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Resumo

Este estudo se propés a examinar se uma maior conformidade contdbil-fiscal restringe o
gerenciamento de resultados em companhias de capital aberto, nédo financeiras, listadas na B3
no periodo de 2010 a 2016. A conformidade contdbil-fiscal mensura o grau de aderéncia das
normas da contabilidade societdria e daquelas da contabilidade tributdria. Metodologicamente,
foram utilizados trés modelos de regressdes, em que os dois primeiros modelos tém o
objetivo de fornecer, respectivamente, o grau de conformidade contdbil-fiscal e os accruals
discriciondrios, que serdo utilizados no terceiro modelo, o qual é o foco principal de andlise,
em que se investigam associacdio entre a conformidade contdbil-fiscal e o gerenciamento de
resultados contdbeis. Os resultados mostraram que quanto menor a conformidade contdbil-
fiscal, maior é a propenséo ao gerenciamento de resultados. Adicionalmente, foi identificado
que as empresas de menor tamanho e com menor rentabilidade tendem a gerenciar mais seus
resultados contdbeis. Os achados indicam que prdticas contdbeis que reduzem a conformidade
das regras da contabilidade societdria com aquelas da contabilidade tributdria estimulam
aumento do gerenciamento de resultados contdbeis. Por sua vez, naquelas empresas com
maior conformidade contdbil-fiscal hé uma menor propensédo a gerenciamento de resultados
contdbeis. O grau de conformidade contdbil-fiscal passa a ser, assim, um elemento determinante
para compreender os incentivos econédmicos ao gerenciamento de resultados contdbeis no
Brasil. Face as conclusdes expostas, esta pesquisa é de significativo interesse para reguladores,
profissionais e usudrios da contabilidade, que podem identificar possiveis efeitos na qualidade
da informagéio contdbil de uma menor conformidade contdbil-fiscal.

Palavras-chave: Conformidade contdbil-fiscal. Gerenciamento de resultados. Accruals
discriciondrios.

Abstract

This study aimed to examine whether higher Book-Tax conformity restricts earnings
management in public companies, non-financial corporations, listed in B3 in the period from
2010 to 2016. Book-Tax conformity measures the degree of compliance of the corporate
accounting and those of tax accounting. Methodologically, three regression models were
used, in which the first two models aim to provide, respectively the degree of Book-Tax
conformity and discretionary accruals, which will be used in the third model which is the
main focus of analysis, which investigates the association between Book-Tax conformity
and earnings management. The results showed that the lower the Book-Tax conformity, the
higher the propensity to manage results. Also, it was identified that smaller companies with
lower profitability tend to manage their accounting results more. The findings indicate that
accounting practices that reduce the conformity of corporate accounting rules with those
of tax accounting encourage increased earnings management. On the other hand, in those
companies with higher book-tax compliance, there is a lower propensity to manage accounting
results. The degree of Book-Tax conformity becomes, therefore, a determinant element to
understand the economic incentives to earnings management in Brazil. Given the above
conclusions, this research is of significant interest to regulators, professionals, and users of
accounting, who can identify possible effects on the quality of accounting information from
lower Book-Tax conformity.

Keywords: Book-Tax conformity. Earnings management. Discretionary accruals.
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1 INTRODUGCAO

O trabalho tem como foco o estudo de empresas brasileiras de capital aberto, listadas
na B3 - Brasil, Bolsa, Balcéio, e a verificagéio do exame da conformidade Book-Tax em observar
se podem restringir a divulgacdio, pelos gestores, de resultados contdbeis e tributdrios. De
acordo com exposi¢do de Graham, Raedy, e Shackelford (2012), a diferenca entre o lucro
contdbil e o lucro tributdvel, denominada Book-Tax Difference (BTD), apresenta-se como um
tema complexo e atual. O estudo BTD, de acordo com Hanlon e Heitzman (2010), tem sido

considerado uma drea de investigagéio de relevéncia no campo tributdrio.

De acordo com Formigoni, Antunes, e Paulo (2009, p. 46), o BTD surge em razdo:
das divergéncias entre as regras de contabilidade e as regras fiscais (Diferengas Book-Tax
normais ou ndo discriciondrias) e da gestéo de resultados (Diferengas Book-Tax anormais ou
discriciondrias).

De acordo com Martinez (2008), gerenciar resultados consiste na manipulagéo das
informagdes financeiras pelos administradores. Burgstaler, Leuz, e Hail (2006) revelam que
o desempenho de uma empresa ndo pode ser mensurado por meio do lucro. Segundo os
autores, os administradores escolhem critérios contdbeis para gerenciar os resultados, de

forma oportuna, diminuindo a qualidade do lucro reportado.

A conformidade contdbil-fiscal (Book-Tax Conformity) é definida como o grau de
aderéncia do lucro tributdvel ao lucro antes dos tributos - LAIR (Atwood, Drake, & Myers, 2010).
De acordo com Desai (2005), uma alta conformidade contdbil-fiscal reduz o gerenciamento
fiscal, aumenta a eficiéncia da informagédo contdbil reportada e o cumprimento das normas

fiscais.

