fisco sobre a divulgacao dos
resultados contabeis. O estudo se limita ao
ano de 2016, pois este é o periodo mais
recente das divulga¢coes contabeis necessa-
rias ao estudo.

Esses dados serao colhidos nas bases do
programa Economatica. Serao analisadas ao
todo uma base de 280 empresas, que pelo
periodo que serao analisadas totalizara em
5.600 observacgoes.

Modelos de pesquisa

A metodologia utilizada para testar a hipé-
tese foi adaptada dos trabalhos de Atwood,
Drake e Myers (2010) e Tang (2015), que
realizaram investigacoes semelhantes. Este
estudo trata-se de pesquisa empirica com
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TABELA 1 — Composi¢cdao da amostra

Descrigao Observagdes
Empresas brasileiras de capital aberto ativas na B3 368

(-) Excluséo de empresas do setor financeiro e seguro (56)

(-) Excluséo de empresas classificadas como ‘OUTROS’ (32)

(=) Quantidade de empresas investigadas 280

(x) Quantidade de anos investigados 20

(=) Quantidade de observagdes (empresa/ano) 5.600

Fonte: Elaborado pelo autor.

o uso de técnicas de analise estatistica mul-
tivariada com o auxilio do software STATA.
Os modelos a serem implementados foram
testados a partir da ferramenta de Andlise
de Regressao Multipla.

Medidas de conformidade do
book-tax mandatérias.

Pesquisas anteriores investigaram o pro-
blema de book-tax conformity empregando
um indicador varidvel para classificar um
pais como exibidor de alta ou baixa con-
formidade, baseados em julgamentos sub-
jetivos identificando varios preceitos legais
nas regras contabeis e fiscal (Ali e Hwang,
2000; Hung, 2001). Essa abordagem, no en-
tanto, é ineficaz para quantificar o nivel de
conformidade através de paises e suas mu-
dancas no tempo.

Atwood et al. (2010) desenvolveu uma
medida continua de conformidade usan-
do o ranking do RMSEs, estimado de um
modelo de regressao da despesa corrente
de impostos (currente tax expenses — CTE)
no lucro antes do imposto (pre-tax book
income), outros impostos e dividendos. Os
autores assumem que o lucro antes do
imposto explica a despesa corrente com
impostos quando o relatorio contabil e o
fiscal estao altamente alinhados, a porgao
nao explicada pelo modelo reflete a exten-
sao que os gerentes possuem de relatar lu-
cros diferentes do lucro tributavel. Atwood

(2010) mede a conformidade mandatoria
através do modelo a seguir:

CTE_it = B_0+ B_1 PTBL.it + B_2 DIV_
it + it (D

Em que, (current tax expense) é despesa
corrente com impostos, t € o indicador de
ano, (pre tax book income) é o lucro antes
do imposto (LAIR), é o total de dividendos,
e éotermo de erro.Todas as varidveis sao
escalonadas pela média total de ativos. Foi
nomeado o RMSE estimado do modelo |,
como RMSEadm. No trabalho de Atwood
et al. (2010) foi ranqueado o RMSE do mo-
delo | por pais—ano em ordem decrescen-
te (o maior RMSE num ano é ranqueado
0 e o mais baixo naquele é n-1, onde n é
o numero de empresas incluidas naquele
ano) e entao dividiu por n-| para escalonar
a medida entre O e |.

Como neste estudo nao teremos a
analise com varios paises, como foi a
proposta de Atwood et al. (2010) e Tang
(2015), em que o resultado do ranking si-
naliza o grau de conformidade, utilizare-
mos os valores absolutos do RMSE. Essa
medida sera rotulada como BTC, onde
quanto menor o RMSE do BTC maior
sera o nivel de conformidade.

Uma grande preocupagao relacionada
ao BTC é que o uso oportunistico da dis-
cricionaridade dos gerentes pode também
levar a um alcance mais amplo da despesa
corrente de impostos (CTE) do que a em-
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presa pode reportar para um dado nivel de
lucro antes do imposto (PTBI). Que conste,
empresas engajadas em mais gerenciamen-
to de resultados ou evasao fiscal irao exibir
uma variagao maior no CTE que firmas que
nao o fazem, mesmo que essas empresas
estejam sujeitas ao mesmo nivel de con-
formidade (ATWOOQOD et al. 2010; TANG,
2015). Na comparagao cross-country, paises
com alta atividade de gerenciamento de re-
sultados e evasao fiscal vao produzir um
maior RMSE, o que contamina a conformi-
dade mandatéria. Para aliviar essa preocu-
pacao, Tang (2015) desenvolveu uma nova
medida de conformidade mandatéria usan-
do fontes regulatorias do BTD.

