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Ativos Fiscais Diferidos e o0 Gerenciamento de Resatlos Contabeis

A entrada em vigor dos pronunciamentos contabaise@ocdo das normas internacionais de
contabilidade ampliaram o grau de subjetividade pladroes de mensuracdo contabil no
Brasil, podendo gerar, dentre outras coisas, ire&apdes de conveniéncia das normas
contabeis com vias ao gerenciamento de resultadpre®ente artigo tem por objetivo
identificar os fatores determinantes do reconhetimde Ativos Fiscais Diferidos (AFD) em
empresas de capital aberto no Brgsdra a partir disso, buscar discutir a possibikddd
existéncia de gerenciamento de resultados tendo t@se o reconhecimento de AFD (CPC
32). Nesse sentido a pesquisa emprega dois mosasmétricos que contam com amostras
de 262 e 284 observacdes de empresas listadaslse doValores, Mercadorias e Futuros
(BM&FBOVESPA) nos exercicios de 2010 e 2011. Sokagsamostras foram aplicados
modelos de regressédo multipla pelo método dos rnemiguiadrados. Por meio dos resultados
apresentados, pode-se inferir que as empresasdatudtilizam a margem de gerenciamento
das normas contabeis quanto ao reconhecimento @ @&kmentando seu reconhecimento
nos casos em que o endividamento é alto. Em rekagidros fatores, a pesquisa constatou
que a rentabilidade e a liquidez mostraram-se iggaifisativas em relacdo aos AFD nos dois
modelos empregados. Quanto ao porte das empresessulsados indicam que menores
empresas tem maior tendéncia ao reconhecimenteslatisos. Este resultado é sustentado
pelo fato de que empresas maiores possuem, dermgeeal, melhores niveis de ferramentas
de governanca corporativa, sdo auditadas por nesh®rmaiores empresas de auditoria e
possuem maior monitoramento por parte do mercado.

Ativos Fiscais Diferidos, Gerenciamento de Resul$adReconhecimento.

1 - INTRODUCAO

O objetivo da contabilidade é fornecer um conjudsico de informacfes econémico
financeiras sobre o patriménio das entidades, aaxdiar diversos usuarios da informacao
contabil no processo decisoério. Contudo, as diferenaturezas de usuarios interessados na
informacéo contabil e suas necessidades espec#masm por enviesar 0 tratamento da
informacg&o contabil, sobretudo quando ha interefssas-tributarios envolvidos. A legislagédo
fiscal tem exercido impacto significativo sobre ratiga da contabilidade em muitas areas
(HENDRIKSEN e VAN BREDA, 1999).

Segundo Rojast al (2010, p. 4), a relacdo entre contabilidade e swofi é
tradicionalmente caracterizada pela existénciaidergéncias, em alguns casos de notavel
relevancia, entre ambas as disciplinas. Para tliszipas divergéncias entre a contabilidade e
a legislagéo fiscal o Comité de Pronunciamentostébais (CPC) editou o Pronunciamento
Técnico CPC 32 (CPC, 2009). Este pronunciamentopenobjetivo o estabelecimento do
tratamento contdbil para os tributos sobre o lué&toComissdo de Valores Mobiliarios
(CVM), através da Deliberacdo CVM n° 599/09 (CVM)092), e o Conselho Federal de
Contabilidade (CFC), através da Resolucao 1.18@6Z, 2009), aprovam o CPC 32 (CPC,
2009), tornando-o obrigatorio para as sociedades@@es de capital aberto e recomendando
sua adogédo para as demais sociedades a partiddgatteiro de 2010.

Dentre outras providéncias, o Pronunciamento Téc@ieC 32 (CPC, 2009) afirma
gue “a entidade deve divulgar o valor do ativodisdiferido e a natureza da evidéncia que
comprova o0 seu reconhecimento”. Os Ativos Fiscaideridos (AFD) podem ser
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compreendidos como valores de tributos recuperédseise lucro de exercicios futuros,
relacionados com diferencas temporarias dedutévpigjuizos fiscais compensaveis. O CPC
32 (CPC, 2009) também estabelece os critérios paecronhecimento desses ativos, mas
Oliveiraet al (2008, p.147) ressaltam que embora restritivasterchinantes para o resultado
das organizagbes, essas normas “possibilitam ongameento de resultados de modo a
produzir exatamente aquilo que se espera das asgdiEs”.

Alguns estudiosos j& se dedicaram a problemétiggedenciamento de resultados com
investigacoes relacionando os AFD e alguns indiedecondmico-financeiros: Covarsi e
Ramirez (2003); Paulo, Martis e Corrar (2007); Eha et al (2008); Rojaset al (2010);
Kronbaueret al (2010); Kronbaueet al (2012). De maneira geral, 0 conjunto destes thaisal
apontou evidéncias de gerenciamento no reconhemniEn AFD em empresas com baixa
rentabilidade, alto endividamento e baixa capa&da@ pagamento (liquidez). Esses
resultados também se mostraram mais evidentes @nesas de maior porte.

Diante das evidéncias apontadas nestes estudo$epsepa seguinte questdo de
pesquisa: ha relacdo entre o reconhecimento deeA&Qerenciamento contabil de resultados
em empresas brasileiras?