Os oponentes argumentam que uma alta conformidade contdbil-fiscal restringe a
flexibilidade dos relatérios, afetando de forma adversa a divulgacdo dos demonstrativos

financeiros fornecidos aos mercados de capitais (Hanlon, Maydew, & Shevlin, 2008; Hanlon

& Shevlin, 2005).

A presente pesquisa se justifica no Brasil face as mudancas ocorridas na legislagéo
societdria, as Leis n. 11.638/07 (2007) e n. 11.941/09 (2009), que proporcionaram uma maior
flexibilidade para reconhecer, mensurar e evidenciar a informagdo contdbil, e a uma
diminuicdo do fator tributdrio nas questdes societdrias, reduzindo a conformidade contdbil-
fiscal (Ferreira, Martinez, Costa, & Passamani, 2012).

Diante disso, este estudo contribui ao examinar o efeito da conformidade contdbil-
fiscal na qualidade dos lucros divulgados, associando a gestdo de resultados contdbeis e
o planejamento tributdrio das companhias brasileiras de capital aberto, listadas na B3 -

Brasil, Bolsa, Balcéio. Em suma, almeja-se conhecer como variagdes no grau de conformidade
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contdbil-fiscal impactam a propenséo ao gerenciamento de resultados. Havendo relagéo,

esta é direta ou inversa?

A resposta a essa pergunta auxilia os diversos interessados na informagéo contdbil a
estimar, avaliar e mensurar a qualidade dos demonstrativos financeiros. Em uma eventual
redugdio da conformidade contdbil-fiscal, o que se deve esperar em termos incentivos &

prdtica de earnings management.

Adverte-se que embora o tema BTD seja explorado na literatura corrente, a discusséo
do efeito do grau de conformidade contdbil e fiscal nédo foi ainda, salvo melhor juizo, feita
em nivel de Brasil, sendo, portanto, um tema de pesquisa em aberto e em uma plataforma
especial que o contexto brasileiro proporciona. Ainda nesse ponto néo se deve confundir o
BTD diretamente com a conformidade fiscal. Na realidade séo conceitos que tém a mesma
origem da diferenca entre as regras contdbeis e fiscais, mas que, contudo, o primeiro foca-
se na diferenca em termos quantitativos do lucro contabil e fiscal, e, o segundo, aprecia o
inverso que ¢é justamente quando esses resultados convergem e quais os efeitos na qualidade

dos lucros.

O presente trabalho utiliza, para a sua modelagem, uma amostra de 367 empresas
brasileiras de capital aberto, listadas na B3 - Brasil, Bolsa, Balcéo, no periodo de 2010 a
2016. Todos os dados foram coletados no Economdtica e foram excluidas da amostra as
instituicdes financeiras, pois suas demonstragdes financeiras possuem caracteristicas e séo
elaboradas por prdticas contdbeis diferenciadas, que podem dificultar a andlise. Os modelos
a serem implementados foram testados a partir da ferramenta de Andlise de Regressédo
Muiltipla (MQO). Séo utilizados trés modelos de regressées, em que um conjunto de varidveis
¢ utilizado para explicar a influéncia que possuem sobre as varidveis de interesse.

Nesse sentido, o artigo se apresenta organizado em se¢des, sendo a primeira a
introdugdio, com exposi¢cdo de objetivo, justificativa e contribuicdes. Em seguida o texto
apresenta a segunda se¢dio, na qual se expdem os conceitos de Box-Tax Difference,
gerenciamento de resultados e a conformidade contdbil-fiscal. Apés, apresenta-se a
metodologia aplicada para o estudo na terceira seg¢éo; na quarta segéio séo mostrados os

resultados das andlises desenvolvidas e, ao final, as conclusdes da pesquisa.

2 REFERENCIAL TEORICO

2.1 DIFERENCAS ENTRE LUCRO CONTABIL E LUCRO TRIBUTARIO

O BTD ¢ a divergéncia entre o lucro contdbil e o lucro tributdvel e é oriundo de

alguns fatores (Hanlon & Heitzman, 2010)). Esses fatores decorrem: das divergéncias entre
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as normas contdbeis, que tém por objetivo o registro dos fatos econdmicos ocorridos e a
diminuicdo da assimetria informacional; e das normas tributdrias, que tém por objetivo os

cdlculos dos tributos, obedecendo a legislagéo tributdria.

As BTDs séio divididas em duas categorias: permanentes, decorrentes da manipulagéo
dos administradores e planejamento tributdrio, evidenciando previsdes futuras nas despesas
com tributos; e tempordrias, decorrentes dos ajustes no reconhecimento das receitas e das
despesas, em periodos diferentes, resultantes do regime de competéncia e de regime de

caixa (Ferreira et al, 2012).

Riguen e Jarboui (2017) revelam que as BTDs ajudam a fornecer informagées sobre
o nivel da qualidade dos ganhos, enquanto um aumento na conformidade Book-Tax ajuda a

melhorar a qualidade da informagéio.