BTD por definicao, origina-se da dife-
renca legal entre os padroes contabeis e as
regras tributarias. Teoricamente, empresas
em paises com baixa conformidade repor-
tam alta BTD, enquanto empresas em paises
com conformidade total nao vao ter BTD
(TANG, 2015). Dessa forma, para mitigar
problemas da analise do BTC, a préxima
proxy a ser utilizada sera a BTD, por ser uma
otima proxy de conformidade (TANG, 2015).

Segundo a literatura indica, as manipula-
¢oes gerenciais no lucro e impostos tam-
bém aumentam a variagcao no BTD. Para
filtrar esses erros, foi feita a regressao do
BTD total no gerenciamento de resulta-
dos (medido como accruals discriciona-
rios), evasao fiscal (medido pela diferenca
entre aliquota legal do imposto e aliquota
efetiva de imposto), e o termo de intera-
¢ao. O RMSE dessa regressao representa a
conformidade mandatéria pois captura as
diferencas que estao relacionadas a regra.
Sendo assim, o resultado de alto RMSE in-
dica baixa conformidade.

BTD = _0 + B_1 DACC.i + B_2 TP_i
+ B_3 DACC*TP_i + €_i (2)

Em que, BTD é calculada pelo lucro an-
tes do imposto multiplicado pela aliquota
legal menos despesas correntes com im-
postos. DACC sao os acrruals discriciona-
rios, o residuo estimado de um modelo
cross-secction, Jones modificado com atraso
no retorno de ativos por pais para cada
empresa (KOTHARI et al, 2005). Foram
utilizados os accruals discricionarios pois
eles capturam o uso oportunistico de dis-
cricionariedade dos gerentes nas regras
contabeis. TP é a medida de evasao fiscal,
calculada pela subtragao da aliquota legal
menos a aliquota efetiva (CETR), que ¢é a
proporgcao de despesa corrente com im-
postos para fluxo de caixa operacional. Foi
utilizado o valor absoluto do RMSE, sendo
que, quanto maior o RMSE da BTD, me-
nor sera a conformidade. A secao anterior
desenvolveu o proxy de conformidade que
captura a extensao da conformidade atra-
vés das empresas num dado ano.

Medida de Gerenciamento
de Resultados

Para consisténcia, nesta segao, € cons-
truido uma escala de gerenciamento de re-
sultados para as empresas brasileiras. Para
estimar o nivel de gerenciamento através
das empresas, sera empregado a medida
em que tem sido usada em pesquisas ante-
riores de accruals discricionarios.

Desenhado por pesquisas contabeis an-
teriores (DECHOW et al. 1996; KOTHARI
et al,, 2005), foram estimados os accruals
discricionarios usando a seguinte equagao:

TACC_it= 3_0 + B_1 (1/AT.it) + B_2
(REV - AR)_it + B_3 PPE_it+ _4 ROA_it
+eit  (3)

Em que, é o total de accruals, mensu-
rado como a mudanga dos ativos corren-
tes mais a mudanca nos deébitos de curto
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prazo menos a soma do passivo circulante,
mudanga no caixa e despesas com depre-
ciacao e amortizagdoes no ano t. € a mu-
danga nas vendas do ano t-1 para o ano t.
REV € a mudanga nos recebiveis do ano
t-1 para o ano t.AR é propriedade plantas
e equipamentos, que neste estudo repre-
sentara o ativo imobilizado, no ano t. todas
essas viaveis sao escalonadas pelo ativo to-
tal (1/AT_it). ROA ¢é o retorno dos ativos,
mensurados pelos ganhos divididos pelo
ativo total.

A inclusao do termo de intercepto é
uma sugestao do trabalho de Kothari et al.
(2005) e aplicado também no trabalho de
Tang (2015), que sugerem que este termo
ajuda a aliviar a heteroscedasticidade e ate-
nua a preocupagao quanto as variaveis omi-
tidas, além de produzir uma medida mais si-
métrica de accruals discricionarios (TANG,
2015). Accruals discricionarios (DACC) sao
os residuos estimados do modelo 3. O alto
DACC, indica elevado nivel de uso oportu-
nistico de discricionariedade no relatério
financeiro, incluindo gerenciamento de re-
sultados para cima ou para baixo. O valor
do DACC é obtido pelo valor absoluto do
RMSE e esse RMSE sera utilizado como in-
dex de gerenciamento de resultados (EM),
que é a média do gerenciamento por ano.

