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Resumo

Este estudo investiga o efeito da divulgacdo dos Principais Assuntos de Auditoria (PAAs)
relacionados ao goodwill sobre o reconhecimento de perdas por impairment. Especificamente,
analisa-se se a introducdo da ISA 701 estd associada a mudangas na probabilidade e na
magnitude do reconhecimento de perdas no contexto gerencial brasileiro. A amostra ¢ composta
por companhias abertas com goodwill material, analisadas no periodo anterior e posterior a
implementa¢ao da norma. Utilizam-se modelos de diferengas-em-diferengas (DiD), pareamento
por escore de propensdo (PSM) e Modelo em duas partes (Two-Part Model - hurdle model)
para identificar o efeito regulatdrio, separando a analise entre a decisdo de reconhecimento
(extensive margin) e a intensidade das perdas (intensive margin).

Os resultados indicam que a divulgagao dos PAAs sobre goodwill ndo alterou a probabilidade
de reconhecimento de impairment material, conforme evidenciado pelos modelos DiD logit e
DiD-PSM. No entanto, o Two-Part Model revela outro padrio: a norma aumentou
significativamente a probabilidade de reconhecimento de perdas de qualquer magnitude
(incluindo imateriais), mas ndo afetou a magnitude condicional das perdas reconhecidas pelas
empresas que ja reportavam impairment.

Esses achados sugerem que os PAAs incrementaram a transparéncia contabil ao ampliar o
reconhecimento de perdas anteriormente postergados ou omitidos pela discricionariedade
oportunista, particularmente aquelas de menor magnitude. Contudo, a norma nao foi suficiente
para alterar a intensidade das perdas reconhecidas, indicando que decisdes sobre a magnitude
do impairment permanecem condicionadas a fundamentos econdmicos e caracteristicas de nivel
da empresa, sem pressoes de conformidade normativa.

O estudo contribui para a literatura sobre qualidade da informagdo contdbil e o papel
informacional da auditoria, ao evidenciar o impacto das PAAs na mensuracao e divulgacao de
perdas contabeis. Os resultados também oferecem implica¢des para reguladores, auditores e
usuarios das demonstragdes financeiras quanto aos efeitos informacionais das exigéncias
ampliadas de divulgacao nos relatorios de auditoria.

Palavras-chave: Goodwill; Impairment; Principais Assuntos de Auditoria; Qualidade da
Informacgado Contabil; Discricionariedade Oportunista.
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1. Introducao

Apesar das exigéncias estabelecidas pelo CPC 01 quanto ao teste de recuperabilidade
do goodwill, diversos estudos documentam o uso discriciondrio oportunista de estimativas por
parte da administracdo, favorecendo praticas como o adiamento, suavizagao e até omissao do
reconhecimento de perdas por impairment (Silva et al., 2023; Giner & Pardo, 2021; Ramanna
& Watts, 2012; Albersmann & Quick, 2020; Filip et al., 2021; Glaum et al., 2018). Essa
discricionariedade compromete a transparéncia das demonstracdes financeiras, especialmente
quando fundamentada em premissas subjetivas ou excessivamente otimistas (Hellman &
Hjelstrom, 2023; Carlin & Finch, 2010; Li et al., 2011). No Brasil, caracterizado por menor
enforcement regulatorio, concentracdo acionaria e volatilidade macroecondmica, a
discricionariedade oportunista assume formas distintas daquelas observadas em mercados
desenvolvidos, com padrdes sistematicos de gerenciamento de resultados e postergagdo de
perdas (Bushman & Piotroski, 2006; Paulo & Mota, 2019; Flores et al., 2023).

Essa discricionariedade ¢ particularmente sensivel no goodwill, ativo cuja mensuracao
depende quase integralmente de estimativas ndo observaveis, o que amplia a assimetria
informacional entre gestores e usudrios das demonstracdes financeiras. Evidéncias adicionais
indicam que escolhas oportunistas em parametros criticos — como a defini¢ao de taxas de
desconto inferiores as estimadas de forma independente — podem sustentar artificialmente a
ndo ocorréncia de impairment, comprometendo a tempestividade e a fidedignidade da
informagao contdbil (Carlin & Finch, 2010; Li et al., 2011; Hellman & Hjelstrom, 2023). Dessa
forma, o célculo incorreto e o uso da discricionariedade oportunista no teste de impairment do
goodwill constituem problemadtica central, uma vez que distorcem a mensura¢ao do valor dos
ativos e, consequentemente, a avaliacdo do desempenho econdmico das empresas, reduzindo a
tempestividade da informacao contébil.

Nesse contexto, a implementacdo dos Principais Assuntos de Auditoria (PAAs),
conforme estabelecido na ISA 701, introduz um mecanismo adicional de transparéncia ao exigir
que os auditores comuniquem, de forma explicita, os assuntos que demandaram maior
julgamento profissional durante a auditoria. Em particular, a literatura sugere que o aumento da
visibilidade e da responsabilidade do auditor pode influenciar o comportamento gerencial nas
decisdes de reporte financeiro (Chen, Keung & Lin, 2019; Cameran & Campa, 2025; Li & Luo,
2022).

Quando relacionados ao teste de impairment do goodwill, os PAAs tém potencial para
aumentar o escrutinio sobre as estimativas gerenciais e reduzir a margem para avaliacdes
excessivamente discricionarias (Ma et al., 2024; Jahan & Karim, 2023). Contudo, embora a
literatura internacional tenha avangado na analise dos efeitos dos PAAs sobre o comportamento
gerencial, as evidéncias empiricas concentram-se majoritariamente em mercados desenvolvidos
(EUA, Europa) ou em grandes economias emergentes (China), cujas estruturas institucionais,
niveis de enforcement e caracteristicas de governanga corporativa diferem substancialmente do
contexto brasileiro. Ainda sdo escassas as evidéncias que examinem, de maneira sistematica,
se a divulgacdo de PAAs relacionados ao goodwill afeta o reconhecimento tempestivo de perdas
nesse ambiente institucional especifico, limitando a compreensao sobre a efetividade da norma
em mercados emergentes com menor prote¢do ao investidor.

Diante desse cenario, o presente estudo investiga o efeito da divulgagao de PAAs
relacionados ao goodwill sobre (i) a probabilidade e (ii) a intensidade do reconhecimento de
perdas por impairment no contexto brasileiro. Para tanto, emprega-se o modelo de diferengas-
em-diferencas (Difference-in-Differences — DID) complementado por um modelo em duas
partes (Two-Part Model), o que possibilita distinguir entre o efeito do tratamento sobre a
decisdo de reconhecer perdas e o efeito sobre o montante reconhecido quando elas ocorrem.
Essa estratégia metodoldgica constitui contribuigdo distintiva ao permitir avaliar se a supervisao
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acrescido dos PAAs pode limitar a discricionariedade gerencial, tanto na decisdo de
reconhecimento quanto na determinacao do montante reportado.