A literatura contdbil documenta que os estudos sobre BTD sdo uma drea importantes
na andlise da qualidade dos lucros. Para fins de elaboragéio de relatérios, contribuem com
informagdes uteis para investidores, credores e outros usudrios da informagéio contdbil a
tomarem as melhores e mais eficazes decisées (Hanlon, 2005; Lev & Nissim, 2004; Blaylock,

Shevlin, & Wilson, 2012; Wahab & Holland, 2015).

Guenther (2001) sugere que as BTDs sédo significativas, sendo as diferengas transitérias
entre as regras contdbeis e fiscais, e estdo associadas a ganhos futuros com informagdes
incrementais para os usudrios das demonstragdes financeiras. As BTDs estdo associadas a
ganhos futuros, cujo foco se direciona para a captagéio de atividades de gerenciamento de

resultados, conforme exposi¢éio dos estudos de Lev e Nissim (2004) e Hanlon (2005).

Dessa forma, os gestores podem manipular para cima o lucro contdbil e para baixo
o lucro fiscal, sem que uma deciséo afete diretamente a outra. O estudo sobre as diferencas
Book-Tax pode ser visto como uma proxy da manipulacgéo de resultados, concentrando-se na
divulgagéio oportunista dos gestores ao relatar os resultados contdbeis, fiscais e a qualidade
do lucro (Ferreira et al, 2012). Pesquisas anteriores, como as de Tang e Firth (2012),
investigam se o BTD estd associado & gestdo de resultado e ao planejamento tributdrio.
As pesquisas mostraram que gerenciar resultados explica parte do BTD e que este tem um

efeito tributdrio mais poderoso do que o efeito no lucro dos relatérios contdbeis.

2.2 GERENCIAMENTO DE RESULTADOS CONTABEIS

As demonstragdes financeiras e demais relatérios contdbeis séo os principais meios de
divulgagéio do desempenho financeiro e de controle das empresas (Peek, Palepu, & Healy,
2010). Martinez (2013) define gerenciamento de resultados como o processo de decisdes

impostas pelas regras contdbeis para apresentar o nivel de resultado desejado.
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O gerenciamento de resultado pode influenciar a politica tributdria da empresa. A
hipétese de uma maior discricéio no cdlculo da renda financeira, quando comparada com
os rendimentos tributdveis, permitird que os administradores utilizem critérios para gerir de
forma positiva a renda, sem aumentar o lucro tributdvel (Phillips, Pincus, & Rego, 2003).
Leuz, Nanda, e Wysocki (2003) definem gestdo de resultados como a tentativa usada
pelos administradores da empresa em proteger suas posicdes e beneficios, manipulando

informagdes financeiras.

Segundo a andlise realizada por Roychowdhury (2006), observando ag¢des de
administradores que se desviam de boas prdticas contdbeis, a gestdo de resultados tem o foco

de divulgar os resultados em contextos que atendam & necessidade desses administradores.

Assim, importante entender que de acordo com exposicéio de Martinez (2013), o
gerenciamento de resultados nédo deve ser visto como fraude contdbil, uma vez que os
gestores tém opgdio em utilizar procedimentos para escolhas contdbeis, mesmo que estas

néo reflitam a realidade da empresa, mas exposicéio de resultados que o gestor quer.

Nesse sentido, a prdtica de manipulagéio de informagdes contdbeis pode ser realizada
de trés formas, sendo a primeira por meio do gerenciamento de resultados em aplicagéo
de accruals, a segunda forma decorre da manipulagéio e classificagéio de elementos e
demonstrativos contdbeis, e a terceira decorre da manipulacéo de atividades operacionais,

segundo explicam Paulo, Martins, e Corrar (2007).

Segundo Comprix, Graham, e Moore (20I11), o gerenciamento de resultados e o
gerenciamento tributdrio podem ser revelados com base nas andlises dos contetdos dos
tipos de BTD. As consequéncias das prdticas oportunistas dos gestores podem levar ao
comprometimento financeiro das empresas e dos resultados dos exercicios e & confianga dos

investidores na empresa (Hanlon & Shevlin, 2005).

2.3 CONFORMIDADE CONTABIL-FISCAL

A divulgagéio de demonstragdes financeiras e a elaboragéo destas se vinculam com a
conformidade Book-Tax em finalidade de elaboragéo dos mesmos fins fiscais, segundo explicam
Hanlon et al. (2008), em concluséo que o nivel de conformidade Book-Tax se apresenta forte,
quando ocorre o papel informacional de lucros expressos pelos demonstrativos financeiros

em reducéio.

Dessa forma, conforme explica Desai (2005), a Conformity Book-Tax pode estimular
as empresas a reduzirem o planejamento tributdrio abusivo em face de serem menos

agressivas em divulgagéio de lucros para o mercado de capitais. Essa atuagéio explicita que
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a conformidade Book tax propicia certa disciplina para os administradores em realizarem

discricionariedade em aumento de qualidade da divulgagéio financeira da instituigéo.

Chan, Lin, e Tang (2013) esclarece que as empresas ao estarem inseridas em ambientes
com alto nivel de conformidade, elas se deparam com um trade-off financeiro-fiscal, em que
as decisdes para fins contdbeis afetam, diretamente, as decisdes para fins fiscais, limitando

as firmas, tornando mais custosos para agirem oportunisticamente.

