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GERENCIAMENTO DE RESULTADOS C;ONTABEIS A LUZ DAS DIFERENCAS
ENTRE O LUCRO CONTABIL E TRIBUTARIO (BOOK-TAX DIFFERENCES): UMA
ANALISE DE DADOS EM PAINEL BALANCEADO

RESUMO

A controversa literatura, tanto em ambito nacional quanto internacional, quando de estudos
que relacionam gerenciamento de resultados contabeis a praticas tributérias, possibilita o
desenvolvimento de novas pesquisas. Este artigo tem por objetivo analisar a influencia das
préaticas tributarias como incentivos para o gerenciamento de resultados contabeis das
empresas brasileiras, considerando a adog¢do do IFRS (International Financial Reporting
Standards) nesse processo. A amostra € composta pelas companhias de capital aberto que
possuem acdes negociadas na BM&FBovespa compreendendo o periodo de 1999 a 2012.
Foram geradas as estimativas para o modelo de Jones modificado (1995) para obter os
accruals discricionarios, proxy para gerenciamento de resultados contabeis, e 0 modelo
desenvolvido por Tang (2006) modificado, para captar a parte anormal relativa ao
desalinhamento entre as regras contabeis e tributarias na apuragdo do lucro contabil e do lucro
tributério (Book-Tax Differences — BTD). Para verificar o impacto da adocéo do IFRS dividiu-
se a amostra em pré e pos-ado¢do do IFRS. Com o proposito de aumentar a robustez das
estimativas econométricas, adotou-se a metodologia de dados em painel balanceado para
todos 0s modelos estimados. Os resultados indicam que as praticas tributarias, em geral,
influenciam a discricionariedade dos gestores frete aos nimeros contabeis, sendo esta relagdo
negativa. Complementarmente, verificasse que a proxy para praticas tributarias, BTD, ndo é
estatisticamente significante para o periodo pés-adocdo do IFRS, deste modo evidenciou-se a
segregacdo entre a contabilidade financeira e a tributaria para o periodo pés-adocdo. Os
resultados fornecem subsidios para orientar investidores, analistas, reguladores e demais
profissionais do mercado de capitais, no monitoramento das escolhas contabeis dos gestores.

1 INTRODUCAO

Por existir interesses e incentivos diversos sobre as informacgdes contabeis, compreender
0s motivos e fatores que estdo relacionados as escolhas de padrbes contabeis, por parte dos
gestores responsaveis pela tomada de decisao dentro de uma organizacdo, tornam-se relevante
ao aprimoramento da contabilidade.

A discricionariedade, adotando procedimentos legais e dentro do ambito das
caracteristicas qualitativas, é um fator dificil de ser evitado, visto que diversas situacGes
podem surgir impossibilitando a obtencdo de regras para todos os fatos ocorridos (FIELDS,
LYS E VINCENTS, 2001). Neste contexto a adogdo aos padrbes internacionais para
elaboracdo e divulgacdo dos relatorios contébeis com base nos IFRS (International Financial
Reporting Standards) é um ponto que merece destaque, visto que sua adogdo simboliza uma
melhora nas informacdes reportadas aos usudrios finais, além de segregar a contabilidade
financeira da tributaria, dado que o ideal é a ndo existéncia da interferéncia da linha fiscal
junto as normas contabeis.


http://pt.wikipedia.org/wiki/International_Financial_Reporting_Standards
http://pt.wikipedia.org/wiki/International_Financial_Reporting_Standards
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Focando nos interesses dos administradores, Soderstrom e Sun (2007) discorrem sobre
uma das principais linhas de pesquisa referente a contabilidade, afirmando que a qualidade
informacional pode ser afetada por incentivos econémicos, tais como o Sistema Tributério.
N&o obstante, observa-se na literatura o crescente amparo académico nas pesquisas que
relacionam a discricionariedade das escolhas contabeis e as praticas tributérias.