Teste para o impacto da conformidade
no gerenciamento de resultado

Foi conduzido uma analise anual para
acessar onde conformidade é associada
com gerenciamento de resultados e eva-
sao fiscal por duas razbes. Primeiramente,
o foco deste estudo foi o de examinar a
variagao na conformidade, a qual varia em
nivel dos anos e nao em nivel das empresas
(TANG, 2015). Em segundo lugar, fatores
especificos nacionais e estruturais demons-
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tram ser relativamente estaveis no mesmo
pais e periodo, a andlise anual por empresa
pode elevar o nivel de significancia. Foi uti-
lizado o seguinte modelo (4), proposto por
Tang (2015), para testar a hipotese:

EM= a_1 + a_2 CONF + a_3 dIFR-
S*CONF+a_4 TAM +oa_5 VENDAS+a_6
ALAV + a_7 ROA + ¢ (4)

Em que, é o gerenciamento de resulta-
dos conforme foi apresentado pelo mode-
lo (3), medido pelos erros absolutos ob-
tidos através da regressao proposta, que
indicam que quanto maior o erro maior é
o gerenciamento na empresa naquele ano.
A variavel apresenta a conformidade esti-
mada pelas proxys geradas dos modelos | e
2, que indicam o nivel de conformidade das
empresas, por meio dos erros absolutos
obtidos pelos modelos, de forma decres-
cente, apontam que, quanto maior o erro
menor sera a conformidade da empresa
naquele ano. A é uma variavel criada a
partir dos erros calculados pelos modelos
| e 2 ( e), conforme foi aplicado por Tang
(2015) em seu trabalho. A interacao dessa
variavel com a adog¢ao ou nao dos mo-
delos internacionais do IFRS é a segunda
variavel do modelo apresentada por,a qual
demonstra o nivel de conformidade com a
adocao do IFRS.

Foram utilizadas também variaveis de
controle para monitorar as especificidades
de cada empresa, quais sejam, tamanho,
vendas, alavancagem financeira e retornos
sobre os ativos. Para Tang (2015) essas
varidveis — também foram utilizadas nos
trabalhos de Atwood et al. (2010) e Bur-
gstahler et al. (2006) —mostraram-se muito
associadas a agressividade fiscal e ao ge-
renciamento de resultados. A medida da
variavel tamanho (TAM) é feita pelo loga-
ritmo natural do ativo total da empresa no
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ano. A variavel venda (VENDAS) é medida
pelo valor total da receita bruta dividido
pelo ativo total, naquele ano. Alavancagem
financeira (ALAV) é uma variavel calcula-
da pela divisao do passivo total pelo ativo
total. Por fim, a variavel do retorno sobre
os ativos (ROA) é calculada pela divisao do
resultado liquido pelo ativo total.

RESULTADOS
Modelo | - BTC (Book-Tax
Conformity)

No modelo (1) de Atwood et al. (2010)
temos que a variavel dependente é assina-
da por CTE (current tax expenses), que sao
as despesas correntes com IRPJ e CSLL.As
variaveis independentes s3o assinadas pela
PBTI (pre book tax income), que é o lucro
antes do imposto (LAIR) e DIV, que sao os
dividendos pagos.

Com a finalidade de controlar possiveis
outliers na amostra, todas as variaveis apre-
sentadas pelo modelo foram divididas pela
média do total dos ativos. Também para
limpar a amostra obtida foram removidos
os possiveis valores negativos que pode-
riam ter a variavel PBTI (LAIR). Na tabela
2, apresentamos uma estatistica descritiva
do modelo com os valores de nimero de

amostras, média da variavel na amostra,
mediana da varidvel, desvio padrao, valor
minimo e valor maximo da amostra da mo-
delagem, conforme segue a tabela:

Os resultados apresentados na Tabela 3,
da regressao do modelo (1) proposto por
Atwood et al. (2010), atestam que o mode-
lo proposto é vilido (p_valor = 0,000).
Valor de explicagao encontrado no mode-
lo é de 78,62% (R? ajustado = 0,7862),
o que significa que ele consegue explicar
a variavel CTE, ao grau de poder de expli-
cacao de 78,62%, pelas variaveis regredidas
PTBI e DIV. A diferenca de explicacao de
21,38% esta associada a outras variaveis
nao testadas ou a erros aleatorios. Como
resultado da regressao nota-se que somen-
te a variavel PTBI é significante e tem po-
der explicativo sobre a variavel dependen-
te. Importante observar que na regressao
aplicada do modelo, as variaveis explicati-
vas nos permitem dizer que quanto maior
o lucro antes do imposto de renda PTBI
(LAIR), maior sera o custo efetivo dos im-
postos. O erro do modelo é verificado, de
forma decrescente, em que quanto maior o
erro, menor sera a conformidade daquela
empresa naquele ano.

Da regressao do modelo foram extraidos

TABELA 2 — Modelo de BTC — Book-Tax Conformity

N Média Mediana Desv. Padréao Min. Max.
CTE' 4466 0.02 0.00 0.12 -3.07 2.48
PBTI2 4418 0.05 0.00 0.44 -10.56 7.84
DIv3 4500 0.01 0.00 0.07 0.00 1.51
Erro do modelo (BTC)* 4363 0.02 0.00 0.1 -2.36 1.84

TABELA 3 — Modelo de BTC — Book-Tax Conformity

Coeficiente Std. Error T Signif.(P)
PTBI .2328437 024477 9.51 0.000*
DIV .0622252 1173395 0.53 0.596
(Constante) .003108 .0009827 3.16 0.002

N. de observ. = 3766; Significancia do modelo = 0,000; R? = 0.7862; RMSE (erro) = .05647

*significancia a 1% **significancia a 5% ***significancia a 10%
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os erros (estatistica descritiva na Tabela 2),
que sao os valores de RMSE por empresa/
ano, que serao utilizados em valores absolu-
tos como proxy de conformidade, denomi-
nada BTC, para regressao no modelo 4.

Modelo 3 - Jones Modificado
(Accruals Discricionarios)

Para medir o gerenciamento de re-
sultado, foi utilizado o modelo de Jo-
nes Modificado (DECHOW et al. 1995;
KOTHARI et al. 2002), o qual é aplica-
do na medicao dos accruals totais. Essa
medida é utilizada para capturar a dife-
renca entre as regras de divulgagao das
demonstragoes e o uso oportunistico da
discricionariedade dos gerentes nessas
demonstragoes (TANG, 2015).

A Tabela 4 apresenta uma estatistica
descritiva do modelo contendo na apre-
sentacao da estatistica, o nimero de amos-
tras, média da variavel na amostra, mediana
da variavel, desvio padrao, valor minimo e
valor maximo da amostra da modelagem,
conforme segue a tabela:
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A seguir na Tabela 5, sao expostos re-
sultados da regressao do modelo propos-
to de Jones, modificado pelos trabalhos
de Dechow et al. (1995) e Kothari et al.
(2005), utilizado por Tang (2015), no seu
estudo sobre conformidade.

De acordo com o resultado da regres-
sao do modelo proposto, identificamos
que o modelo ¢ valido (p valor = 0,000)
e o seu poder explicativo é de 48,03%
(R? ajustado = 0,4803), ou seja, pelas
variaveis utilizadas conseguimos explicar
48,03% dos accruals totais. Podemos con-
cluir que, para os accruals totais, todas as
variaveis independentes sao importantes a
um grau de confiabilidade de 99%. Com os
resultados é possivel concluir que, variaveis
nao estudadas pelo modelo e outros efei-
tos aleatorios tém poder de explicagao de
51,97% da regressao de accruals totais.

Como a intencao do estudo do modelo
de Jones Modificado, neste trabalho, é obter
os acrruals discricionarios, que sao obtidos
extraindo os erros do modelo, entao serao
considerados como accruals discricionarios

TABELA 4 — Modelo de Jones Modificado — Accruals Discricionarios

N Média Mediana Desv. Padrao Min. Max.
TACCS 4369 1.38 0.23 6.18 0.00 124.33
TAM 4421 0.00 0.00 0.00 0.00 0.33
RECb_REC 4405 0.54 0.07 2.47 -0.51 51.46
PPE 3795 0.00 0.00 0.00 0,00 0.00
ROA 4416 0.70 0,59 0,56 -0,02 5,84
Erro (DA) 4503 0.26 0.21 0.37 0.21 3.81