Blaylock, Gaertner, & Shevlin (2015) destacam duas possiveis razdes para justificar a
relagéio positiva entre altos niveis de conformidade Book-Tax e gerenciamentos de resultados:
alinhar as medidas de lucro contdbil e fiscal reduz as habilidades dos investidores de
perceberem gerenciamento de resultados; e as firmas podem suavizar seus lucros por meio

de financiamento de dividas.

Os opositores de um elevado nivel de conformidade Book-Tax argumentam que a
informacéio fornecida aos usudrios dos demonstrativos financeiros é diferente das que séo
requeridas pelo Fisco, a conformidade Book-Tax se traduz em uma redugéio da qualidade dos

lucros divulgados (Hanlon & Shevlin, 2005; Hanlon et al., 2008; Atwood et al., 2010).

Hanlon e Shevlin (2005) afirmam que uma alta conformidade Book-Tax pode causar
perda da informagéio para o mercado de capitais, pois tanto o lucro contdbil quanto o lucro
tributdvel fornecem informagdes essenciais, e, se essas medidas forem modificadas, haverd
perda na qualidade da informagéo para os investidores. Atwood et al. (2010) argumentam que
uma alta conformidade Book-Tax pode restringir os gestores de usarem sua discricionariedade

para divulgar lucros oportunisticamente, porém, a qualidade do lucro é menor.

Diante da fundamentacédo tedrica e do objetivo proposto neste trabalho, formula-se
a seguinte hipétese de pesquisa:

H: Quanto maior a conformidade contdbil-fiscal, menor o gerenciamento de resultados

contdbeis.

A seguir serdo apresentados os procedimentos metodolégicos da pesquisa.

3 METODOLOGIA DA PESQUISA

A metodologia utilizada para testar a hipétese foi adaptada dos trabalhos de
Atwood et al. (2010) e Tang (2014), que realizaram investigagdes semelhantes. Este estudo
se trata de pesquisa empirica com o uso de técnicas de andlise estatistica multivariada, com
o auxilio do software STATA. Os modelos a serem implementados foram testados a partir da

ferramenta de Andlise de Regressdo Multipla com dados empilhados (pooled).
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31 SELECAO DA AMOSTRA

A coleta de dados foi baseada em uma amostra constituida pelas empresas brasileiras
de capital aberto, listadas na B3 - Brasil, Bolsa, Balcdo, no periodo compreendido entre 2010
e 2016. Essa delimitagéio do periodo e a opgéio por néo incluir os anos anteriores a 2010 se
devem ao fato de que, no Brasil, as normas para elaboragéo dos demonstrativos financeiros
com finalidades gerenciais e fiscais eram muito vinculadas, e as exigéncias do fisco afetavam

as decisdes dos gestores nas escolhas de critérios para a elaboragéo deles.

Assim, apés as reestruturagdes do modelo contdbil aos padrées internacionais com a
adogéio das normas do Internacional Financial Reporting Standards (IFRS) foram eliminadas
as influéncias do fisco sobre a elaboragéo dos demonstrativos financeiros que geraram uma
maior relagéio entre as normas contdbeis e fiscais. Limitou-se ao ano 2016, por ser este o
periodo mais recente. Os dados referentes & amostra foram obtidos por meio da base de
dados do software Economdtica® De uma amostra original composta por 402 empresas
ativas na B3, apés a excluséo das instituicdes financeiras em razéo das particularidades
do setor, por possuirem normas contdbeis e tributdrias diferentes das demais empresas
da amostra, a quantidade foi reduzida a 367 empresas que, multiplicadas pelo periodo de

andlise, totalizam 2.452 observagdes.

Tabela 1
Composigéio da amostra
Descricéo Observagses

Empresas brasileiras de capital aberto ativas na B3 402
(-) Excluséo de empresas do setor financeiro e seguro (35)
(=) Quantidade de empresas investigadas 367
(x) Quantidade de anos investigados 7
(=) Quantidade de observagdes (empresa/ano) 2.569
(-) Empresas/ano sem informagdes mz)
(=) Quantidade de observagdes utilizadas 2.452

32 MODELO 1 - REGRESSAO DA CONFORMIDADE CONTABIL-
FISCAL

Atwood et al. (2010) definem conformidade Book-Tax como a liberdade que a
instituicéio tem para divulgar o lucro tributdvel e o lucro antes dos tributos - LAIR. Segundo
os autores, os gestores tém incentivos para divulgar melhores resultados financeiros para os

investidores e diminuem a parcela do imposto a pagar.
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Atwood et al. (2010) utilizam o modelo econométrico a seguir para analisar a

conformidade Book-Tax:
CTE,, = Bo + B1PTBI, + B2DIV,, + & o

Em que:

CTEt

PTBIit _ | ucro antes dos Tributos da empresa i no ano t,

DIVit
Eit

= Despesas tributdrias correntes da empresa i no ano t,

= Total dos dividendos da empresa i no ano t,

= erro.