Trabalhos como de Hanlon (2003), Formigoni, Antunes e Paulo (2009), Piqueras
(2010), séo alguns dos destaques que tratam das diferencas existentes no lucro contabil e
tributario (book-tax diferences — BTD), causados pelo desalinhamento entre as normas
contébeis e tributarias, e o gerenciamento de resultados contabeis.

A literatura tanto em ambito nacional quanto internacional, ainda é incipiente e
controversa quando de estudos que relacionem gerenciamento de resultados e préticas
tributarias (MILLER E SKINNER, 1998; PAULO; MARTINS e CORRAR, 2007; PHILIPS,
PINCUS e REGO, 2003) deixando aberto o campo para novas pesquisas. Ademais, o advento
da adocdo dos padrdes internacionais de contabilidade trouxe um novo panorama de pesquisa
no Brasil, sendo necessaria a analise dos beneficios da adogdo desses padrdes. Neste contexto,
a presente pesquisa investiga o seguinte problema: o gerenciamento de resultados contabeis é
influenciado por préticas tributéarias?

Com o proposito de operacionalizar a pesquisa, realizou-se uma amostragem com base
em todas as empresas listadas na BM&Bovespa para o periodo de 1999 a 2012. Com o
objetivo de testar se a pratica tributaria € determinante no gerenciamento de resultados
contébeis, fez-se 0 uso de uma regressao que empregou 0s accruals discricionarios advindos
do modelo de Jones modificado (1995), proxy para gerenciamento de resultados contébeis,
como variavel dependente e o BTD total, derivado dos efeitos tributarios, proxy para praticas
tributarias, como variavel explicativa e demais variaveis de controle.

De modo geral, 0 modelo proposto se mostrou bem especificado, demonstrando que as
praticas tributarias sdo determinantes para o gerenciamento de resultados. Constatou-se,
também, que a adog¢do do IFRS segregou a contabilidade financeira da tributaria, uma vez que
no periodo pds-adocao, a proxy BTD néo possui significancia estatistica.

O artigo foi estruturado da seguinte forma: na sequéncia, o referencial tedrico é dividido
em gerenciamento de resultados, sistema tributario e book-tax difference, e a relacdo entre
gerenciamento de resultados e book-tax difference; na secdo trés, metodologia, com selecéo e
segregacdo da amostra e definicdo dos modelos empregados na pesquisa; na secao quatro, sao
apresentados os resultados e suas andlises; €, na se¢do cinco, as consideracdes finais.

2 REFERENCIAL TEORICO

2.1 Gerenciamento de resultados

Os acontecimentos no ambiente que circunda as organizagdes, como as regulacoes, leis
fiscais e comerciais, podem influenciar a apresentacdo dos resultados financeiros, baseados
em nameros contabeis, pelos responsaveis da divulgacdo ao mercado de capitais. Sobre este
enfoque, Martinez (2001) verificou o gerenciamento sobre o0s resultados contabeis das
empresas de capital aberto no Brasil, compreendendo o periodo de 1995 a 1999, atestando a
existéncia de incentivos que motivam as organizagdes a efetuar tal prética.
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Ainda sobre a estrutura brasileira, Almeida (2010) observando os anos de 1996 a 2006
detectou que, em ambientes altamente competitivos, houve um aumento na tempestividade
das informacbes e no conservadorismo contébil, contribuindo, desta forma, com a qualidade
da informacgdo contabil, porém a pratica de gerenciamento dos resultados contabeis néo
diminuiu.

Observa-se na literatura internacional um amplo arcabouco teorico, que contribuiu na
formulacdo de modelos, com variaveis capazes de captar empiricamente as praticas de
gerenciamento de resultados contabeis. Destaque para as pesquisas de McNichols e Wilson
(1988), Jones (1991), Dechow, Sloan e Sweeney (1995) e Kang e Sivaramakrishnan (1995).