TABELA 5 — Modelo de Jones Modificado — Accruals Discricionarios
Coeficiente Std. Error t Signif.(P)

TAM -10.24426 3.340387 -3.07 0,002*
RECb_REC 1.535014 0877514 17.49 0,000*
PPE -1452.62 229.6932 -6.32 0,000*
ROA -.3317934 .0242247 -13.70 0,000*
(Constante) .3911035 .0284606 13.74 0,000

N. de observagdes = 2236; Significancia do modelo = 0,000; R? = 0.4803; RMSE (erro) = .40714

*significancia a 1% **significancia a 5% ***significancia a 10%
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os residuos estimados pela regressao do
modelo 3. Esses erros compoem a variavel
DACC usada no modelo 2 e que também
sera a medida utilizada como gerenciamen-
to de resultado (EM) do modelo 4.

Modelo 2 - BTD (Book-tax
differences)

Em adicional ao modelo I,Tang (2015) de-
senvolve uma nova medida para fortalecer
os resultados de conformidade dos lucros
estudados pelo modelo anterior. Esse mo-
delo ird capturar as diferencas entre o lucro
contabil e fiscal (book-tax diferences).Para isso,
Tang (2015) utiliza como variavel dependente
a BTD, que ¢é calculada multiplicando o valor
do lucro antes do imposto de renda (LAIR)
pela aliquota legal (34%) e em seguida di-
minuindo o valor da despesa corrente com
impostos. A variavel BTD é controlada pela
média do total dos ativos. Para esse modelo
foi criado uma variavel de accruals discricio-
narios (DACC), que sao os erros estimados
pelo modelo de Jones Modificado (Dechow
et al. 1995; Kothari et al. 2005). Essa medida
captura o poder do uso discricionario dos
gerentes. Outra variavel do modelo é uma
medida de evasao fiscal (TP), calculada pela
diferenca da aliquota legal (34%) menos a ali-
quota efetiva do imposto pago, que € entrada
pela divisao da despesa corrente com impos-
tos pelo fluxo de caixa operacional.

NaTabela 6 é apresentada a estatistica des-
critiva do modelo, com as variaveis do mode-

lo, contendo na apresentagao da estatistica,
o numero de amostras, média da variavel na
amostra, mediana da variavel, desvio padrao,
valor minimo e valor maximo da amostra da
modelagem, conforme segue a tabela:

NaTabela 7,apresentamos os resultados
da regressao do modelo 2, criado e utiliza-
do por Tang (2015) no seu estudo sobre
conformidade. Foi incluido ao modelo de
Tang (2015), um dummy da adogao ou nao
do IFRS, essa dummy assumindo o valor de
0 nos anos de 1995 a 2007 e | nos anos
de 2010 a 2016. Os resultados da regres-
sao do modelo indicam que somente 6,5%
(R? ajustado = 0,065) das diferengas nos
lucros contabil e fiscal sao explicados pelas
variaveis utilizadas, ou seja, 93,5% da dife-
renga entre os lucros é explicada por ou-
tras variaveis nao estudadas no modelo ou
por erros aleatorios.

De acordo com os resultados do mode-
lo, os accruals discricionarios é uma variavel
significante que pode explicar a diferenca
nos lucros contabil e fiscal, a uma confiabi-
lidade de 99% e tem impacto positivo sob a
diferenca dos lucros, ou seja, quanto maior
os accruals discricionarios, maior sera a di-
ferenca entre os lucros.

Modelo 4 - impacto da conformidade
sobre o gerenciamento de resultado
O modelo 4, proposto por Tang (2015),
€ um modelo de regressao utilizado para
testar e identificar o efeito que a confor-

TABELA 6 — Modelo de BTD — Book-Tax Differences

N Média Mediana Desv. Padrao Min. Max.
BTD 4417 0.00 0.00 0.07 -1.65 1.10
DACC 3503 0.26 0.21 0.37 -3.42 3.81
TP 4316 0.87 0.24 521.51 -3,0E+04 15783,56
DACC*TP 3422 0.75 0.05 257.99 -1.2E+04 6711.58
Erro (BTDi)® 3422 0.00 0.00 0.00 -0.02 0.02
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TABELA 7 — Modelo de BTD — Book-Tax Differences
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Coeficiente Std. Error T Signif.(P)
DACC’ .0042962 .0009553 4.50 0,000*
TP® 5.92E-06 4,34E-06 1,60 0,111
DACC*TP -.0000186 .0000116 -1,60 0,110
(Constante) -.0009081 .0003683 -2.47 0,014