No modelo original existia a varidvel “ForPTBI", que corresponde ao lucro das empresas
no exterior, estimado antes dos tributos. Como na base de dados do software Economdtica®
néo sdo disponibilizados os dados da despesa corrente tributdria das empresas no exterior
para medir a varidvel “ForPTBI", ela foi excluida do modelo utilizado neste trabalho. Atwood
et al. (2010) fizeram testes no modelo sem a presenca da varidvel “ForPTBI" e os resultados

foram semelhantes com a presenca da varidvel “ForPTBI".

Nesse modelo, o objetivo implica analisar se as varidveis e influenciam os resultados
nas despesas tributdrias correntes da empresa. Observar que no contexto brasileiro os juros
sobre o capital préprio séo considerados dividendos e se constituem em despesas dedutiveis
tributariamente. Desse modo, a proposta de Atwood et al. (2010) é perfeitamente compativel

na realidade brasileira.

3.3 MODELO 2 - REGRESSAO DO GERENCIAMENTO DE
RESULTADOS CONTABEIS

Segundo Dechow e Dichev (2002), os accruals séo ajustes tempordrios na elaboragéo
do fluxo de caixa das empresas, fungéio do regime de competéncia. Os autores separam
os accruals totais em: accruals discriciondrios associados ao comportamento oportunista
e accruals néo discriciondrios associados ao nivel de atividades da empresa. Accruals
discriciondrios séo usados para mensurar a gestéo de resultados e, quanto maior os accruals,

mais forte e mais evidente o ato de gerenciar resultados (Goulart, 2007; Martinez, 2013).

Assim, para a devida medida correta dos accruals discriciondrios é relevante a avaliagéio

dos accruals totais, sendo aplicadas as informagdes extraidas do Balango Patrimonial, bem

Race, Joagaba, v. 18, n. 1, p. 9-30, jan./abr. 2019 | E-ISSN: 2179-4936




artinez, Lennilton Viana L

como da Demonstragdo do Resultado do exercicio e demonstrativo do fluxo de caixa, em

acordo com exposicdo de Goulart (2007), Martinez (2013) e Paulo (2007).

Neste trabalho, para se obterem os valores dos accruals totais se utilizou o método

da abordagem de balango, conforme a Equagéo 2:

Em que:
TACC;; = Total de accruals da empresa i no ano t,
AAC;; = A diferenca entre o ativo circulante da empresa i no ano t e (t-1),

ACECi = A diferenca entre caixas e equivalente & caixa da empresa i no ano t,

APCi _ A diferenga entre o passivo circulante da empresa i no ano t e (t-1),
APagcPy _ A diferenca entre os pagamentos de curto prazo i no ano t e (t-1),
Depre

it = Depreciagéo da empresa i no ano t,
Amorty _

A

Amor’rizagdo da empresa i no ano t,

Lt=1 = Ativos Totais da empresa i no ano (i-1).

O modelo econométrico utilizado para analisar o gerenciamento de resultado serd
o modelo proposto por Dechow, Sloan, e Sweney (1995), conhecido como Modelo Jones
Modificado e Kothari, Leone, e Wasley (2005). Segundo Martinez (2013), esse modelo
de apuragdio de accruals discriciondrios, ainda que nédo esteja & prova de criticas, sua
simplicidade e funcionalidade tornaram-no o mais utilizado da literatura para mensurar os

accruals discriciondrios.

TACCi‘t == al (A;) + az (AmVlt - Amclt) + CZ3PPElt + a‘q_ROALt + 8it (3)

Lt—1

Em que:

TACC; = Accruals néo discriciondrios da empresa i no ano t,

A

i,t—1 = Ativos Totais da empresa i no ano (t -1),

ARV, = A diferenca entre receita da empresa i no ano t e (t-1) dividida por Air-1 ,
ARCy; = A diferenga entre as contas a receber firma i, ano t e (t-1) dividida por

Ajp

PPE;; = Ativo imobilizado da empresa i no ano t dividido por Ai»t‘i,
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Conformidade con

ROAi,t = Retorno sobre Ativos da empresa i no ano t dividido por Ai't—l,
E

Lt Accrual anormal empresa i no ano t.

Para o segundo modelo, o objetivo ¢ avaliar se o ativo total, a variagdo da receitq,
a variagdo das contas a receber, o ativo imobilizado e intangivel e o retorno dos ativos

influenciam os resultados dos accruals totais.

34 MODELO 3 - REGRESSAO DO TESTE DA RELACAO ENTRE A
CONFORMIDADE CONTABIL-FISCAL E O GERENCIAMENTO
DE RESULTADOS CONTABEIS

Desai e Dharmapala (2006) estimam que a gestdo de resultados é mensurada pelos
residuos ou erros da regresséo da conformidade Book-Tax em relagéio aos accruals. Pesquisas
de Frank, Lynch, e Rego (2009) sinalizam na mesma diregéio, em que se desenvolve uma proxy
de agressividade tributdria, utilizando os residuos ou erros da regressdo da conformidade

Book-Tax em relagéio aos accruals.

Um tema comum na literatura contdbil sobre BTD é que estas estdo associadas ao
gerenciamento de resultados. Estudos de Lev e Nissim (2004), Plesko (2007), Bardertscher,
Phillips, Pincus, e Rego (2009) evidenciam uma forte associagéio entre os componentes BTD

com empresas com maior gerenciamento de resultados.