No intuito de contribuir para ampliar a discussébre essa problematica, o objetivo
do presente artigo é identificar os fatores deteamtes do reconhecimento de AFD em
empresas de capital aberto no Brasil A partir digsocura-se discutir a possibilidade de
existéncia de gerenciamento de resultados tendm dmse o reconhecimento ou ndo de
AFD. Para tanto, realiza-se uma analise empirica base em modelo econométrico, para
verificar o poder de variaveis contabil-financeieaplicarem o reconhecimento de AFD.

O estudo fica organizado em outras quatro secdsscan 2 apresentara o referencial
tedrico da pesquisa com 0s aspectos legais e saceda literatura; a secdo 3 tratara dos
procedimentos metodolégicos empregados no estudec@ 4 em que serdo discutidos 0s
pormenores dos modelos econométricos utilizadosaaétise dos dados da pesquisa; e a
secdo 5 na qual serédo feitas as consideracdes $egilidas das referéncias bibliogréficas.

2 - REFERENCIAL TEORICO
2.1 - Tributos sobre o lucro: Ativos e Passivos Fiais Diferidos

Segundo Oliveirat al (2008, p. 159), planejamento tributario pode sfindlo como:

Uma técnica gerencial que visa projetar as opesagiistriais, 0s negocios mercantis
e as prestacbes de servicos, tencionando conhacesbrgacfes e 0S encargos
tributérios inseridos em cada uma das respectiltemativas legais pertinentes para,
mediante meios e instrumentos legitimos, adotaelaggue possibilite a anulacdo, a
reducdo ou o adiantamento do 6nus fiscal.

Em seu item 30, o CPC 32 (CPC, 2009) cita planajmné&ibutario como sendo
“acbes que a entidade pode tomar a fim de criaruoweatar o lucro tributdvel em periodo
especifico antes da expiracdo do prazo de utilizdedprejuizo fiscal ou compensacéo de crédito
fiscal”.

Entre as principais motivacdes para a realizacagldoejamento tributario pelas
empresas, podem-se destacar trés: a primeira $ca bm reduzir o custo dos tributos a serem
pagos; a segunda seria a postergacdo do pagamestdrildutos devidos; e a terceira
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motivagdo seria buscar a antecipacdo dos créditmgdrios que a empresa possui como
direito.

A norma do CPC que trata dos tributos sobre o lécm Pronunciamento Técnico
CPC 32 — Tributos sobre o Lucro (CPC, 2009), quené adaptacdo da norma internacional
de contabilidade, IAS n°® 12 — Imposto sobre Lucessitida pelolnternational Accounting
Sandards Board (IASB), cuja vigéncia provem do ano de 1996 (IA3812).

De acordo com o CPC 32 (CPC, 2009), a provaveperagao ou liquidacdo do valor
contabil inerente ao reconhecimento de ativo ogipagjue a empresa espera recuperar ou
liquidar, podera tornar maiores ou menores o0s dstupagamentos de tributos, em
contrapartida se tal recuperacéo ou liquidacaoyedar efeitos fiscais.

O passivo fiscal diferido e o ativo fiscal diferiqwroveem dessa previsdo de
pagamento futuro de tributo a maior ou a menon cegonhecimento pela entidade é exigido
pelo CPC 32 (CPC, 2009) com raras excec¢des, pasvist propria norma.

O CPC 32 (CPC, 2009, p. 04) define Passivo Fisdafibo como sendo “walor do
tributo sobre o lucro devido em periodo futuro cElaado as diferencas temporérias tributaveis”
e Ativo Fiscal Diferido como sendo “o valor do trib sobre o lucro recuperavel em periodo
futuro relacionado a: (a) diferencas temporariadutieeis; (b) compensacéao futura de prejuizos
fiscais nao utilizados; e (c) compensacao futureréditos fiscais nao utilizados”.

Para Hendriksen e Van Breda (1999), o Passivo IFBdarido se forma quando no
periodo corrente houver a divulgagédo ou reconhettionde um lucro tributavel pertencente ao
exercicio seguinte. De outra forma, o Ativo Fidodkrido se forma quando no periodo corrente
houver a existéncia de um lucro tributdvel que sHvéilgado ou reconhecido no exercicio
seguinte. Hendrinksen e Van Breda (1999) denomimspectivamente o Passivo Fiscal Diferido
e 0 Ativo Fiscal Diferido como despesa de impostpagar e diferimento de despesas com
imposto.

A diferenca temporaria, gerada pela diferenca emtvalor contabil e o valor para fins
fiscais do ativo ou do passivo, sera tributaveldedutivel, conforme a diferenca derivar de
valores tributaveis ou dedutiveis para determinacm tributavel.

Segundo o CPC 32 (CPC, 2009) a diferenca tempotdiatavel € um Passivo Fiscal
Diferido, e deve ser reconhecida com raras excepdegistas na propria norma. Entre alguns dos
exemplos para o surgimento de Passivo Fiscal Dden CPC 32 prevé:

a) A receita de juros, se incluida no lucro tributayeando do recebimento, diferente da
inclusdo no lucro contdbil em base proporcionateanpo. Para fins fiscais a conta a
receber no balanco patrimonial relacionada a r@dgtjuros ndo forma valor, pois até o
momento do recebimento as receitas ndo afetanrm tiiicutavel;

b) A depreciagao, desde que o valor utilizado pars fiscais seja diferente do valor
utilizado na depreciacdo contébil, sendo que orvdéo depreciacdo fiscal devera ser
superior ao valor contébil; e

c) Os custos de desenvolvimento, desde que sejam idedupara calcular o lucro
tributavel no periodo que forem incorridos, diféeeda capitalizacdo e amortizacdo em
periodos futuros para o célculo do lucro contdélra fins fiscais ndo ha formacéo de
valor, o que faz surgir uma diferenga temporéarteeem valor contébil e o valor fiscal.