A principal contribui¢do do estudo reside em examinar a probabilidade e intensidade de
perdas reconhecidas apds a implementacao da norma, no ambiente institucional brasileiro, que
¢ caracterizado por menor enforcement (Paulo & Mota, 2019; Flores et al., 2023) e por
caracteristicas gerenciais especificas, distintas dos contextos chinés e norte-americano
analisados pela literatura predominante. Os achados mostram tanto os limites quanto as
potencialidades dos PAAs como mecanismo de governanga em mercados emergentes
caracterizados por protecdo ao investidor menos eficaz, com implicagdes praticas para
reguladores, auditores e investidores.

2. Referencial Tedrico
2.1 Qualidade da informaciao e discricionariedade oportunista

A qualidade da informacdo contdbil ¢ fundamental para a eficiéncia dos mercados de
capitais, sendo direcionada para atender os atributos como relevancia, representacao fidedigna
e tempestividade (CPC 00, 2019). No entanto, o uso de julgamento e estimativas pelos
administradores cria espago para a discricionariedade oportunista, definida como o uso
estratégico da flexibilidade normativa para postergar mas noticias, suavizar resultados ou
gerenciar indicadores contratuais (Healy & Wahlen, 1999; Kothari et al., 2010).

No contexto brasileiro, marcado por enforcement regulatdrio mais fraco, elevada
concentragdo acionaria e significativa volatilidade macroecondmica, a discricionariedade
oportunista tende a ser mais acentuada, e estudos documentam praticas sistemdticas de
gerenciamento de resultados e postergacao de perdas (Paulo & Mota, 2019; Flores et al., 2023),
indicando que essas caracteristicas institucionais favorecem o uso estratégico do julgamento
contabil (Bushman & Piotroski, 2006).

2.2 Goodwill e impairment: complexidade e oportunismo

O goodwill € um ativo intangivel com vida util indefinida, reconhecido em combinagdes
de negocios quando o preco pago na aquisicdo excede o valor justo dos ativos liquidos
identificaveis (IASB, 2022). Trata-se de um ativo intangivel que representa beneficios
econdmicos futuros decorrentes de ativos que ndo podem ser individualmente identificados ou
separadamente reconhecidos. Essa natureza residual, aliada a sua dependéncia de estimativas
relacionadas a fluxos de caixa futuros, torna sua mensuracao altamente subjetiva, ampliando o
risco de erros e de manipulagdes gerenciais (Martins & de Almeida, 2010; Rashty, 2018).

Esse ativo desempenha papel relevante no balango patrimonial das empresas
adquirentes, sobretudo em operagdes de crescimento via aquisigdes, sendo frequentemente um
dos componentes de maior materialidade no ativo ndo circulante (Martins et al., 2010; Rashty,
2018). A elevada representatividade do goodwill nas demonstragdes financeiras amplia sua
relevancia informacional para investidores, credores e demais usudrios, a0 mesmo tempo em
que intensifica a verificagao regulatéria e da auditoria sobre sua mensuragao e manutengao ao
longo do tempo.

A mensurac¢do do goodwill ¢ reconhecida na literatura como um processo inerentemente
complexo e sujeito a elevado grau de subjetividade. Essa complexidade decorre, inicialmente,
da necessidade de mensurar a valor justo os ativos e passivos identificaveis adquiridos, etapa
que j& envolve estimativas significativas e julgamentos profissionais. Pequenas variagdes
nessas estimativas podem resultar em diferencas substanciais no valor residual atribuido ao
goodwill (Glaum et al., 2018).

Sua natureza residual, subjetiva e complexa do goodwill amplia o espago para o
exercicio da discricionariedade gerencial, criando condi¢des propicias para o uso oportunista
dessa discricionariedade. A literatura aponta que erros na mensuracdo do goodwill
frequentemente estdo associados a adogdo de premissas excessivamente otimistas quanto aos
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fluxos de caixa futuros esperados e as taxas de desconto utilizadas nas avaliagdes (Hellman &
Hjelstrom, 2023; Silva, 2023).

Dessa forma, gestores podem explorar a flexibilidade normativa associada 8 mensuracao
do goodwill para influenciar o valor reconhecido inicialmente, seja por meio de premissas
excessivamente favoraveis, seja por interpretacdes inadequadas dos conceitos contabeis
subjacentes.

No contexto brasileiro, Martins et al. (2010) destacam que empresas frequentemente
cometem erros conceituais ao mensurar o goodwill como a simples diferenca entre o valor de
mercado da entidade adquirida e o valor contabil de seus ativos, em vez de utilizar o valor justo
dos ativos liquidos identificaveis, conforme requerido pelas normas contabeis.

2.3 Teste de Recuperabilidade (Impairment) e Discricionariedade
Oportunista

No contexto normativo, o CPC 01 (Redugdo ao Valor Recuperavel de Ativos) tem como
objetivo central assegurar que os ativos ndo permanegam registrados contabilmente por valores
superiores aos seus respectivos montantes recuperaveis, preservando, assim, a fidedignidade
das demonstrag¢des contabeis (CPC 01, item 1). O CPC 01 estabelece as diretrizes especificas
para a avaliacdo da recuperabilidade de ativos de longa duracdo, incluindo o goodwill, cuja
mensuragao subsequente depende essencialmente de estimativas prospectivas.

Apesar das exigéncias normativas do CPC 01 ¢ evidenciado que o processo de
mensuracao do impairment, assim como o goodwill, também envolve elevado grau de
julgamento gerencial, o que abre espago para discricionariedade oportunista (Ramanna &
Watts, 2012; Glaum et al., 2018; Albersmann & Quick, 2020; Filip et al., 2021; Giner & Pardo,
2021; Silva et al., 2023, Lietal., 2011).

A discricionariedade na aplicagdo do CPCO1 pode levar a omissdes ou postergacoes de
perdas por impairment, mesmo quando hé evidéncias da redu¢do na recuperabilidade do ativo.
Dessa forma, distorcendo a realidade financeira das empresas e comprometendo a qualidade
das demonstracdes financeiras (Silva et al., 2023; Carlin e Finch, 2010; Li, Shroff,
Venkataraman e Zhang, 2011; Filip, Lobo, & Paugam, 2021).

Fica evidenciado, portanto, que a margem de escolha e julgamento que os
administradores exercem ao interpretar e aplicar regras contabeis, pode ser utilizada de forma
estratégica e oportunista, superestimando fluxos de caixa futuros ou subestimando taxas de
desconto para postergar o momento do reconhecimento de perdas por impairment indesejadas.

2.4 Principais Assuntos de Auditoria e seus efeitos no Impairment

A ISA 701, que trata da implementacao dos Principais Assuntos de Auditoria (PAAs),
foi emitida em janeiro de 2015, e incorporada no Brasil para os periodos encerrados apos 31 de
dezembro de 2016, com o objetivo de aumentar a transparéncia, qualidade das informagdes
comunicadas e a utilidade do relatorio do auditor sobre os julgamentos criticos realizados no
processo de auditoria, ao divulgar os assuntos que segundo o julgamento profissional do
auditor, foram de maior significancia na auditoria das demonstra¢des financeiras (CFC, 2016;
[IAASB, 2015).

No contexto da auditoria, o goodwill, caracterizado por sua natureza complexa e
subjetiva, ¢ um dos assuntos mais complexos e desafiadores para os auditores (Ayres et al.,
2019).