A relagdo entre a conformity Book-Tax e o earnings management aplica um modelo

econométrico, que segue:

EM;;; = ﬁo +[)’j BTQJCC;‘; + [))2 SIZE;; + ﬁjLEij"‘ ﬂszOAit + ﬁ5GROWTH;t + Eit (4)

Em que:

EM = Erro do gerenciamento de resultados do modelo 2,
BTaxC . = Erro da conformidade Book-Tax do modelo 1,
SIZE ., = log Ativos Totais,

LEV ., = Passivo n&o circulante/Patriménio Liquido,

ROA , = Retorno sobre ativos,

Growth = Crescimento das Vendas.

Na secdo seguinte os resultados sdo expostos e analisados.
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4 RESULTADOS

41 MODELO 1 - CONFORMIDADE CONTABIL-FISCAL

Nesse modelo, a varidvel dependente analisada ¢ a CTE (despesas de IRPJ e CSSL
corrente) e as varidveis independentes séio PTBI (LAIR) e DIV (dividendos).

Uma estatistica descritiva: média, desvio padréo e total de casos utilizados na

modelagem estdo apresentados em valores absolutos, a seguir, na Tabela 2:

Tabela 2
Estatistica descritiva
N Média Desvio padrdo
CTE 2452 139.562,34 1.142.962,84
PTBI 2452 405.431,65 4.425.288,87
DIV 24592 4.647,04 25.458,87

Os resultados mostram que o modelo proposto é vdlido (p-valor = 0,000). O R2-
ajustado encontrado é de 76,2%. Isso significa que 76,2% da variagéio presente no CTE séo
explicadas pelo PTBI e DIV, conforme explicado na Tabela 3. Os 23,8% da variagéo séo

atribuidas ou a um efeito aleatério ou a outras varidveis néo testadas.

Tabela 3
Sumdrio do modelo
R R 2 R 2 ajustado Sig.
,873¢ 163 162 ,000

De acordo com Atwood et al. (2010), a conformidade contdbil-fiscal das empresas

tem origem na variagdo das despesas tributdrias correntes com resultados positivos.

42 MODELO 2 - GERENCIAMENTO DE RESULTADOS CONTABEIS

No segundo modelo, a varidvel dependente analisada ¢ a TACC (Accruals totais)
e as varidveis independentes sdo, quando possivel, escalonadas pelos ativos totais, usadas
como 1/A, REV-AR (Variagéo da receita - contas a receber), PPE (Ativo Imobilizado +Ativo
Intangivel) e ROA (Retorno dos Ativos).
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Tabela 4

Coeficientes do modelo 2

Coeficientes

t Sig.
B Erro Padréo
(Constante) -,017 ,027 -,644 ,520
1A, -40,996 5,639 7,270 ,000
VRAR ,000 ,000 145 ,885
PPE ,000 ,000 -,156 876
ROA -,002 ,000 -4263 ,000

Nota. Significancia do modelo = 0,000. Varidveis significativas em negrito (Sig).

Ao gerar o modelo se observou que apenas as varidveis 1/A, e ROA séo significativas,
ou seja, explicam TACC. A Tabela 4 mostra os coeficientes do modelo ajustado. E possivel
observar que a influéncia de 1/A, e ROA ¢ negativa, ou seja, seu aumento causa uma queda
no TACC. O Erro gerado nesse modelo serd chamado de Accruals discriciondrio (EM -

Earning Management) e serd utilizado no modelo 3.

Para Beneish (2001, p. 3), estudos que utilizam os accruals totais para medir o
gerenciamento de resultados séo comuns na literatura e isso ocorre por causa dos seguintes
fatores: a origem dos accruals, que surgem da diferenca temporal entre os fluxos de caixa
gerados pelas transagdes e os efeitos econémicos; dificuldades de mensuragéo dos efeitos
das escolhas contdbeis nos resultados; dificuldades dos usudrios da informagéio contdbil em

detectar o gerenciamento de resultados nos nimeros reportados.

43 MODELO 3 - TESTE DA RELACAO ENTRE A CONFORMIDADE
CONTABIL-FISCAL E O GERENCIAMENTO DE RESULTADOS

O modelo 3 tem como varidvel dependente o accruals discriciondrio (EM - Earning

Management), que foi obtida por meio do modelo 2.

As varidveis independentes de interesse sdo: BTaxC (Conformidade Contdbil-Fiscal)
coletada no modelo 1, SIZE, LEV, ROA e GROWTH. Esse conjunto de varidveis explica 12,9%

da variagéo presente no EM.