Sobre os conceitos envolvidos na definicdo de gerenciamento de resultados contabeis,
Formigoni, Antunes e Paulo (2009) destacam que o mesmo ndo pode ser entendido como
fraude, visto que, a base de processo de julgamento por parte dos administradores esta nas
praticas e normas existentes, para a elaboracdo dos resultados contabeis. Utilizando o
oportunismo dos gestores junto ao gerenciamento de resultados contabeis, pode-se observar o
julgamento proposital na elaboracdo dos relatérios contabeis, objetivando influenciar o
julgamento por parte dos acionistas externos e a obtencdo de beneficios (HEALY E
WAHLEN, 1999).

As pesquisas, de forma geral, demonstram que as praticas contabeis discricionarias sdo
uma das principais fontes para a pratica de gerenciamento de resultados contabeis. A
influéncia da discricionariedade via gerenciamento de resultados contabeis, € uma condicao
que impulsionam o conflito de agéncia dentro das organizagdes, emplacando na assimetria
informacional (NARDI E NAKAO, 2009).

2.2  Sistema tributario e book-tax diference (BTD)

Em paises code law, como o Brasil, os padrdes contabeis sofrem influéncia do Estado,
em virtude do mesmo decretar leis que determinam a operacionalizagdo para se realizar a
apuracdo do lucro tributavel (Braga, 2011). Desta forma, existe a contabilidade financeira,
voltada a atender os padrdes societarios para divulgagdo das informacdes aos usuarios finais e
a contabilidade tributaria, apresentada ao fisco com a finalidade de arrecadacdo de impostos.
A falta de independéncia entre a contabilidade financeira e tributéria é abordada em estudos
tais como o de Shackelford e Shevlin (2001). Dessa forma, ha uma provavel correlacédo entre
as variaveis de ambas as areas que sdo omitidas em estudos de contabilidade financeira e de
contabilidade tributaria.

O Brasil deu inicio ao processo de desvinculacdo da contabilidade financeira e a
contabilidade para fins tributarios, com o advento da introducdo da Lei 11.638/2007
identificada como Regime Tributario de Transicdo. Maciel (2011) analisa o impacto dos
periodos antes e apds a instituicdo de tal lei no conservadorismo das empresas brasileiras. A
autora identificou que organizacfes com baixa influéncia tributaria passaram a apresentar
maior grau de conservadorismo e as de alta influéncia tributaria passaram a apresentar de
forma mais oportuna os ganhos do que as perdas apés a sua introducéo, demonstrando assim a
relevancia da influéncia tributaria no Brasil

Em relacdo ao processo de planejamento tributario e sua atuacdo nos resultados
apurados sobre o lucro, Ayers, Jiang e Laplante (2008) encontraram menor qualidade nas
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informacgdes sobre o lucro tributavel, nas empresas que apresentardo impostos mais elevados
para o periodo analisado. Os autores enfatizam a discricionariedade dos gerentes sobre a
obtencéo dos resultados contébeis e fiscais.

Pesquisas, tanto em ambito nacional quanto internacional, buscam analisar a influéncia
da diferenca existente entre o lucro contébil e o tributario (BTD), causados pelas diferengas
das regulacGes contabeis e tributarias sobre as informacdes contabeis reportadas. Tal
diferenga demonstra a existéncia de desalinhamento entre as normas aplicadas na apuracao
dos lucros — contabil e tributario — sendo muito utilizado na deteccdo de gerenciamento das
informagdes (Braga, 2011).