Em relacdo a diferenga temporéaria dedutivel, o GRPQCPC, 2009) entende como sendo
um AFD e normatiza o reconhecimento também cons raxaecdes, previstas na propria norma.
Entre alguns dos exemplos para o surgimento do ARCRC 32 (CPC, 2009) prevé:
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a) A depreciacao, desde que o valor utilizado para fiscais seja diferente do valor
utilizado na depreciacdo contabil, sendo que orvdéo depreciacdo fiscal devera ser
inferior ao valor contabil,

b) Despesas com beneficios de aposentadoria, a depaigia determinacdo do lucro
contabil ocorre na medida em que o servico € mlespelo empregado, porém a
deducdo para a determinacdo do lucro tributavelrreceomente quando do
pagamento. A diferenca formada entre o valor cdntt valor para fins fiscais

resulta em um Ativo Fiscal Diferido; e

c) Gastos com pesquisas, para determinacdo do luantdbib a despesas com
pesquisas devem ser reconhecidas no periodo enfogm incorridas, porém nao
podem ser dedutiveis para determinar o lucro timitaté periodo futuro. A diferenca
entre o valor contabil que sera igual a zero elorvdeduzido em periodos futuros
resulta em um Ativo Fiscal Diferido.

A incorporacédo da contas Ativo e Passivo Fiscagfib ao balanco das companhias
abertas ocorreu em agosto de 1998, através daebmjdn n° 273 da Comissdo de Valores
Mobiliarios (CVM, 1998), que aprovou o0 pronunciarnterdo Instituto Brasileiro de
Contadores (IBRACON) sobre a contabilizacdo do shpale renda e da contribuicdo social,
elaborado em conjunto com a CVM.

2.2 - Reconhecimento da conta Ativo Fiscal Diferido

Entre as motivagbes para o reconhecimento de Athissais Diferidos, estudos
anteriores relacionados ao tema apresentam disrejustificativas, relacionadas aos
indicadores financeiros e econdmicos das empresas.

A reducdo no indice de endividamento foi a motigaggncontrada para o
reconhecimento de Ativos Fiscais Diferidos nos disturealizados por Covarsi e Ramirez
(2003) e Rojast al (2010).

Para Kronbauer e Alves (2008) em estudo que examasanformagodes relativas ao
AFD em empresas do indice BOVESPA e do indice IBBXda Bolsa de Valores,
Mercadorias e Futuros de Sao Paulo (BM&FBOVESPAmativacdo encontrada para o
respectivo reconhecimento, foram o indice de eddimento e o tamanho do ativo total para
as empresas da amostra do indice BOVESPA, e ceidéicentabilidade sobre o patrimdnio
liquido e tamanho da empresa (receita liquida ampaaeh as empresas da amostra do indice
IBEX-35.

A motivacdo encontrada para o reconhecimento deoAtiscal Diferido em estudo
realizado por Oliveirat al (2008) foi 0 aumento do lucro passivel de distgéo para os
acionistas, e o respectivo aumento dos dividendgsogtos sobre esses lucros.

Kronbaueret al (2010) em estudo que analisou empresas do indiEBPA no
periodo de 2003 a 2008, concluiu que maior indieeeddividamento, menor indice de
rentabilidade e menor indice de Liquidez geralrfos motivos para as empresas realizarem
o reconhecimento do Ativo Fiscal Diferido.

Em estudo posterior, Kronbaugral (2012) analisou empresas no periodo de 2006 a
2008, e concluiu que os indices de liquidez e ddivelamento foram motivos para as
empresas reconhecerem o Ativo Fiscal Diferido aptsalizacdo de teste estatistico tipo “t”,
porém apos a realizacdo de teste de correlacdoamalise de dependéncia pela regressao

www.congressousp.fipecafi.org



S&o Paulo/SP - 25 e 26 de Julho de 2013
Congresso
@ Desafios e Tendéncias
da Normatizagcdo Contabil

Contoladoria e
Contabilidade

multipla os resultados apresentados ndo indicaraistirerelacdo entre os indices e o
reconhecimento do Ativo Fiscal Diferido.

O reconhecimento do Ativo Fiscal Diferido, “tem gaasempre, a contrapartida de
uma receita ou reducéo de despesas dos tributos edircro” (KRONBAUEREet al, 2010, p.
74). Este reconhecimento tende a melhorar o resyltatravés do aumento do valor do
Patrimoénio Liquido e do Ativo, o que acaba por peedlexos positivos nos indices de
endividamento, de liquidez e de rentabilidade.

As premissas previstas na norma, para o0 reconhewnw ndo do Ativo Fiscal
Diferido, e 0 impacto que esse reconhecimento gesaindices que representam a situacao
econdmico-financeira das empresas, acabam por tamanpossibilidade de realizacdo da
pratica de gerenciamento de resultado contabil.

2.3 - Gerenciamento de Resultado Contabil
Paulo, Martins e Corrar (2007, p. 48), ressaltas1 qu

A existéncia de critérios multiplos nas normas étipas contabeis possibilita aos
administradores escolher alternativas validas cashjetivo de apresentar informacdes
da forma desejada, impactando o desempenho otutuestfinanceira da empresa.