Com esse conjunto, o modelo nédo foi significativo, conforme descrito na Tabela 5, ou
seja, ndo existe relacdio entre Earnings Management (EM) e nenhuma das varidveis listadas.
Do conjunto de varidveis apresentadas, trés delas sdo significativas (nesse caso
utilizando 10% de significdncia): SIZE (valor-p = 0,066), ROA (valor-p = 0,000) e BTaxC
(valor-p = 0,012). No entanto, os valores dos coeficientes de influéncia sobre EM sé&o muito

pequenos, mas positivos, ou seja, um aumento nessas varidveis acarreta um aumento em EM.
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Tabela 5
Coeficientes do modelo
Coeficientes 95% Intervalo de confianga para B
B Erro padrdo t Sig. Limite inferior Limite superior
(Constant) 018 030 1600 549 041 077
SIZE ,00049 ,000 1,843 066 ,000 ,000
LEV ,00034 ,002 169 ,866 -,004 ,004
ROA ,0019 ,000 6,382 ,000 ,001 ,003
GROWTH -,00013 ,000 -,351 726 ,000 ,000
BTaxC -,00016 ,000 -2,531 ,012 ,000 ,000
R R 2 R 2 ajustado Erro padréo Valor p do modelo
377 142 129 ,37859859 ,000

Com um valor de R2 sendo muito baixo (12,9%), o resultado de EM serd utilizado
com seus valores absolutos na tentativa de identificar posi¢cdes onde se possam oferecer
respostas mais seguras & relagdio entre conformidade Book-Tax e o gerenciamento de

resultados contdbeis. Essa andlise estd na sequéncia.

44 MODELO USANDO O ERRO 2 (EM) EM VALORES ABSOLUTOS
- GERENCIAMENTO DE RESULTADOS CONTABEIS

Quando se trabalha com o valor do erro, em formato absoluto, apresenta-se um
resultado mais bem ajustado, em que o modelo passa de 12,9% de explicagdo para 33,3%,

conforme mostra a Tabela 6:

Tabela 6

Sumdrio do modelo

R R 2 R 2 ajustado Erro padréo Valor p do modelo

,586° ,343 333 ,5069 ,000

Alguns sinais se inverteram em relagéio ao modelo inicial: SIZE era positivo e ficou
negativo; LEV e ROA eram positivos e passaram a negativos; BTaxC era negativo e ficou
positivo. Essas trés varidveis séo as unicas significativas ao nivel de 5% (SIZE = 0,021; ROA

= 0,000 e BTaxC = 0,005), conforme a Tabela 7:
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Tabela 7
Coeficientes do modelo
Coefficientes néo 95% Intervalo de Confianca
padronizados for B
B Std. Error t Sig. Limite inferior st;;me:zr
(Constant) ,075 ,024 3,076 ,002 ,027 123
SIZE -,00050 ,000 -2,319 ,021 ,000 ,000
LEV -,00020 ,002 -124 ,901 -,003 ,003
ROA -,0029 ,000 11,932 ,000 -,003 -,002
GROWTH -,00025 ,000 -803 423 ,000 ,000
BTaxC ,00015 ,000 2,860 ,005 ,000 ,000

Nota. Varidveis significativas em negrito (Sig).

Os resultados indicam quanto maior o BTaxC, ou seja, quanto menor a conformidade
contdbil-fiscal, maior serdé a propenséo ao gerenciamento de resultados. Em outras palavras,
quanto menor fosse o BTaxC (mais conformidade contdbil-fiscal), menor seria a propenséo

ao gerenciamento de resultados.

A conformidade contdbil-fiscal inibe o gerenciamento de resultados contdbeis,
na medida em que o 6nus tributdrio constitui um custo significativo para as empresas e
estas preferem ndo gerenciar os resultados a ter que incorrer em carga tributdria maior.
Entretanto, quando existe uma baixa conformidade contdbil-fiscal, estas podem gerenciar os
seus resultados contdbeis sem incorrer no &nus tributdrio de pagar tributos mais expressivos.
De certo modo, a baixa conformidade contdbil-fiscal constitui um incentivo econémico ao

gerenciamento de resultados, pois diminui o custo tributdrio esperado dessas prdticas.

Segundo Hanlon (2005), uma baixa conformidade contdbil-fiscal provoca mudangas
na avaliagdo do desempenho financeiro da companhia por parte dos investidores e os
lucros reportados sdo menos persistentes. Para Desai (2005), uma baixa conformidade
contdbil-fiscal reduz a qualidade do lucro divulgado, sendo um indicativo de gerenciamento
de resultado pelos gestores. Estudos de Heltzer (2009) apontam que empresas com baixa
conformidade contdbil-fiscal, decorrente de gerenciamentos de resultados e agressividade

fiscal, estéo associadas com um baixo conservadorismo contdbil.

Os resultados detectados no Brasil no periodo pés adogéo do IFRS reforcam o que
ja tinha sido documentado internacionalmente, de que a ruptura da conformidade contdbil-
fiscal e o consequente distanciamento do percurso entre o lucro contdbil e o lucro fiscal
contribuem para que se tenha uma contabilidade com menor qualidade em termos de
accruals discriciondrios. Portanto, quanto maior forem as diferengas entre as regras contdbeis
e fiscais de um setor ou empresas para apurar o lucro contdbil e fiscal, redobrada deve ser

a atengdio para eventuais prdticas de gerenciamento de resultados.
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Ainda na Tabela 7 se demonstra que & medida que o tamanho da empresa e o
ROA aumentam, o EM diminui. O efeito provocado pelo ROA é maior, pois seu coeficiente
(-0,0029) é maior que o coeficiente do tamanho da empresa (-0,00050), e isso causa um

impacto maior no EM, nesse caso, um impacto em dire¢éio & redugdo do EM.