As principais pesquisas realizadas envolvendo os incentivos tributarios verificam o
reflexo do oportunismo dos gestores sobre resultados apurados e, também, as diferencas
apresentadas no BTD em virtude da discricionariedade, com o propdsito de atender as
exigéncias gerenciais de uma minoria (TANG, 2005)

Sobre o periodo de adocdo ao IFRS, Passamani, Martinez e Teixeira (2011) em sua
analise compreendida entre 2004 e 2009, observaram existir relevancia informacional do BTD
na apuracdo dos resultados e retornos das aces. Os autores enfatizam que a significancia
pode estd atrelada a introducdo da Lei 11.941 de 2009 (instituicdo do RTT - Regime
Tributario de Transicdo) que objetivou “neutralizar os efeitos das novas normas e
procedimentos contabeis enunciados pela legislagao”.

Tang (2006 e 2007) apresenta em seu estudo o BTD anormal como sendo o resultado do
gerenciamento contabil e/ou tributos e o BTD normal, que é a diferenca ndo-discricionéaria
advinda do ndo alinhamento entre as normas contdbeis e as normas tributarias. A autora
encontrou associagdo entre o BTD anormal e o gerenciamento de resultados no mercado
chinés no periodo de 1999 até 2004, que tem um alto nivel de incentivo tributario. Aléem do
BTD anormal, foram utilizados os incentivos sobre os ganhos na gestéo (earning management
- EM) e os incentivos advindos da gestdo tributaria (tax management - TM).

Hanlon (2003) encontrou relagdo positiva entre o BTD e o planejamento tributério,
contribuindo com os achados sobre as variagdes do BTD e as expectativas de ganhos por parte
dos investidores, uma vez que grandes diferencas positivas identificadas no BTD séo
sinalizadores para o0 mercado reduzir as estimativas sobre ganhos futuros. Diferencas positivas
no BTD devem ser entendidas como o lucro contabil maior que o lucro tributavel.

De forma geral, o BTD esta atrelado as normas empregadas de contabilidade que
admitem alteragOes na apuragédo dos resultados e, consequentemente, nos lucros, ou seja, nas
estratégias utilizadas para gerenciar os resultados contabeis por parte da gestdo das
organizagoes.

2.3 Relagéo entre gerenciamento de resultados contabeis e book-tax diference (BTD)

No ambito da literatura internacional, em levantamento realizado por Fields, Lys e
Vincents (2001), evidenciou-se que os gestores fazem escolhas contabeis com o intuito de
reduzir a carga tributaria das empresas, aumentando, assim, seus fluxos de caixa apds 0s
impostos. Os autores investigaram 0s principais achados na literatura da década de 90.

Zimmerman e Goncharov (2006) analisaram a influéncia da tributagdo no
gerenciamento de resultados contabeis. A amostra da pesquisa contou com empresas Russas
de capital aberto e fechado, compreendendo o periodo de 2001 e 2002. Dentre os achados, 0s
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autores constataram, de modo geral, existir um maior grau de gerenciamento de resultados
contabeis visando a reducdo do 6nus tributario, por parte das empresas de capital fechado.
Ademais, constatou-se que a desvinculagcdo entre a contabilidade financeira e a tributéria,
ocorrida em 2002 na Rdussia, teve maior impacto nas demonstracfes contabeis das empresas
com agdes negociadas em bolsas, do que as empresas de capital fechado.

Em outra perspectiva, Porcano (1997) averiguou em seu estudo, que o gerenciamento de
resultados contébil esta associado a diversos atributos relacionados a tributacdo dos ganhos de
capital.

Os estudos sobre a relacdo entre as informacdes contdbeis e a tributacdo ndo séo
unanimes quando, associam-se aos mesmos O relacionamento entre o gerenciamento de
resultados contabeis e 0 BTD. Deste modo €é possivel verificar trabalhos como os de Philips,
Pincus e Rego (2003), que evidenciam a melhora nos modelos operacionais que detectam o
gerenciamento de resultados contabeis, quando do usa de variaveis que representam proxy
para 0 BTD. De forma controversa, Miller e Skinner (1998) verificam ndo existir melhora na
especificacdo dos modelos de deteccdo de gerenciamento de resultados contébeis quando da
utilizacdo de proxy para BTD.