A implementagao de PAAs, quando relacionadas ao teste de impairment do goodwill,
tém potencial para mitigar as avaliacdes subjetivas ou premissas excessivamente otimistas dos
gestores, favorecendo, assim, o reconhecimento de perdas no momento imediato de indicios de
que o valor contdbil do ativo possa ndo ser recuperavel. A norma possui esse potencial pois
sugere-se que os auditores aumentam seus esfor¢os para mitigar possiveis avaliagcdes subjetivas
quanto ao ativo goodwill ou teste de impairment, ao divulgar que, esses assuntos foram de maior
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significancia e complexidade na auditoria das demonstragdes financeiras (Chen, Keung & Lin,
2019).

A adogdo dos PAAs relacionadas ao goodwill tem sido associada a um aumento na
propensdo das empresas em reconhecer perdas por impairment de forma mais tempestiva,
especialmente nos Estados Unidos e China. Essas evidéncias sugerem que a implementacao dos
requisitos de PAAs pode contribuir para a redu¢do da discricionariedade da administragdo nas
decisdes de reporte financeiro, possibilitando uma redu¢do do adiamento no reconhecimento
dessas perdas. No entanto, a efetividade dessa pratica esta condicionada a fatores como o porte
da firma de auditoria e a abrangéncia da cobertura da midia sobre as divulga¢des (Ma et. al,
2024; Jahan & Karim, 2023). Em geral, essas descobertas sugerem que a ado¢ao dos requisitos
de PAAs pode reduzir a discricionariedade oportunista da administracdo nas decisdes de
relatdrios financeiros, dessa forma, reconhecendo perdas por impairment no momento em que
sdo identificados os indicios dessas perdas.

2.4.1 Hipotese de Pesquisa

Com base nas evidéncias internacionais, espera-se que a divulgacdo de PAAs
relacionadas ao goodwill aumente tanto a probabilidade quanto, possivelmente, a magnitude do
reconhecimento de perdas por impairment. A literatura mostra que o goodwill ¢ altamente
sujeito a julgamentos gerenciais e a discricionariedade oportunista pode postergar
reconhecimentos (Ramanna & Watts, 2012; Hellman & Hjelstrom, 2023), especialmente em
ambientes com enforcement mais fraco como o brasileiro (Bushman & Piotroski, 2006; Paulo
& Mota, 2019). Ao exigir que os auditores divulguem os assuntos de maior significancia, os
PAAs elevam a visibilidade e a responsabilizacdo sobre estimativas criticas, o que tende a
reduzir espaco para omissdes ou adiamentos (Chen, Keung & Lin, 2019; Jahan & Karim, 2023).
Evidéncias empiricas indicam que divulgacdes de PAAs relacionadas ao teste de impairment
aumentaram a tempestividade de reconhecimento de perdas em outros paises (Ma et al., 2024;
Ma, Zhou et al., 2024), sugerindo mecanismo disciplinador similar no Brasil. Assim,
formulamos H1: a divulgacdo de PAAs sobre goodwill estd associada a um aumento na
probabilidade e magnitude do reconhecimento de perdas por impairment material.

3. Metodologia
3.1 Amostragem e Design de Pesquisa

A populacdo compreende empresas brasileiras de capital aberto listadas na B3 com
goodwill material, igual ou superior a 0,5% da receita, seguindo Ayres et al. (2019). O periodo
pré-KAM (2013-2015) antecede a ISA 701; o pés-KAM (2016-2018, 2024) inicia com a
implementagao efetiva. A inclusdao de 2024 verifica a persisténcia dos efeitos.

A amostra ¢ composta pelas observacdes pertencentes a populagdo definida que
apresentaram disponibilidade completa e consistente de informacgdes nas bases de dados
utilizadas — Refinitiv Eikon e Demonstragdes Financeiras Padronizadas (DFP). Foram
incluidas apenas as observagdes para as quais foi possivel identificar, de forma simultanea, os
valores materiais de goodwill para o ano de 2015 e as informagdes referentes a divulgacao de
Key Audit Matters nos relatorios de auditoria. Observagdes com dados ausentes, inconsistentes
ou incompativeis entre as bases foram excluidas da amostra, de modo a assegurar a
comparabilidade entre os periodos analisados e a validade das inferéncias estatisticas, conforme
demonstrado na Tabela 1.

Dessa forma, a amostra final representa um subconjunto da populagdo caracterizado
pela completude informacional, permitindo a aplica¢do consistente das técnicas de diferencgas-
em-diferencas e pareamento por escore de propensao adotadas neste estudo.

Por fim, a amostra ¢ dividida em dois grupos: (i) grupo de tratamento (GDKAM = 1),
composto pelas observagdes pertencentes a empresas que passaram a divulgar PAAs
relacionadas ao goodwill ou ao teste de recuperabilidade (impairment) a partir do ano de
introducao obrigatoria da norma (2016); e (ii) grupo de controle (GDKAM = 0), formado pelas
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observacdes em que ndo foi identificada a divulgacdo de PAAs relacionadas ao goodwill ou ao
teste de recuperabilidade no ano de 2016.
Importante destacar que a defini¢do do grupo tratado ¢ realizada de forma ex ante, de modo que
as empresas que divulgaram PA As relacionadas ao goodwill no primeiro ano de obrigatoriedade
(2016) sao classificadas como tratadas ao longo de todo o periodo analisado. Tal procedimento
¢ consistente com a logica do modelo de diferengas-em-diferencas, no qual o status de
tratamento ¢ determinado pela exposicdo a norma, ainda que seus efeitos sejam observados
apenas no periodo pos-implementacao.
Ap6s a aplicacdo dos critérios de selec@o e exclusdo, chegou-se a uma amostra final de
96 empresas, totalizando 672 observagdes nos periodos de 2013 a 2018 e 2024. O grupo de
tratamento ¢ composto por 60 empresas e um total de 420 observagdes ao longo dos sete anos;
e o grupo de controle ¢ formado por 36 empresas, totalizando 262 observagdes nos sete anos.
A composicao detalhada pode ser observada na Tabela 1.

Tabela 1
Processo de Definigdo e Selegdo da Amostra

Total de
Numero de Observacgoes

Critério de Selecao Empresas (2013-2018 ¢

2024)
Observagdes das empresas de capital aberto brasileiras (listadas na B3) 763 5341
(-) Observagdes das empresas sem saldo de goodwill material em 2015 (660) (4620)
(Goodwill Balance abaixo de 0,5% da receita)
(=) Populagdo elegivel: empresas com goodwill material nos dois anos 103 721
analisados
(-) Empresas para as quais ndo foi possivel localizar os Demonstrativos
Financeiros Padronizados (DFPs) com divulgac¢do dos Principais Assuntos
de Auditoria (PAAs), inviabilizando a identifica¢do da presenga ou auséncia (7 (49)
de PAAs relacionadas ao teste de Impairment.
(=) Amostra final utilizada na analise empirica 96 672
- Empresas do grupo tratamento (GDKAM=1 amostra para os sete anos) 60 420
- Empresas do grupo controle (GDKAM = 0 amostra para os sete anos) 36 252

Por fim, esta pesquisa adota abordagem quantitativa com modelo de diferencas-em-
diferencas (Difference-in-Differences — DiD), complementado por pareamento por escore de
propensao (Propensity Score Matching — PSM) e modelo em duas partes (Two-Part Model)
como robustez. O tratamento ¢ definido de forma permanente: empresas que divulgaram PAAs
relacionados ao goodwill em 2016 permanecem no grupo de tratamento (GDKAM = 1);
empresas sem essa divulgacdo compdem o grupo de controle (GDKAM = 0) (Angrist &
Pischke, 2009; Bertrand et al., 2004).