Oliveira et al (2008) compreendem o gerenciamento de resultanlo® @ alteracao
dos resultados contabeis visando atender a motivpaéicular. Paulo, Martins e Corrar
(2007, p. 47-48) entendem o gerenciamento de asmdtcomo “a utilizacdo de acdes
discricionarias por parte dos administradores patarar a interpretacdo da realidade
econdmica e financeira da empresa’.

Ainda segundo Oliveiraet al (2008, p. 156) “O gerenciamento de resultados
caracteriza-se, fundamentalmente, como a alterpgéposital dos resultados contabeis,
visando atender a motivagao particular”.

Na literatura encontram-se outras citacdes parangemento de resultados, de
acordo com Decourt, Martinewski e Pietro Neto (208702), gerenciamento de resultados
“consiste na utilizacdo dos ajustes legais comatande direcionar as informacgdes a serem
divulgadas, conforme os interesses dos adminisgadaumentando ou diminuindo os
resultados obtidos de algumas contas nas demobessréipanceiras”.

Para Matsumoto e Parreira (2007, p. 146), geremeitonde resultados consiste na
“manipulag&o formal das contas de resultado outigalade operacional, mediante escolhas
discricionarias de praticas e estimativas contatais implicacdes no resultado financeiro e
em acordo com 0s principios e as normas contabeis”.

A pratica da utilizacdo do gerenciamento de redatigpara atender os objetivos dos
gestores e contadores, se ndo pode ser caractegpat fraude em virtude das escolhas
realizarem-se dentro dos limites previstos nas asroontabeis, pode sim trazer desconfianca
as informacdes divulgadas pelas empresas, vistagjigormacdes podem vir a demonstrar
uma grande diferenca entre a posicao real da &muagondémico financeira da empresa e a
posicao criada devido aos interesses dos seus@gestoontadores.

Sobre a auséncia de fraude no gerenciamento deadkss) Martinez (2001, p. 13) em
sua tese de doutorado sobre gerenciamento deackssilressalta que:

Gerenciamento dos resultados contabeis, ndo éefreurtabil. Ou seja, opera-se dentro
dos limites do que prescreve a legislacdo contébiiretanto nos pontos em que as
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normas contdbeis facultam certa discricionarieda@@ o gerente, este realiza suas
escolhas ndo em funcdo do que dita a realidadeatandos negdcios, mas em funcao
de outros incentivos, que o levam a desejar repomaresultado distinto.

O gerenciamento de resultados se torna possivelésatr da flexibilidade e
subjetividade de julgamentos previstos nas norrmagbeis.

Como objetivos para o gerenciamento de resultadmie-pe citar, entre outros:
alcancar os resultados esperados pela administragéthorar a imagem da situacao
econdmica financeira da empresa, com o intuito tciramais investidores; e atender aos
desejos econdémicos dos acionistas, por maior lolistdo de dividendos. Esses objetivos sao
corroborados pelas causas, que contribuem paraeog@mento de resultados, citadas por
Martinez (2001).

Segundo Oliveiraet al (2008, p. 155), a finalidade da Contabilidade éver
informacdes relevantes, Uteis e em tempo habduass seréo utilizadas pelos seus usuarios
para controle, planejamento, avaliacdo e tomadiedsao. Os autores prosseguem definindo
que essas informacdes, para serem confiaveis, deenfiéis aos fatos, bem como
transparentes, caracterizando dessa forma, nelamlali dos responsaveis em prover as
mesmas.

Ainda sobre a relacdo entre a pratica do gerencamee resultado e a possivel
desconfianca gerada pela sua informacédo produZaldato € que a manipulacdo das
informacBes fere o objetivo da contabilidade quegegar informacgbes Uteis, claras e
fidedignas” (OLIVEIRA et al, 2008, p. 158) e “afeda quesitos clareza e transparéncia das
demonstrac¢des contabeis” (MATSUMOTO e PARREIRA,2(G0 151).

A preocupacdo com o juizo de valor realizado pgistores e contadores em relagcéao
ao reconhecimento ou néo do Ativo Fiscal Diferisediante a possibilidade de escolha entre
diferentes alternativas previstas nas normas ceigtatlevido ao impacto que o mesmo causa
nos indices econdmicos e financeiros, foi apredantis estudos de Covarsi e Ramirez
(2003) e Kronbauest al (2010).

Este juizo de valor, entendido como gerenciamerdo resultado, mediante a
possibilidade de reconhecer ou ndo os ativos §isgeeridos, sem que ocorra violacdo as
normas contabeis que regulam esse reconhecimeonde, ger influenciado pela situacéo
econbmica financeira que a empresa apresentar nmenio da divulgacdo das
Demonstracdes Financeiras. A identificacdo desflaénria, nas empresas da amostra
estudada, é o que se pretende realizar nestehtoabal

3- METODOLOGIA

Esta pesquisa classifica-se quanto ao objetivo,oceendo do tipo descritiva. De
acordo com a definicdo de Gil (2002, p. 42) “asqgpesas descritivas tém como objetivo
primordial a descri¢cdo das caracteristicas de mi@ada populagdo ou fenbmeno ou, entéo, o
estabelecimento de relacdes entre variaveis”.