Apés a andlise efetuada, cabe agora apresentar as conclusdes.

5 CONCLUSOES

Esta pesquisa buscou examinar se a conformidade contdbil-fiscal pode restringir a
divulgagéio oportunista dos resultados contdbeis pelos gestores das empresas brasileiras de
capital aberto, listadas na B3 - Brasil, Bolsa, Balcédo, no periodo de 2010 a 2016. Os modelos

implementados foram testados a partir de uma andlise de regressdes multiplas.

De acordo com a literatura contdbil, o desajuste entre o lucro contdbil e o lucro
tributdvel denominado BTD - Book-Tax Difference tem sua origem nas seguintes situagdes:
de natureza discriciondriq, isto é, resultante de comportamentos oportunisticos dos gestores,

e das diferengas entre as regras contdbeis e as regras tributdveis.

Uma medida alternativa de conformidade contdbil-fiscal foi desenvolvida por
Atwood et al. (2010), sendo construida a partir de informagées financeiras disponiveis. O
modelo econométrico para analisar o gerenciamento de resultado foi utilizado, bem como
o modelo de Dechow et al. (1995), conhecido como Modelo Jones Modificado, ajustado pelo
desempenho como proposto por Kothari et al. (2005). E um terceiro modelo econométrico foi
utilizado para andlise do teste da relagéo entre a conformidade Book-Tax e o gerenciamento

de resultados.

Os resultados mostraram que quanto menor a conformidade contdbil-fiscal, maior é a
propensdo ao gerenciamento de resultados. Adicionalmente, foi identificado que as empresas
de menor tamanho e com menor rentabilidade tendem a gerenciar mais seus resultados
contdbeis. Os achados indicam que prdticas contdbeis que reduzem a conformidade das
regras da contabilidade societdria com aquelas das normas fiscais estimulam o aumento do
gerenciamento de resultados contdbeis. Por sua vez, naquelas empresas com maior conformidade
contdbil-fiscal héd uma menor propensdo a prdticas de gerenciamento de resultados contdbeis.
O grau de conformidade contdbil-fiscal passa a ser, assim, um elemento determinante para

compreender os incentivos ao gerenciamento de resultados contdbeis no Brasil.

Face as conclusdes expostas, os resultados aqui documentados s@o de particular
interesse para reguladores, preparadores de demonstracdes financeiras e em especial
usudrios, que fomam decisdes com base nas demonstragdes contdbeis publicadas no Brasil. E

crucial notarem-se os incentivos econémicos gerados pela baixa conformidade contdbil-fiscal
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para as prdticas de gerenciamento de resultados e, diante disso, estar alerta a esse aspecto

na avaliagéo da qualidade dos lucros contdbeis.

Acrescenta-se que estudos anteriores a Mills e Newberry (2001) constataram
igualmente que empresas com baixa conformidade contdbil-fiscal tém maior probabilidades
e incentivos econémicos para realizar o gerenciamento de resultados. Entretanto, o trabalho
é de suma relevdancia por focar na realidade brasileira e apreciar justamente um periodo
apés a adogdo das normas contdbeis internacionais (IFRS). Se por um lado as normas
internacionais introduzem um padréo informativo de maior relevéncia para os diversos
usudrios, elas criam regras que muitas vezes se afastam daquelas aplicadas para fins fiscais.
Nesse cendrio tem-se a baixa conformidade contdbil-fiscal como um trade-off decorrente da

introducdio das normas internacionais.

Deve-se reconhecer que a pesquisa apresenta algumas limitagées:

a) néo foi investigada a relagéo da conformidade contdbil-fiscal com prdticas de
gerenciamento dos resultados por decisdes operacionais, que podem também
interagir com aquelas baseadas em gerenciamento de resultados por accruals. As
motivagdes para o gerenciamento de resultados por accruals e aquele por decisdes
operacionais podem ser distintas em face da conformidade fiscal, justificando

andlises adicionais;

b) a amostra é composta, particularmente, por empresas listadas em Bolsa e néo
levou em consideracéo as empresas fechadas, que podem ter outros incentivos
econdmicos, portanto, as conclusdes aqui relatadas néo teriam aplicagdo para
elas. Nas empresas fechadas, a preocupagéo em atender as expectativas do

mercado tem uma relevéncia expressivamente menor.

Como potencial expanséo da pesquisa, caberia explorar as limitagdes apontadas,
sendo recomenddvel uma discusséo envolvendo a relagéo entre a conformidade contdbil-
fiscal e o gerenciamento de resultados por accruals e por decisées operacionais, bem como
uma aplicagéio de novos modelos econométricos em extensdo de um maior espago temporal
de andlise, e, se possivel, incluindo empresas abertas e fechadas para uma viséo mais
abrangente dos incentivos econémicos que podem permear a relagéo entre a conformidade
contdbil-fiscal e o gerenciamento de resultados. Testes adicionais poderiam envolver a
utilizagdio de outros modelos para estimar a conformidade contdbil-fiscal e os accruals

discriciondrios.
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