3.2 Defini¢coes das Variaveis

Utilizam-se trés abordagens complementares para mensurar o reconhecimento de perdas
por impairment do goodwill, distinguindo a probabilidade de reconhecimento da magnitude das
perdas condicionais ao reconhecimento.

Materiallmpairment ¢ uma variavel dummy que assume valor igual a 1 quando a perda
por impairment do goodwill ¢ material — definido como superior a 0,5% da receita bruta no
periodo — e 0 caso contrario. Essa variavel permite testar a probabilidade de reconhecimento
de perdas economicamente relevantes, em linha com estudos que tratam o impairment como
item incomum sujeito a julgamento gerencial (Ayres et al., 2019; He, Chen & Tang, 2021).
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Anylmpairment ¢ uma varidvel dummy que assume valor igual a 1 quando ha
reconhecimento de qualquer perda por impairment do goodwill (GDImpairment > 0),
independentemente de materialidade, e 0 caso contrario. Essa especificagdo ¢ utilizada na
primeira parte do Two-Part Model, permitindo capturar efeitos do tratamento na probabilidade
de reconhecimento de perdas de menor magnitude, que podem ser omitidas pela definicao de
materialidade.

LnGDImpairment ¢ definida como Ln(l1 + GDImpairment), onde GDImpairment
representa o valor absoluto da perda por impairment do goodwill reconhecida no periodo. A
transformagao logaritmica com deslocamento unitdrio preserva as observagdes com valor nulo
(Ln(1+0) = 0), viabilizando sua utilizagdo na amostra completa, e reduz a influéncia de valores
extremos, dados a assimetria elevada da distribuicdo original. Essa varidavel é empregada na
segunda parte do modelo em duas partes (Two-Part Model), estimada na subamostra
condicional de observagdes com impairment (n = 132), conforme Tabela 12.

A varidvel central de tratamento do estudo ¢ GDKAM, uma varidvel dummy que assume
valor igual a 1 quando a empresa divulga, em determinado exercicio, um PAA explicitamente
relacionado ao goodwill ou ao teste de recuperabilidade (impairment), e 0 caso contrario. Essa
variavel identifica as observagdes diretamente expostas ao efeito regulatorio associado a
divulgacao tematica dos PAAs Os mesmos foram identificados manualmente nas DFPs.

Para capturar o efeito da introducdo da exigéncia normativa, utiliza-se também a
variavel POST, que assume valor igual a 1 para os exercicios classificados como periodo pos-
KAM e 0 para os exercicios do periodo pré-KAM.

Esse desenho empirico possibilita isolar o impacto especifico da divulgacdao dos PAAs
sobre o reconhecimento de perdas por impairment, controlando para tendéncias temporais
comuns e caracteristicas invariantes das empresas, conforme proposto por Jahan e Karim
(2023).

As variaveis de controle foram selecionadas com base na literatura sobre impairment de
ativos (ROA_w, BTK w, Leverage w, GDa_w, LnRevenue, LnSE, LnDebt.), com o objetivo
de mitigar potenciais vieses de variavel omitida e isolar o efeito da divulgacdo dos PAAs
relacionados ao goodwill e estdo disponiveis na Tabela 2. Os dados financeiros das variaveis
apresentadas foram extraidos da Refinitiv Eikon.

Tabela 2
Definigdo das principais variaveis
Variavel Definicao Tipo
E uma variavel indicadora que assume o valor 1 se um assunto Dumm
GDKAM relacionado ao goodwill for divulgado como Principal Assunto de (0 ou 1})1

Auditoria e 0 caso contrario.

E uma variavel indicadora que assume o valor 1 para o ano inicial d¢ Dummy

POST divulgacdo dos PAAs e 0 para o ano anterior a divulgagéo (Ooul)

Interacdo entre divulgacdo de PAAs e periodo pos-implementagdo da Dummy

GDKAM x POSTit
norma. (Ooul)

Logaritmo natural da perda por desvaloriza¢do (impairment) de ativos

de longa duracdo, certos intangiveis identificaveis e goodwill Continua
relacionados a esses ativos. Esses ativos continuam sendo mantidos pela ~ (+/-)
empresa que reporta

Ln GDImpairment

Variavel Dummy que demonstra se o GDImpairment representa um
Material Impairment  saldo material de perdas por impairment (1) ou ndo representa um saldo
material (0).

Dummy
(Ooul)
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Variavel indicadora que assume valor 1 quando ha reconhecimento de

Any Impairment qualquer perda por impairment do goodwill (GDImpairment > 0), Dumnmy
. . i (Ooul)
independentemente de materialidade, e 0 caso contrario..

Ln Assets Representa o logaritmo natural do ativos totais da companhia (C+(;{1)t1nua
Representa o Logaritimo Natural da receita proveniente de todas as ,

O S , ~ . Continua

Ln Revenue atividades operacionais de uma empresa, apos a dedugdo de quaisquer (+-)
ajustes sobre vendas e seus equivalentes.

Representa o Logartimo Natural do goodwill bruto reduzido pela
amortizagdo acumulada do goodwill. Quando uma empresa reporta seu

Ln Goodwill goodwill liquido da amortizacdo acumulada, o valor liquido ¢ atribuido  Continua
diretamente ao goodwill liquido (Goodwill, Net), ¢ nem o goodwill (+/-)
bruto (Goodwill, Gross) nem a amortizagdo acumulada do goodwill
(Accumulated Goodwill Amortization) sdo utilizados

GDa Representa o Goodwill antes do impairment dividido pelos ativos totais Continua
antes do impairment (+/-)
Representa o Lucro liquido apos impostos dividido pela média dos Continua

ROA . .
ativos totais +/-)
Representa o Logaritimo natural do valor total de todos os empréstimos ,

. . Continua

LnDebt reportados pela empresa. Inclui tanto as dividas de curto prazo quanto (+-)
as de longo prazo. Aplicavel a todas as inddstrias.

BKT Book-to-Market) calculada como a razéo entre o valor contabil do patriménio liquido eo  Continua
valor de mercado da empresa. (+/-)

LnSE (Shareholders' . o, Continua

Equity) Representa o logaritmo natural do patriménio liquido total da empresa. (+-)
Representa o grau de alavancagem financeira da empresa, calculado
como a razdo entre o total de dividas (curto e longo prazo) e o total de ,

. . ~ . . . . Continua

Leverage ativos. Indica a propor¢ao de ativos financiados por capital de terceiros (+-)

em relacdo ao capital proprio, sendo uma medida de risco financeiro e
estrutura de capital.