Ainda segundo aos conceitos definidos por Gil (20@2anto ao delineamento, a
pesquisa classifica-se como sendo do tipo biblfagra documental eex-post facto.
Bibliografica e documental devido a utilizacdo datenial j& elaborado, como: livros, artigos
cientificos, base de dados e paginas da intermtpest facto devido ao fato de que o estudo
foi realizado ap0s a ocorréncia das variacdes astrariaveis.
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Quanto a abordagem utilizada, classifica-se a ptespesquisa, de acordo com
Martins e Thedphilo (2009), como empirico-positi&jspois apresenta técnicas de coleta,
tratamento e andlise de dados marcadamente qtisnttae onde a validacdo da prova
cientifica € buscada através de testes dos institosyegraus de significancia e sistematizacao
das definicOes operacionais.

Para a obtencdo dos dados realizou-se uma peswuisase de dados Economatica
(2012), escolhido por ser um sistema que possurmrd¢cdes sobre as demonstracdes
financeiras das empresas listadas na Bolsa de élbtercadorias e Futuros de Séo Paulo
(BM&FBOVESPA).

O sistema Economatica permite a utilizacdo deofilippara aprimorar a pesquisa, e
através da utilizagdo desses filtros foram seleclaa 0 montante de 359 empresas para cada
ano, totalizando o quantitativo de 718 observapdea os dois periodos, 2010 e 2011.

A escolha dos exercicios de 2010 e 2011 é decerrelat aprovacado do
Pronunciamento Técnico CPC 32 - Tributos sobre @d.(CPC, 2009), que entrou em vigor
somente em julho de 2009 e normatiza a divulgagimfdrmacdes relativas aos AFD. A
base de dados Economatica apresenta, no que se aefeAtivos Fiscais Diferidos, apenas
informacgdes sobre 0s anos aqui estudados. As {idetaquanto a disponibilidade dos dados e
o descarte de observacdes caracterizam a amostimar@o probabilistica por conveniéncia.

Para a realizacdo da pesquisa foram consideradsegasites variaveis explicativas:
Endividamento (END), Liquidez Geral (LG), Rentatidlde (RENT), e como a variavel de
controle do tamanho das empresas, o logaritmo aitaeoperacional liquida (REC_LOG).

A utilizacdo destas variaveis se justifica, taptda utilizacdo em trabalho anterior
(KRONBAUER et al, 2010), quanto pelas modificacbes que o reconteetondo Ativo
Fiscal Diferido proporciona nas avaliacdes do eddiwmento, liquidez e da rentabilidade das
empresas. Tais modificagdes explicam-se pelo faigueé o aumento do Ativo Fiscal Diferido
contribui para diminuir o endividamento, aumentégaidez e aumentar a rentabilidade.

Adaptacbes foram feitas aos saldos das contas baimtégilue compde os indices
utilizados na analise. Essas adaptacdes visaragamits efeitos dos AFD em determinados
grupos de contas simulando a visdo dos gestore® sua estrutura patrimonial e de
resultados antes do reconhecimento dos AFD. Eslsatagdes resultam na formacdo de um
modelo econométrico mais confiavel, uma vez quevé& que as variaveis independentes
sejam formadas por indices calculados a partirrdpog de contas em que esteja contida a
variavel dependente.

Assim, os indices foram obtidos da seguinte mandiadividamento (END),
calculado pela divisdo do valor do Exigivel Totalgvalor do Ativo Total menos o AFD;
Liquidez Geral (LG), calculado pela divisdo do stina do Ativo Circulante mais o
Realizavel a Longo Prazo menos o AFD, pelo valorEagivel Total, e Rentabilidade
calculada em dois momentos - primeiro atraves dimrRe Sobre o Patriménio Liquido
(RSPL), calculada pela divisdo do valor do Lucrquidlo pelo valor do Patrimdnio Liquido
menos 0 AFD; e posteriormente através do RetorimweSo Ativo (RSAT), calculada pela
divisdo do valor do Lucro Liquido pelo valor doAtiTotal.

Como variavel dependente foi definido o indice die@s Fiscais Diferidos (IAFD), ja
usado por Kronbauest al (2010), obtido através da seguinte relacdo: IAFBtizo Fiscal
Diferido / Ativo Total.
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Em atencado ao objetivo da pesquisa, que tratatddeedo Ativo Fiscal Diferido e de
outras variaveis e seu relacionamento no que tanggerenciamento de resultados, foram
descartadas algumas observacdes de forma a pmparamaior consisténcia a amostra
estudada. Do total de 718 observacdoes foram dedeart as referentes a empresas que
apresentavam no AFD valor igual a zero, ou queapiiesentavam informacao de valor em
qualquer dos dois periodos (384 empresas); as euenpiam a setor com caracteristicas
especificas em termos de endividamento e liquidemo o setor de financas e seguros (6
empresas); as referentes a empresas que apreserdgavaeceita operacional liquida valor
negativo ou igual a zero (44 empresas); empresasapresentavam valores negativos para
seus Patrimonios Liquidos ajustados, ou seja,mRaid Liquido menos AFD (22 empresas),
resultando assim em uma amostra com 262 emprebaa smpal foi aplicado o modelo
economeétrico com a variavel rentabilidade sendoigagaelo RSPL. Além disso, um modelo
economeétrico diferente foi aplicado, em que a vafidgentabilidade foi medida pelo RSAT.
Para a aplicacdo deste segundo modelo foram reackeg as Ultimas 22 empresas resultando
em uma amostra com 284 empresas, pois sua excléied@ra mais necessaria.