N. de observagbdes = 2678; Significancia do modelo = 0,0000; R+,+1¢ =2, RMSE (erro) =.02013

*significancia a 1% **significancia a 5% ***significancia a 10%

midade tem sobre o gerenciamento de re-
sultados. Nele, utilizaremos todas as proxys
criadas nos modelos anteriores para estu-
dar o efeito da conformidade no gerencia-
mento de resultado. Na Tabela 8, é exibido
uma estatistica descritiva das variaveis uti-
lizada pelo modelo.

De acordo com o modelo 4, temos que a
variavel dependente da regressao € a criada
através do modelo 3, obtida por meio do
erro gerado pela regressao que sera utiliza-
da como medida de gerenciamento de re-
sultado (EM). Neste modelo usamos as duas
variaveis de conformidade, conforme no
modelo original, gerando resultados explica-
tivos de conformidade dos lucros sob o ge-
renciamento. Foram usadas também outras
variaveis para poder controlar algum efeito
aleatorio que possa apresentar na regres-
sao. Esses controles sao, tamanho (TAM),
vendas (VENDAS), alavancagem financeira
(ALAV) e retorno sobre os ativos (ROA).

No primeiro momento, faremos a re-
gressao de interesse com a primeira proxy
encontrada de conformidade, de acordo
com o modelo | (ATWOOQOD et al. 2010;
TANG, 2015). Nela a variavel dependente
(gerenciamento de resultados), sera ex-
plicada (ou nao) por uma proxy criada de
conformidade, usada como variavel inde-
pendente. Os resultados da regressao indi-
cam que, o modelo estudado é um modelo
valido (p valor = 0,000), que tem um grau
de explicagao de 92,95% do gerenciamento
de resultado (R? ajustado = 0,9295).

Conforme os resultados encontrados, ha
indicagoes que o gerenciamento de resul-
tado pode ser afetado pela conformidade.
Isso porque as duas variaveis de conformi-
dade explicativas do gerenciamento de re-
sultado,a de BTC e a interagao com a ado-
¢ao do IFRS (BTC_IFRS), sao significativas
para o modelo estudado. Assim podemos
inferir que, a adogao do IFRS tem impacto

TABELA 8 — Modelo de Tang (2015)

Variavel N Média Mediana Desv. Padréao Min. Max.
EM 3503 0.26 0.21 0.37 -3.42 3.81
BTC 4363 0.02 0.00 0.16 -2.88 2.84
BTDi 3422 0.00 0.00 0.00 -0.02 0.02
BTC*IFRS 4363 0.00 0.00 0.06 -0.91 1.94
BTDi*IFRS 3422 0.00 0.00 0.00 -0.02 0.02
TAM 4421 0.00 0.00 0.00 0.00 0.33
VENDAS 4427 0.63 0.10 2.69 0.00 54.91
ALAV 4421 0.71 0,52 4,38 0,00 316.00
ROA 4416 0,70 0,59 0,56 -0,02 5,84
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no gerenciamento de resultados. Ou seja, a
conformidade dos lucros, medida conforme
o modelo | do estudo, tem efeito sobre o
gerenciamento de resultados.

E possivel afirmar também, com esse
resultado, que, passando para um sistema
contabil mais independente, isto é, de um
modelo Unico de demonstragdes para um
modelo separado (contabil e fiscal), pode
se afirmar que havera aumento no geren-
ciamento de resultado, em especifico no
caso estudado neste trabalho, no compor-
tamento oportunistico dos gerentes de
gerenciarem os resultados das demonstra-
¢oes das empresas. Embora a adogao do
IFRS e a conformidade dos lucros tenham
efeitos sobre o gerenciamento, as demais
variaveis foram significativas para o modelo
(variaveis explicativas de controle). Na me-
dida em que o tamanho (TAM) das empre-
sas tem impacto negativo sobre o geren-

ciamento, quanto maior a empresa, menor
sera o nivel de gerenciamento de resulta-
dos em suas demonstracoes. O mesmo ¢é
valido para a variavel de retorno sobre os
ativos (ROA), na qual, quanto maior o re-
torno menor o nivel de gerenciamento. Ja
as vendas (VENDAS) tém efeito inverso so-
bre o gerenciamento, quanto maior as ven-
das, maior sera o nivel de gerenciamento.
A variavel alavancagem financeira (ALAV)
também ¢ significativa, com efeito positi-
vo sobre o gerenciamento de resultados,
quanto maior a alavancagem da empresa,
mais a empresa apresentara gerenciamen-
to nas suas demonstragoes.