3.2.1

impairment material do goodwill

A fim de avaliar se os PAAs relacionados ao goodwill influenciam a decisdo
(probabilidade) de reconhecer perdas materiais por impairment, o modelo ¢ estimado utilizando
como variavel dependente o Materiallmpairment, uma varidvel indicadora que assume valor
igual a 1 quando a perda por impairment ¢ considerada material e 0 caso contrario.

Materiallmpairment;;
= a + B, (GDKAM; x POST,) + B,GDKAM; + BsPOST, + B4ROA,;¢
+ BsBTK,,;+ + PsLeverage,,;: + B,GDa,,;; + fsLnRevenue;, + foLnSE;;
+ B1oWACC;; + B11Lnincome; + [1,L0sS;: + Pi3LnDebt; + +¢;¢

Modelo DiD Logit - Probabilidade de reconhecimento de

A interagdo entre as variaveis (GDKAM x POST) constitui o termo de interesse no
modelo de diferengas-em-diferencas, permitindo identificar o efeito incremental da divulgagdo
de PAAs relacionadas ao impairment do goodwill apds a implementagao da IAS 701.
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3.2.2 Expectativas

Em relacao a Hipotese H1, espera-se que o coeficiente associado ao termo de interagao
GDKAM x POST(f3) seja positivo e estatisticamente significativo. Esse resultado indicaria
que, ap6s a adocdo da norma, empresas que divulgaram PAAs relacionadas ao teste de
impairment do goodwill passaram a ter maior probabilidade de reconhecimento de perdas por
impairment e maior magnitude de perdas. Tal evidéncia seria consistente com a interpretacao
de que a divulgacdo das PAAs atua como um mecanismo disciplinador, reduzindo a
discricionariedade oportunista da administragdo e contribuindo para o aumento da qualidade da
informagao contabil reportada.

3.2.3 Modelo Two-Part — decomposi¢cio em margem extensiva e
margem intensiva

O modelo em duas partes ¢ empregado como especificacdo de robustez. Essa abordagem
estima separadamente: (i) a probabilidade de ocorréncia de qualquer impairment, pela margem
extensiva, por meio de um modelo Probit aplicado a amostra completa; e (ii) a magnitude
condicional do impairment, pela margem intensiva, por meio de OLS aplicado a subamostra de
observagdes com impairment positivo. O modelo econométrico ¢ especificado da seguinte
forma:

>i) Especificacdo - margem extensiva
Pr(Anylmpairment_it = 1| X_it)

= ®(a + [1(GDKAM_i x POST_t) + B.GDKAM_i + [3POST_t
+ y'Controls_it + €_it)

onde Anylmpairmentit ¢ uma variavel indicadora igual a 1 se GDImpairmentit> 0, e 0
caso contrario; € ®(.) denota a fungao de distribuicdo cumulada normal padrao.

(ii) Especifica¢ido - margem intensiva
In(GDImpairment_it)

= 8o + 0.(GDKAM_i X POST_t) + 6,GDKAM_i + 63POST_t
+ 6'Controls_it + n_it,para Anylmpairment_it = 1

Onde LnGDImpairmentit=In(1+GDImpairmentitl) é a transformacao logaritmica que
preserva observagdes nulas (In(1+0)=0), e a equagdo ¢ estimada apenas na subamostra de
observag¢des com GDImpairmentit > 0 (n=132).

A decomposicdo em duas especificagdes distingue o efeito do tratamento sobre a
decisdo de reconhecer perdas (margem extensiva) daquele sobre a magnitude das perdas
reconhecidas (margem intensiva), permitindo avaliar se os PAAs expandem a cobertura do
reconhecimento ou também alteram sua profundidade

4. Resultados
4.1 Resultados Descritivos:

A Tabela 3 apresenta as estatisticas descritivas das principais varidveis. A distribuicao
entre periodos pré e p6s-KAM ¢ equilibrada (POST médio = 0,57), com 36% das observacdes
no grupo de interesse do DiD (GDKAMxPOST = 1), configurando desenho empirico vidvel.

Tabela 3
Analise Descritiva

Variable M SE Med SD s R Min Max N
GDKAM 0,63 0,02 1,00 0,48 0,23 1,00 . 1,00 627
POST 0,57 0,02 1,00 0,50 0,25 1,00 - 1,00 627
GDKAMxPOST 0,36 0,02 - 0,48 0,23 1,00 - 1,00 627
CDImbairment 1,59 x 5,90 x ) 1,52 x 2,33 x 3,39 x ) 339x 66
p 108 107 10° 101 10 101 9
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LnRevenue 21,89 0,07 2 18’7 1,73 2,99 10,51 17,23 27,74 606
LnGoodwill 17,34 0,25 195’3 6,58 43,36 24,52 - 24,52 627
MaterialGoodwill 0,86 0,01 1,00 0,35 0,12 1,00 - 1,00 606
LnGDImpairment 3,42 0,27 - 7,01 49,13 24,25 - 24,25 627
Materiag:“pairme 0,14 0,01 - 0,35 0,12 1,00 - 1,00 627
Any Impairment 0,20 0,02 - 0,40 0,16 1,00 - 1,00 627
LnAssets 22,59 0,07 229’3 1,91 3,65 12,21 16,47 28,68 666
Gda 0,12 0,01 0,05 0,17 0,03 1,02 - 1,02 675
ROA 0,03 0,00 0,03 0,10 0,01 1,16 -0,38 0,78 685
LnDebt 21,32 0,09 2{5’3 2,20 4,86 16,20 11,33 27,53 683
Leverage 1,53 0,97 0,77 24,79 614,35 691,99 ¢ 54;’7 s 13725 684
LnSE 21,44 0,07 211’4 1,87 3,49 11,82 14,26 26,08 684
BKT 22,27 0,11 227’3 2,81 7.87 21,41 15,23 36,64 634

4.1.1 Comportamento da variavel GDImpairment

A variavel GDImpairment apresenta média de R$ 159 milhdes e mediana zero,
indicando que 80,4% das observagdes ndo registram impairment (540 de 672 observagdes).
Esse padrao de concentracdo em zero com valores positivos dispersos — onde 12,5% das
observagdes apresentam impairment material, igual ou superior a 0,5% da receita, e 7,1%
apresentam impairment imaterial, maior que zero e inferior a 0,5% da receita, conforme
detalhado na Tabela 4 — ¢ caracteristico do reconhecimento discriciondrio de perdas de
goodwill e justifica o uso de especificagdes alternativas (logit para ocorréncia material e modelo
em duas partes). A transformacdo logaritmica Ln(1+GDImpairment) preserva 100% da
amostra, incluindo observagdes nulas; esse tratamento reduz a assimetria da distribui¢do ¢
atenua a influéncia de valores extremos, permitindo o uso de técnicas lineares na segunda etapa
do modelo condicionado a impairment.

4.1.2 Caracterizacao do tratamento (GDKAM)

Aproximadamente 63% das observagdes pertencem ao grupo tratado, consistente com a
literatura que indica que a materialidade do goodwill é necessdria, mas ndo suficiente para a
divulgacdo como PAA (Morais & Pinto, 2023).