Para a realizacdo desta pesquisa foram utilizaslesftvare EViews (versao 6.0) e o
SPSS Satistical Package for the Social Sciences (versao 17.0), e a elaboracéo das seguintes
hipoteses:

12 Hipbtese(Hp nula e H, alternativa).

(Ho1): Nao existe relacdo entre a variavel IAFD e o iEddmento (END) das
empresas; e (H): Existe relagdo entre a variavel IAFD e o Endiwitento (END) das
empresas.

Para esta hipbtese se confirmar acredita-se gampesas que apresentam um indice
de Endividamento elevado, procuram registrar unorvahaior em seus Ativos Fiscais
Diferidos, com intuito de aumentar o valor de sépa

22 Hipotese(Ho nula e H, alternativa).

(Ho2): Néo existe relagdo entre a varidvel IAFD e auldgz Geral (LG) das
empresas; e (H): Existe relacdo entre a variavel IAFD e a Liquidéeral (LG) das
empresas.

Para esta hipdtese se confirmar acredita-se gempesas que apresentam um indice
de Liquidez Geral reduzido, procuram registrar uabov maior em seus Ativos Fiscais
Diferidos, com intuito de aumentar o valor de s&ixos realizaveis.

32 Hipotese(Ho nula e H, alternativa).

(Ho3): N&o existe relacdo entre a variavel IAFD e at&®ahdade (RENT) das
empresas; e (H): Existe relacdo entre a variavel IAFD e a Refigdile (RENT) das
empresas.

Para esta hipbtese se confirmar acredita-se qgampesas que apresentam um indice
de Rentabilidade reduzido, procuram registrar urorvanaior em seus Ativos Fiscais
Diferidos, com intuito de reduzir o prejuizo ou antar o lucro.

42 Hipotese(Hp nula e H, alternativa).

(Ho4): Nao existe relacdo entre a varidvel IAFD e o a@aho das empresas
(REC_LOG); e(H,4): Existe relacdo entre a variavel IAFD e o tamamas empresas
(REC_LOG).
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Para esta hipdtese é necessario verificar se aesaspgque apresentam um maior ou
menor valor de Receita Operacional Liquida procuragistrar um valor maior ou menor em
seus Ativos Fiscais Diferidos, com intuito de idiiécdr se esta relacdo é positiva ou negativa.

4 — ANALISES DOS RESULTADOS
4.1 — Pressupostos do modelo de regressao multipla

O modelo de regresséao foi calculado pelo métodoMiosmos Quadrados, a partir
dos dados coletados na amostra com 262 observggaado calculado com o RSPL como
indice representante da rentabilidade e 284 obs@saguando calculado com o RSAT como
indice representante da rentabilidade.

Inicialmente, verificou-se a variancia dos residoos dois modelos de regressao. Para
0 modelo com RSPL os resultados indicaram homoteuksle dos residuos, pois ao se
realizar o teste dBreush-Pagan-Godfrey, encontrou-se a probabilidade do teste F-estatisti
igual a 0,2956, ou seja, maior que o nivel de Bafricia de 5%. Com esse resultado a
hipotese nula (k) - varidncias constantes - deve ser aceita, @izahdo um modelo
homocedastico.

O contrario ocorre para o0 modelo com o RSAT. Osltados nao indicaram variancia
constante, pois o tesBeeush-Pagan-Godfrey resultou em probabilidade do teste F-estatistico
menor que 0,0001, menor que o nivel de significdreicaracterizando problemas de
heterocedasticidade. Para solucionar esse prohbsmmasultados foram processados com a
correcdo de White, visando tornar os erros dosaieefes robustos.

Outro pressuposto do modelo que foi violado, nesteo nos dois modelos de
regressado, se refere a normalidade dos residugzoBabilidade que o teste darque-
Bera retornou p-value < 0,0001 nos dois modelos) conduz a rejeicao piétése nula () de
qgue ha normalidade dos residuos, 0 que permitduioncie 0os residuos ndao se apresentam

distribuidos numa configuragcdo normal.

Entretanto, como as amostras estudadas contém 282 ebservacoes, a literatura
aceita a premissa de que ha normalidade na disidbulos residuos em funcéo do Teorema
do Limite Central, segundo o qual se pode afirmgr ‘gpara grandes amostras, a distribuicao
amostral da média pode ser muito bem aproximadarpardistribuicdo normal” (FREUND,
2006, p. 256; CORRAR, PAULO e DIAS FILHO, 2007; BRKS, 2002). Sendo assim,
pode-se relaxar o pressuposto de normalidade ddduos, sem prejuizo da eficiéncia e
consisténcia dos estimadores das regressoes.

Levando-se em conta que as analises sdo baseadasdeto de regressao multipla,
tornou-se necessario verificar se as varidveisi@tplas apresentavam comportamentos
semelhantes, isto €, alta correlacéo entre si.

Para diagnosticar eventual problema de multicotidede, utilizou-se o indicador
VIF (Variance Inflation Factor), por meio do qual foram encontrados os segunetadtados:

1 — Regressdo com o RSPL — Endividamento, VIF 93, iquidez Geral, VIF
1,287; Rentabilidade, VIF = 1,019; e logaritmo deeita, VIF = 1,211.