Nesse segundo momento, partiremos
para a andlise dos efeitos da conformida-
de sob o gerenciamento de resultados, da
proxy de conformidade obtida pelo modelo
de regressao 2 do trabalho (TANG, 2015).
Os resultados da regressao indicam que, o

TABELA 9 — Modelo de ATWOOD et al. (2010)

Coeficiente Std. Error t Signif.(P)
BTC -1.353992 4730795 -2.86 0,004*
BTC_IFRS 1.755262 472927 3.71 0,000*
TAM -10.82332 AT77294 -22.66 0,000*
VENDAS 1.176907 .0173314 67.91 0,000*
ALAV .000982 .0004575 215 0,032**
ROA -.2912297 .0034438 -84.57 0,000*
(Constante) .3080631 .0034314 89.78 0,000
Num. de observagbes = 2695; Significancia do modelo = 0,000; R? = 0.9295; RMSE (erro) = .10132
*significancia a 1% **significancia a 5% ***significancia a 10%

TABELA 10 — Modelo de TANG (2015)
Coeficiente Std. Error t Signif.(P)

BTDi 212.8129 14.05897 15.14 0,000*
BTDi_IFRS -.2339262 .7121408 -0.33 0,743
TAM -.9010149 .6542541 -1.38 0,169
VENDAS .1039465 .0726522 1.43 0,153
ALAV .0000292 .000064 0.648 0,648
ROA -.0267443 .0186395 -1.43 0,151
(Constante) .2213867 .0070207 31.53 0,000

Num. de observagdes = 2678; Significancia do modelo = 0,000; R? = 0.9932; RMSE (erro) = .03129

*significancia a 1% **significancia a 5% ***significancia a 10%
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modelo estudado é um modelo vilido (p
valor = 0,000), que tem um grau de ex-
plicacao de 99,32% do gerenciamento de
resultado (R? ajustado = 0,9932).
Apresentado os resultados da regressao,
verificamos que a Unica variavel com signi-
ficancia para explicagdo do gerenciamento
de resultados é a proxy de conformidade
gerada pelo modelo 2 de Tang (2015). Com
significancia de 99%, a proxy criada por Tang
(2015) tem impacto positivo sobre o ge-
renciamento de resultados. Assim, quanto
maior o valor da variavel BTD menor sera
a conformidade, temos que, quanto maior o
valor da proxy de conformidade maior, tam-
bém sera o gerenciamento de resultados.
Com os resultados podemos observar que,
a adogao do IFRS nao teve significancia so-
bre o gerenciamento de resultados. Com a
adogao do IFRS o esperado seria que ocor-
resse o aumento da desconformidade, com
a adocao de dois modelos de relatorios,
assim também aumentando a oportunidade
dos gerentes em agir com discricionarieda-
de, por fim gerenciando os resultados das
empresas, para mais ou para menos.

CONCLUSOES

Neste trabalho, buscamos estudar os
efeitos causados pela conformidade do
lucro contabil e fiscal no comportamento
oportunistico de gerenciamento de resul-
tados na divulgagao das demonstragoes
(contabeis e fiscais) das empresas brasilei-
ras, listadas na B3 — Brasil, Bolsa, Balcao. O
estudo se estendeu pelos anos de 1995 a
2016, de onde foram excluidos os anos de
2008 e 2009, por ser um periodo de adap-
tacao e adogao (nao mandatoria) das nor-
mas internacionais de contabilidade — IFRS.
A conformidade dos lucros é um debate
que esta em evidéncia nos estudos interna-

ANTONIO LOPO MARTINEZ, RENAN MUCIACCIA ALMEIDA

cionais e também é um assunto de extre-
ma relevancia para o cenario do pais. Com
a recente adogao das normas internacio-
nais, o pais passa de um sistema mais cen-
tralizado de informagdes contabeis para
um sistema um pouco mais independente.
Varias sao as implicagoes dessa introdugao
das regras internacionais de demonstragao
contabeis, que também avangam no cam-
po politico, social e economico. Contudo,
nao cabe a este trabalho o avanco dessa
discussao, limitando-se apenas em apontar
os efeitos que a conformidade possa ter
sobre a qualidade dos niUmeros contabeis.