Considerando que GDKAM = 1 identifica empresas que divulgaram, em determinado
exercicio, um Key Audit Matter explicitamente relacionado ao goodwill ou ao teste de
recuperabilidade, observa-se na Tabela 3 que essas firmas apresentam niveis substancialmente
maiores de goodwill: no pds-KAM, LnGoodwill médio de 18,46 contra 14,72 do controle; no
pré-KAM, 18,24 contra 16,84. Além disso, exibem maior intensidade relativa do goodwill, com
GDa em torno de 0,14-0,15 ante 0,07 no grupo controle, evidenciando maior exposi¢cao ao
ativo.

4.1.3 Variaveis de controle

A amostra ¢ composta majoritariamente por empresas auditadas por Big Four (77%),
com elevado porte (LnAssets médio = 22,59) e heterogeneidade financeira significativa (ROA
médio = 0,03, DP = 0,10; 26% com prejuizo). Varidveis de estrutura de capital apresentam
dispersao elevada (Leverage DP = 24,79), mitigada via winsorizacdo nas analises
econométricas. Os testes de multicolineriedade VIF (Tabela 6, todos < 5) indicam auséncia de
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multicolinearidade problematica, embora alta correlagdo entre proxies de tamanho (LnAssets,
LnRevenue, LnSE, LnDebt) recomende inclusdo alternada dessas varidveis nas especificagoes.

Tabela 4
Distribuicdo das Observagdes por Categoria de Impairment de Goodwill
Categoria n %
Zero (sem impairment) 540 80,4
Imaterial (> 0 e < 0,5% da receita) 48 7,1
Material (= 0,5% da receita) 84 12.5
Total 672 100,0

Nota: Imaterial = impairment maior que zero e inferior a 0,5% da receita liquida; Material = impairment igual
ou superior a 0,5% da receita liquida, conforme critério contabil de materialidade.

4.2 Estatisticas Descritivas por ano e por Grupo

A Tabela 4 e a Figura 1 revelam diferencas estruturais pré-existentes entre grupos,
fundamentais para a interpretacdo do DiD. No periodo pré-KAM, o grupo tratado j& apresentava
maior magnitude de impairment (LnGDImpairment = 4,08 vs. 1,76) e maior probabilidade de
impairment material (17% vs. 9%). Essa diferenca persiste no p6s-KAM (4,83 vs. 1,51; 18%
vs. 3%), indicando que empresas com PAA de goodwill ja possuiam maior propensiao ao
reconhecimento de perdas antes da norma. Esses padrdes reforcam a necessidade do desenho
DiD para identificagdo causal, uma vez que diferengas simples entre grupos confundem
caracteristicas pré-existentes com efeito do tratamento.

Tabela 5
Analise de Médias — Amostragem por Grupo e Periodo (POST =1 e POST = 0)
POST = 1 POST = 1 POST = 0 POST = 0
Variable GDKAM = 1 KAM = 0 KAM = 1 KAM = 0
(N =240) (N =144) (N =180) (N =108)

GDKAM 1,00 - 1,00 -
POST 1,00 1,00 - -
GDKAMXxPOST 1,00 - - -
Big4 0,82 0,62 0,87 0,71
LnRevenue 22,06 22,00 21,58 21,86
LnGoodwill 18,46 14,72 18,24 16,84
MaterialGoodwill 0,90 0,67 0,94 0,88
LnGDImpairment 4383 1,51 4,08 1,76
Materiallmpairment 0,18 0,03 0,17 0,09
LnAssets 22,60 22,86 22,31 22,65
Gd/Assets 0,14 0,07 0,15 0,07
ROA 0,03 0,04 0,02 0,04
WACC 0,16 0,15 0,13 0,13
LnlIncome 19,63 19,91 19,31 19,45
Loss 0,25 0,30 0,22 0,28
LnDebt 21,37 21,54 21,16 21,19
Leverage 3,16 3,05 -2,04 1,71
LnSE 21,54 21,64 21,15 21,45
LnMKC 22,67 21,62 22,67 21,61
BTK 1,13 -22,21 2,13 33,55

Nota: Grupo tratado (GDKAM = 1) — empresas que divulgaram, a partir do exercicio de 2016, um Key Audit
Matter explicitamente relacionado ao goodwill ou ao teste de recuperabilidade; classificadas como tratadas em
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todos os periodos analisados. Grupo controle (GDKAM = 0) — empresas que ndo divulgaram KAM:s relacionadas
ao goodwill no ano de 2016. Periodos: PRE-KAM = 2013-2015; POS-KAM =2016-2018 ¢ 2024.

A Figura 1 ilustra graficamente as diferencas de médias apresentadas na Tabela 5,
evidenciando a trajetoria paralela dos grupos tratado e controle no periodo pré-KAM e a
divergéncia esperada no p6s-KAM caso o tratamento tivesse efeito causal.

Figura 1
Analise de Médias (LnGDImpairment)— Amostragem por Grupo e Periodo (GDKAM e POST)

=% GDKAM=0
3 =8 GDKAM=1

Média do LnGDImpairment

\

Pre-KAM FPos-KAM
Periodo
4.3 Pré-tratamento dos Dados

Dada a natureza extremamente assimétrica de GDImpairment (80,4% zeros, valores
extremos até R$ 33,9 bilhdes), adotaram-se tratamentos especificos por variavel. Para
GDImpairment, procedeu-se a: (i) winsorizagdo aos percentis 1% e 99% para mitigar outliers
extremos; (i1) transformagdo Ln(1+GDImpairment) para analise de magnitude, preservando
zeros; (iii) construcdo da varidvel binaria Materiallmpairment (> 0,5% da receita) como
especifica¢do principal, dada a concentracdo em zero. Para varidveis de controle, aplicou-se
winsoriza¢do a ROA, Gda, Leverage, BKT e LnMKC (sufixo w), e transformacao logaritmica
a variaveis monetarias (LnAuditFee, LnRevenue, LnAssets, LnDebt, LnSE). As demais
variaveis continuas transformadas apresentaram assimetria moderada pds-tratamento, nao
demandando procedimentos adicionais.

4.4 Analise Modelo de Diferencas em Diferencas — Regressio Logit
(variavel dependente: Materiallmpairment)

Para investigar o impacto causal da divulga¢do de PAAs sobre o reconhecimento de
impairment material, estimou-se modelo DiD logit com varidvel dependente bindria
(Materiallmpairment = 1 se impairment > 0,5% da receita).

Antes da interpretacdo dos coeficientes, avaliou-se a presenca de multicolinearidade
entre as variaveis explicativas por meio do Variance Inflation Factor (VIF), calculado com base
na especificacdo principal (Tabela 6). Todos os valores permaneceram abaixo do limite critico
de 5, indicando auséncia de multicolinearidade severa. Os maiores VIFs concentram-se nas
variaveis do desenho de diferencas-em-diferencas, especialmente no termo de interacao
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GDKAM x POST (3,96), resultado esperado em razdo da correlagdo mecanica com seus
componentes individuais.