2 — Regressdo com o RSAT — Endividamento, VIF 5@, 1liquidez Geral, VIF
1,219; Rentabilidade, VIF = 2,056; e logaritmo deeita, VIF = 1,128.

www.congressousp.fipecafi.org



S&o Paulo/SP - 25 e 26 de Julho de 2013
Congresso . R .
@ Desafios e Tendéncias
8 oo o da Normatizacdo Contabil

Contabilidade

Com base nesses resultados, verifica-se que n&te exna relacao linear forte entre
as variaveis explicativas em ambas as regressdesyeas palavras, o nivel de colinearidade
€ aceitavel, visto que o valor do VIF se enconbaixa de 5,00 para todas as variaveis,
conforme indicacdo de Corrar, Paulo e Dias Filli¥)7), de modo que cada uma explica
diferentes parcelas de variagéo do IAFD.

Verificado o cumprimento dos pressupostos paracagdio do procedimento
estatistico, passa-se a analise do modelo de ségradiltipla.

4.2 — Modelo de regressdo multipla com RSPL

Analisando os resultados obtidos pode-se obsemarogmodelo como um todo é
significativo, ou seja, a hip6tese nulag(Hle que o coeficiente de determinacad) (R
estatisticamente igual a zero deve ser rejeitadse Hato pode ser observado pela
probabilidade de erro evidenciada no teste F-estati(0,000378), o que permite concluir
que o comportamento de alteracao das variaveiscaiphs tem influéncia sobre a variacéo
do IAFD, ao nivel de 5%.

Tabela 1 Regressao multipla do IAFD com variavel de RSPL
Método:Least Squares

Varidveis explicativas Coeficiente Erro padrdo T-estatistico Probabilidade

END 0.0414 0.0112 3.6911 0.0003
LG -0.0008 0.0013 -0.6027 0.5472
REC_LOG -0.0002 0.0009 -0.2705 0.7870
RENT -0.0021 0.0063 -0.3346 0.7381
C 0.0161 0.0132 1.2167 0.2248
R2 0.0767 Jarque-Bera (probability) < 0.0001
Prob (F-estatistico) 0.0003 Breush-Pagan-Godfrey (p 0.2956

Fonte: elaborada pelos autores.

Os resultados também mostram que o modelo de s&gresultipla encontrado
consegue explicar aproximadamente 7,67% (R?) daac@@s que ocorrem no IAFD. Além
disso, a analise individual das variaveis exph@stidemonstra que, ao nivel de significancia
de 5%, apenas o coeficiente do Endividamento (EN&iue = 0,0003) € significativo.

As empresas observadas na amostra, que apresemtaianmivel de endividamento,
reconheceram mais valores de Ativo Fiscal Difepdoporcionalmente ao Ativo Total. Em
outras palavras, quanto maior o indice de Endivetdam maior o IAFD.

Esse fato confirma a expectativa inicial de en@niim coeficiente positivo para a
variavel Endividamento (END), pois era esperado @se empresas mais endividadas
pudessem melhorar esse indice com o reconhecingmtétivo Fiscal Diferido, cuja
contrapartida melhora o resultado e o Patrimoniguido das empresas, reduzindo, por
consequéncia, o indice de Endividamento.

Como as demais variaveis se apresentaram naoicaginids (LG:p-value = 0,5472;
RENT: p-value= 0.7381; REC LOGp-value= 0,7870) ndo é possivel estabelecer seu
relacionamento com as variagdes no reconhecimentd-0.
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4.3 — Modelo de regressdo multipla com RSAT

Tendo em vista que os resultados da regressaacaumt@&o confirmaram totalmente os
resultados encontrados em pesquisas correlatasy-spt por um modelo ligeiramente
diferente que permitiu uma base de observacdesrneaieeduziu o nimero de ajustes
necessarios ao célculo dos indices.

Tabela 2 Regressao multipla do IAFD com variavel de RSAT
Método:Least Squares
White Heteroskedasticity - Consistent Sandard Errors & Covariance

Variaveis explicativas Coeficiente Erro padrdo  T-estatistico Probabilidade

D 0.0708 0.0195 3.6285 0.0003
LG 6.04E-05 0.0012 0.0481 0.9616
— -0.0026 0.0011 -2.2753 0.0236
RENT -0.0512 0.0598 -0.8562 0.3926
C 0.0377 0.0194 1.9451 0.0528
R? 0.3365 Jarque-Bera (probability) <0.0001
< 0.0001 < 0.0001

Prob (F-estatistico) Breush-Pagan-Godfrey (p)

Fonte: elaborada pelos autores.

Os resultados obtidos por este novo modelo tambéstratam que a regressdo como
um todo é significativa, ou seja, a hipétese ntlg (e que o coeficiente de determinacao
(R? é estatisticamente igual a zero deve ser rejitBdse fato pode ser observado pela
probabilidade de erro evidenciada no teste F-sstati (0,000000). Mais uma vez 0s
resultados nos permitem concluir que o comportamn@atalteracdo das variaveis explicativas
tem influéncia sobre a variacao do IAFD, ao nivebélb.

Os resultados também mostram que o novo modelegiessdo mdltipla tem um
potencial de explicacdo das variacdes do IAFD mmiabor, 33,65 % (R2) das variacdes que
ocorrem no |AFD.

A andlise individual das variaveis explicativas destra que, ao nivel de
significancia de 5%, apenas os coeficiente do Edainento (ENDp-value = 0,0003) e da
variavel de controle de tamanho constituida pelogakiémo Natural da Receita
(REC_LOG:p-value = 0,0236) séao significativos.