O estudo apresentado se baseou em
modelos econométricos utilizados em tra-
balhos internacionais, que pesquisaram em-
presas de diversos paises (cross-country).
Um dos modelos utilizados foi o modelo de
Book-Tax Conformity — BTC, desenvolvido no
trabalho de Atwood et al. (2010), que vem
sendo empregado em estudos que discutam
sobre conformidade dos lucros contabil e
fiscal desde entao. Um segundo modelo de
conformidade foi utilizado para dar consis-
téncia a essa proxy, foi o modelo economé-
trico de Tang (2015). Esse modelo também
utilizado para estudos de empresas em di-
versos paises (cross-country), € uma alterna-
tiva ao de Atwood et al. (2010) para encon-
trar resultados de conformidade, com foco
nas diferencas entre os lucros. Para encon-
trarmos o gerenciamento de resultados, uti-
lizamos como modelo econométrico uma
proxy de accruals discricionarios, por meio
da regressao proposta por Dechow et al.
(1995) — Jones Modificado.

Por fim, esses resultados obtidos das re-
gressoes anteriores foram utilizados como
variaveis dependente (gerenciamento) e
independentes (conformidade), para en-
contrar o impacto da conformidade sobre
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o gerenciamento de resultados. O modelo
do estudo empirico realizado, é um modelo
deTang (2015), aplicado com algumas adap-
tacoes para o proposito deste trabalho.

Os resultados encontrados nas regres-
sOes propostas, suportam a hipétese do
trabalho de que, existe relagao entre a con-
formidade dos lucros contabil e fiscal com
o gerenciamento de resultados. Assim, com
base neles, podemos afirmar que o nivel
de conformidade dos lucros tem influéncia
sobre o gerenciamento de resultados. Isso
porque fica implicito que a conformidade
dos lucros tem poder de restringir o com-
portamento oportunistico dos gerentes
para gerenciar, para cima ou para baixo, de
acordo com seus incentivos, os resultados
da empresa. Em dltima analise, podemos in-
ferir que o nivel de conformidade afeta o
comportamento oportunistico dos geren-
tes a fim de gerenciar os resultados das em-
presas por motivos e incentivos diversos,
em que, a qualidade do lucro das empresas
sera afetada pela conformidade dos lucros.

Em adicional ao resultado, foi encontra-
do que quanto maior o tamanho da empre-
sa, menor sera o nivel de gerenciamento de
resultados. Também foi encontrado que, de
forma positiva, as vendas tém efeito sobre
o gerenciamento, de maneira que, quanto
maior forem as vendas, maior sera o ge-
renciamento.

Os resultados encontrados sao de gran-
de importancia, uma vez que abrangem uma
pesquisa que se aprofunda no tema de con-

formidade dos lucros, a fim de investigar as
suas implicagoes na qualidade dos nimeros
contabeis. Utilizando métodos recentes e
bem aceitos nos estudos internacionais, a
aplicacao dessas pesquisas no pais, abran-
gendo um periodo amplo conseguem con-
frontar periodos distintos, configurando
um trabalho praticamente inédito no pais.

Por fim, para pesquisas futuras, indica-
se aplicar modelos que tenham robustez
nos resultados de conformidade. Por uma
limitacio do trabalho, indica-se também
um estudo que possa utilizar dados de em-
presas que nao estejam listadas na B3 (de
capital fechado).

Para trabalhos futuros aponta-se, tam-
bém, o estudo da conformidade do lucro
por segmento de atividade empresarial e,
ainda, o estudo cross-country, com paises
de economia similar a brasileira, para efei-
to de comparagao.

Ademais, para trabalhos futuros é re-
comendada a utilizagao de novas proxys de
conformidade, uma vez que nos testes de
robustez foi indicado que a proxy do mode-
lo I (ATOWOOD et al. 2010) nao é muito
confidvel na aplicagao e andlise de dados das
empresas brasileiras. Para pesquisas futuras
é indicado também, um estudo mais profun-
do da qualidade informacional das demons-
tragoes contabeis e a fidedignidade dos seus
resultados, indo um pouco mais além do
estudado por este trabalho, verificando o
impacto direto da conformidade nas infor-
magoes apresentadas pelas empresas.
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