Tabela 6

Teste de Multicolinearidade (VIF)
Variavel VIF
GDKAM 2,48
POST 2,72
ROA w 1,55
BTK w 1,10
Leverage w 1,37
GDa_w 1,23
LnRevenue 3,36
LnSE 3,87
WACC_w 1,07
Lnlncome 2,72
Loss 1,36
LnDebt 3,99
LnAuditFee 2,08
Big4 1,16
GDKAMxPOST 3,96

Nota: Valores de VIF acima de 5 indicam preocupagdo com multicolinearidade; todos os valores aqui estdo
abaixo de 5, sugerindo baixa multicolinearidade entre as variaveis.

Na tabela 7, o coeficiente de interesse GDKAM x POST nao apresentou significancia
estatistica (p = 0,816; EP = 0,789; p =0,301; OR =2,262), indicando que a introdug¢do das
PAAs nao alterou diferencialmente a probabilidade de reconhecimento de perdas materiais.
A variavel GDKAM isolada foi positiva e significativa (f = 1,435; p = 0,007), confirmando
que empresas com PAA de goodwill j& possuiam maior propensdo ao impairment no periodo
pré-norma — evidéncia de sele¢do enddgena que justifica o desenho DiD. Diante da auséncia
de efeito do tratamento, os resultados indicam que o impairment material esta
predominantemente associado a caracteristicas econdmicas e financeiras estruturais das
empresas: rentabilidade (ROA negativo, p = 0,006), alavancagem (Leverage positivo, p =
0,002) e porte (LnSE positivo, p < 0,001). Empresas menos rentaveis, mais alavancadas e de
maior tamanho apresentam probabilidade sistematicamente maior de reconhecer perdas
materiais de goodwill, independentemente da obrigatoriedade de divulgacdo de PAAs.

Tabela 7
Analise de Diferengas em Diferengas — Modelo para Materiallmpairment - Modelo Logit
Variavel Coeficiente (ff) Erro Padriao t p-valor Odds Ratio
Intercepto -3.220 2.003 -1.608 0,108 0,04
GDKAM x POST 0,816 0,789 1.035 0,301 2.262
GDKAM 1.435 0,529 2.712 0,007** 4.201
POST -0,793 0,737 -1.075 0,282 0,453
ROA w -4.929 1.794 -2.747 0,006%* 0,007
BTK w -0,004 0,01 -0,41 0,68 0,996
Leverage w 0,074 0,024 3.147 0,002** 1.077
GDa w -1.547 0,999 -1.548 0,122 0,213
LnRevenue -0,225 0,128 -1.767 0,077 0,798
LnSE 0,599 0,169 3.554 <0,001*%** 1.821
WACC -1.029 2.011 -0,51 0,609 0,357
LnIncome -0,095 0,11 -0,86 0,388 0,909
Loss 0,311 0,33 0,942 0,346 1.365
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LnDebt -0,267 0,119 -2.240 0,025* 0,766
Notas:
N = 605 observacdes (67 excluidas por missing)

Deviance nula = 441,58; Deviance residual = 384,79; AIC =412,79.
Significancia: ***p < 0,001; **p <0,01; *p < 0,05

Com erros clusterizados por empresa, na Tabela 8, o resultado principal mantém-se nao-
significativo (p = 0,123), com Leverage e LnSE preservando significancia. A perda de
significancia de ROA sugere dependéncia intra-firma relevante, justificando a clusterizagdo
nas analises subsequentes. Em sintese, o reconhecimento de impairment material reflete
condi¢des econdmicas preexistentes — deterioracdo da rentabilidade, estrutura de capital mais
arriscada e escala operacional — e ndo mudangas no ambiente de transparéncia decorrentes da

ISA 701.
Tabela 8
Analise de Diferencas em Diferencas — Modelo para Materiallmpairment HC1 — Erros Robustos (Modelo Logit)
Variavel Coeficiente (B) Erro-padrio robusto z p-valor _Sig.
Intercepto -3.220 4.121 -0,781 0,435
GDKAM x POST 0,816 0,53 1.541 0,123
GDKAM 1.435 0,772 1.860 0,063 T
POST -0,793 0,501 -1.583 0,114
ROA w -4.929 3.859 -1.277 0,202
BTK w -0,004 0,007 -0,624 0,533
Leverage w 0,074 0,024 3.136 0,002 wk
GDa w -1.547 1.672 -0,925 0,355
LnRevenue -0,225 0,182 -1.242 0,214
LnSE 0,599 0,234 2.561 0,01 *
WACC -1.029 3.242 -0,318 0,751
LnIncome -0,095 0,181 -0,525 0,599
Loss 0,311 0,364 0,855 0,393
LnDebt -0,267 0,177 -1.507 0,132

Significancia: T p <0.10; * p <0.05; ** p <0.01.
N = 605 observagdes (67 excluidas por missing)

Os resultados relativos a auséncia de efeito do tratamento sobre o reconhecimento de
impairment material contrastam com evidéncias de Jahan & Karim (2023) e Ma et al. (2024),
que documentam associagdo positiva entre PAAs de goodwill e probabilidade de
reconhecimento de perdas materiais em contextos norte-americano e chinés. Tal divergéncia
pode ser atribuida a diferencas institucionais — o Brasil apresenta menor enforcement e
mecanismos de governan¢a menos desenvolvidos (Bushman & Piotroski, 2006; Paulo & Mota,
2019) — e a especificacdes metodoldgicas distintas, motivando analises adicionais de robustez
para examinar se os efeitos do tratamento operam de forma heterogénea conforme a magnitude
das perdas.

4.5 Analise do Modelo de PSM (Propensity Score Matching)

Para mitigar viés de selecdo, aplicou-se PSM 1:1 nearest neighbor, resultando em 205
pares. O balanceamento das covariaveis — detalhado na Tabela 9 — mostra SMD < 0,10 na
maioria das variaveis, exceto BTK w (SMD = 0,388), mantida no modelo por deteriorar o
balanceamento geral quando excluida.

O modelo DiD na amostra pareada (Tabela 10) reproduz o resultado principal: GDKAM
x POST nao significativo ( = —0,0002; p = 0,996). A consisténcia entre amostra completa e
pareada reforca que a auséncia de efeito causal ndo ¢ atribuivel a desequilibrios observaveis
entre grupos, mas sim a irrelevancia da norma para o impairment material.

No modelo PSM, os determinantes econdmicos mantém sua relevancia: ROA w
negativo e altamente significativo (B = —0,996; p < 0,001), Leverage w positivo (B = 0,010; p
< 0,001) e LnSE positivo (B = 0,043; p = 0,001) continuam a explicar sistematicamente a
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ocorréncia de impairment material, enquanto LnDebt apresenta efeito negativo (f = —0,034; p
= 0,015). Esses achados corroboram que, mesmo apds equalizagdo das caracteristicas
observaveis entre grupos via PSM, o impairment material permanece condicionado a
fundamentos econdmicos — rentabilidade, estrutura de capital e porte — e ndo a divulgacao de

KAMs.
Tabela 9
Balanceamento das covariaveis apds Propensity Score Matching (1:1 nearest neighbor)
Variavel Média Tratado Média Controle Diferenca Padronizada (SMD)
Distance 0,6043 0,5953 0,079
ROA w 0,0281 0,0196 0,1
BTK w 12.070 -0,0983 0,388
Leverage w 25.372 24.186 0,018
GDa_w 0,1001 0,0819 0,119
LnRevenue 219.735 220.644 -0,054
LnSE 215.021 215.014 0
WACC_w 0,1498 0,1475 0,032
LnlIncome 196.884 197.823 -0,05
Loss 0,2537 0,2878 -0,08
LnDebt 215.001 216.935 -0,097
Grupo All Matched Unmatched Discarded
Tratadas 364 205 159 0
Controle 241 205 36 0

Nota: Valores absolutos de SMD inferiores a 0,10 indicam bom balanceamento; valores entre 0,10 ¢ 0,25 sdo
considerados aceitaveis; valores acima de 0,25 indicam desequilibrio relevante.