O comportamento do endividamento correspondeu aoltado das pesquisas
correlatas e da regressdo com o RSPL. Ja a vad&vebntrole de tamanho aplicada no
estudo para verificar se empresas de maior ou meoke estariam mais propensas ao
reconhecimento de AFD apresentou coeficiente comal siegativo (REC_LOQCoeficient =
-0,002633). Que demostrou, contrariamente ao queéemsiam estudos anteriores, que
empresas de menor porte tendem a reconhecer mBis AF

Novamente as variaveis Liquidez Geral e Rentallbd@l.G:p-value= 0,9616 e
RENT: p-value = 0.3926) se mostraram nao significativas, assamn, é possivel estabelecer
seu relacionamento com as variagdes no reconhettirderAFD.
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5 — CONSIDERACOES FINAIS

O estudo teve por objetivo identificar os fatoresedninantes do reconhecimento de
AFD em empresas de capital aberto no Brasil, pamarmir disso, buscar discutir a
possibilidade de existéncia de gerenciamento dealltaée®s tendo como base o
reconhecimento de AFD.

Dos modelos econométricos empregados na analisehegou a explicar 32,70% das
variagcbes de Ativos Fiscais Diferidos reconhecidas empresas de capital aberto no Brasil
que fizeram parte da amostra estudada.

No que se refere ao gerenciamento de AFD motivada melhoria do indice de
Endividamento esse resultado estda em consonantiasoesultados apresentados nos varios
estudos anteriores que compode o] referencial tedricda pesquisa
(COVARSI e RAMIREZ, 2003; PAULO, MARTIS e CORRAR, 0Q7; ROJASt al,
2010; KRONBAUERet al, 2010; KRONBAUEREet al, 2012).

Quanto as demais variaveis que compde o estudesaokados obtidos apontam para
tendéncias contrarias aos resultados obtidos peguEas correlatas que também se
dedicaram ao estudo do relacionamento entre easaseis.

A analise quantitativa indicou que o reconhecimel@AFD € maior quanto maiores
os niveis de endividamento da empresa. Tendo dmige 0 maior reconhecimento de AFD
tem impactos positivos no Patriménio Liquido, assmjuéncia natural é a reducdo do valor
relativo do endividamento, portanto, os gestoresrdpresas que possuem niveis mais altos
de endividamento tendem a utilizar as margens dengemento das normas contabeis para
reconhecer mais AFD e minimizar efeito do endividato na estrutura patrimonial da
empresa.

Contabilmente o AFD esta classificado como um AtRealizavel a Longo Prazo
tendo como contrapartida uma receita de Tributdsesos Lucros, que gera um impacto
positivo no resultado liquido e minimiza os efeitiesbaixa rentabilidade além de interferir no
equilibrio entre Ativos e Passivos melhorando ieslide liquidez geral. Porém, conforme foi
verificado na andlise estatistica dos dados, n@stsdeleceu relacdo entre a rentabilidade, a
liquidez geral e o reconhecimento de AFD, indicagde o reconhecimento de AFD néo esta
orientado pela baixa rentabilidade ou liquidez. daeforma ndo se chegou as mesmas
conclusdes obtidas em estudos por Kronbauer e AM3S8) e Kronbauer et al (2010).

Em estudo anterior, Kronbauetral, (2010), apontaram que empresas de maior porte
tem mais propensdo ao reconhecimento de AFD. Oloma@statisticos aqui empregados
nao corroboram essas conclusdes. Os resultadoslapda a variavel tamanho confirmam os
resultados de Gu, Lee e Rosett (2005) e Fereeigh (2012) que também acharam que
guanto maior a empresa menor o gerenciamento d#asss. Este resultado é sustentado
pelo fato de que empresas maiores possuem, dermgeeil, melhores niveis de ferramentas
de governanca corporativa, sdo auditadas por neslh®maiores empresas de auditoria, e
possuem maior monitoramento por parte do mercado.

Embora o estudo ndo confirme totalmente as inf@aéndeitas em pesquisas
correlatas, a aplicacdo dos dois modelos permie eas se confirmem dando maior
seguranca e robustez aos resultados. Assim, poodesg que oS gestores das empresas
estudadas estejam utilizando a margem de gerenuiand@s normas contabeis quanto ao
reconhecimento de Ativos Fiscais Diferidos, aumashdaseu reconhecimento nos casos em

7

gue o endividamento € alto. Ainda que as evidéndmsgerenciamento de resultados
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apresentadas pela pesquisa tenham consisténceseéeer cuidado quanto a generalizacéo
dessas conclusées em consideracdo aos fatoreanliestinerentes ao método de pesquisa
adotado e ao modelo econométrico empregado paliaeana

Como recomendacdo para estudos futuros recomeraaleeomposicdo dos Ativos
Fiscais Diferidos para considerar o gerenciamentoseparado das diferencas temporarias
dedutiveis, da compensacéao futura de prejuizaaidis@o utilizados e da compensacéo futura
de créditos fiscais nao utilizados.

Outra recomendacado seria realizar nova analisee smlgerenciamento do AFD no
futuro, de modo a verificar se o atual gerenciaméndt se manter ao longo do tempo, ou é
resultado da recente entrada em vigor, no ano e, 2 CPC 32 - Tributos sobre o lucro
(CPC, 2009); bem como realizar comparativos ermggenentos de setores especificos, a fim
de verificar em quais destes setores ocorre maionenor gerenciamento do AFD.
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