Tabela 10
Resultados do modelo Diferencas em Diferencas com variaveis de controle (PSM)
Variavel Coeficiente Erro Padrao (Std. Error) t p-valor
Intercepto 0,1216 0,1809 0,67 0,502
GDKAM 0,1212 0,0426 2,84 0,005**
POST -0,03 0,0267 -1,1 0,262
GDKAM x POST -0,0002 0,0521 -0 0,996
ROA w -0,9955 0,2316 -4,298 <0,001***
Leverage w 0,0104 0,0027 3,81 <0,001%***
GDa w -0,0772 0,0965 -0,8 0,424
LnRevenue -0,0146 0,0115 -1,3 0,205
LnSE 0,0427 0,0133 3,2 0,001 **
WACC w -0,1939 0,1919 -1 0,313
LnIncome 0,0048 0,012 0,4 0,689
Loss 0,0064 0,0365 0,18 0,86
LnDebt -0,0337 0,0138 -2,4 0,015*

Nota: Significancia: ***p < 0,001; **p <0,01; *p < 0,05

4.6 Analise Modelo em Duas Partes - Two-Part Model (Hurdle Model)
As analises anteriores avaliaram o efeito sobre impairment material (threshold > 0,5%
da receita), mas nao distinguem efeito na decisdo de reconhecimento (extensive margin) da
intensidade das perdas (intensive margin). O Modelo em Duas Partes (Two-Part Model) modela
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separadamente: (i) probabilidade de qualquer impairment (> 0) via Probit na amostra completa;

(i1) magnitude logaritmica condicional via OLS na subamostra positiva (n = 132).

Os resultados do Modelo em duas partes, Tabelas 11 e 12, revelam heterogeneidade no
efeito dos PAAs conforme a magnitude do impairment. Na primeira parte (Probit, extensive
margin), GDKAM x POST ¢ positivo e significativo (B = 0,389; p = 0,015), indicando que a
norma aumentou a probabilidade de reconhecimento de qualquer perda — inclusive imateriais
(< 0,5% da receita). O efeito marginal médio ¢ de 9,2 pontos percentuais. Este resultado
contrasta com o modelo logit de Materiallmpairment, sugerindo que o tratamento opera na

margem de perdas menores, ndo nas materiais.

Tabela 11
Two-Part Model — Efeito do Tratamento na Probabilidade de Impairment (Probit, 1* Parte)
Variavel Coef. EP z p Sig.
(Intercepto) 2,157 1,999 -1,079 0,281
GDKAM xPOST 0,389 0,161 2,421 0,015 *ok
GDKAM 0,571 0,328 1,74 0,082 T
POST -0,310 0,154 -2,016 0,044 *
ROA w -2,817 2,07 -1,361 0,174
BTK w —-0,003 0,002 -1,539 0,124
Leverage w 0,028 0,015 1,817 0,069 +
GDa w -1,015 0,937 —1,083 0,279
LnRevenue 0,007 0,106 0,064 0,949
LnSE 0,106 0,153 0,688 0,492
WACC -0,193 1,547 -0,125 0,901
LnIncome 0,035 0,092 0,383 0,702
Loss 0,275 0,165 1,664 0,096 T
LnDebt —-0,102 0,12 —-0,845 0,398

Nota: Erros padrao clusterizados por empresa.
Significincia: T p <0,10; * p <0,05; ** p <0,05.

Na segunda parte (OLS, intensive margin), GDKAM X POST nao ¢ significativo (f =
0,003; p = 0,995): uma vez decidido o reconhecimento, a norma ndo influencia a intensidade
da perda. A magnitude condicional permanece determinada por fundamentos econdmicos:
LnSE positivo (B =0,877; p <0,001) e ROA_ w negativo (B =—-10,358; p <0,001) indicam que
empresas maiores € menos rentaveis registram perdas de maior valor, independentemente da

divulgagdo de PAA.
Tabela 12
Two-Part Model — Efeito do Tratamento na Magnitude Condicional (OLS, 2* Parte)

Variavel Coef. EP t D Sig.

(Intercepto) —4,402 4,8 —0,917 0,361

GDKAM x POST 0,003 0,53 0,006 0,995
GDKAM 2,747 0,754 3,642 <0,001 oAk

POST <0,001 0,412 0,001 1

ROA w -10,358 2,822 -3,670 < 0,001 oAk

BTK w —-0,064 0,108 -0,597 0,552

Leverage w 0,042 0,018 2,39 0,019 *
GDa w —-0,526 1,995 —0,264 0,793
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LnRevenue 0,153 0,303 0,505 0,615
LnSE 0,877 0,132 6,668 <0,001 *AK
WACC —4,754 4,251 —1,118 0,266
LnIncome 0,215 0,195 1,104 0,272
Loss —-0,158 0,265 —-0,595 0,553
LnDebt -0,278 0,141 -1,970 0,052 T

Nota: Subamostra restrita a observagdes com GDImpairment > 0 (n = 132). Erros padrao clusterizados por
empresa. T p <0,10; * p <0,05; *** p <0,001.

5. Sintese e Conclusées gerais

A divulgacao obrigatéria de PAAs relacionadas ao goodwill ndo alterou a decisdo dos
gestores de reconhecer perdas materiais (probabilidade de impairment > 0,5% da receita),
conforme evidenciado pelos modelos DiD logit e DiD-PSM. Entretanto, o modelo em duas
partes (Two-Part Model) revela que a norma aumentou significativamente a probabilidade de
reconhecimento de perdas imateriais (< 0,5% da receita), operando na margem extensiva do
reconhecimento. Quanto a magnitude, a norma ndo exerceu influéncia: em todas as
especificagdes, a intensidade das perdas reconhecidas permaneceu estritamente condicionada a
fundamentos econdmicos — deterioragdo da rentabilidade (ROA), estrutura de capital mais
arriscada (Leverage) e escala operacional (tamanho).

Em sintese, os PAAs incrementaram a transparéncia contdbil ao ampliar o
reconhecimento de perdas marginalmente omitidas, particularmente de menor magnitude, mas
ndo alteraram a discricionariedade nas decisdoes de materialidade nem a intensidade das perdas.
O reconhecimento de impairment — sua ocorréncia significativa e sua magnitude — permanece
profundamente ancorado em incentivos econdomicos € caracteristicas estruturais das firmas,
indicando que mecanismos qualitativos de auditoria possuem capacidade limitada de
influenciar praticas contabeis ja firmemente determinadas por fundamentos econémicos.
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