Na literatura brasileira, Rezende e Nakao (2010) constataram existir influéncia
discricionéria por parte dos gestores no lucro tributavel, quando analisado o periodo anterior a
adoc¢do do IFRS. Segundo os autores, nesse periodo, o planejamento tributario impactou os
acrualls discricionarios, refletindo na reducdo do lucro tributavel das empresas da amostra.

Formigoni, Antunes e Paulo (2009) analisaram a influéncia de quesitos tributarios no
gerenciamento de resultados contabeis. A amostra da pesquisa foi realizada com base nas, 50
maiores empresas de capital aberto que compunham a lista da revista Exame maiores e
melhores de 2006, sendo seus dados coletados para os periodos de 2000 a 2005. No estudo
constatou-se que a discricionariedade sobre os numeros contdbeis ndo é impactada por
incentivos tributarios. Ndo obstante, deve-se observar que o periodo analisado em tal pesquisa
ndo esta dentro da adoc¢do ao IFRS.

Por sua vez, como no estudo realizado por Miller e Skinner (1998), Paulo, Martins e
Corrar (2007) ndo encontram evidéncias de que os modelos operacionais para estimativas dos
accruals discricionarios aumentam seu poder explicativo, com a inclusdo de varidveis a que
vem representar proxy’s para 0 BTD. Ademais a pesquisa se concentrou no mercado acionario
brasileiro perfazendo o periodo de 2000 a 2005.

A forma como é organizado o planejamento tributario dentro das instituicdes, pode
demonstrar o real objetivo dos gestores sobre o fisco e sobre 0s seus usuarios.

Embasados na literatura discorrida anteriormente, fez-se necessaria a formulacao de trés
hipdteses a serem testadas na pesquisa. Assim, devido a importancia de entender o nivel de
envolvimento entre a contabilidade financeira e a contabilidade tributéaria, e sua relagdo como
norteador dos incentivos sobre as escolhas dos padrdes contdbeis e da pratica de
gerenciamento de resultados (Braga, 2011), levantou-se a seguinte hipotese:

H;: a diferenca entre o lucro contdbil e o lucro tributario determina o grau de
gerenciamento de resultados contabeis das companhias brasileiras de capital aberto.

Para analisar o impacto na qualidade da informagdo contébil, influenciada pelo
gerenciamento de resultados contabeis e as praticas tributarias, e sua relagdo com a adog¢édo do
IFRS no Brasil, apresentou-se a seguinte hipotese:

H.: a relacdo entre accruals discricionarios e BTD é impactada pela adog¢do do IFRS
pelas companhias brasileiras de capital aberto.
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Com o objetivo de verificar se o oportunismo contébil é capturado pelo oportunismo de
praticas tributarias, apresentou-se a seguinte hipotese:

Hs: existe uma correlacdo significativa entre os accruals discricionarios e o BTD
anormal.

3 METODOLOGIA

3.1  Selecao das Empresas e Tratamento da Amostra

A populagdo do estudo é composta pelas companhias de capital aberto que possuem
suas acdes negociadas na BM&FBovespa. Os dados utilizados na pesquisa referem-se aos
valores consolidados em milhares de reais obtidos nas demonstracdes financeiras e extraidas
da base de dados do software Economatica® Do total da populacdo foram excluidas as
empresas que ndo possuiam dados para o calculo das variaveis. Foram excluidas também, as
empresas que compde o setor de “Fundo”, “Seguros” e “Financas” devido as suas
peculiaridades no que diz respeita a divulgacdo das informacGes financeiras (HEALY;
WAHLEN, 1999).

O espaco amostral perfez o periodo de 1999 a 2012, sendo que para o calculo de
determinadas variaveis dos modelos de Jones modificado (1995) e de Tang (2006)
modificado, exigiu-se a utilizacdo da variacdo de determinadas contas, sendo assim o periodo
analisado compreendeu os anos de 1998 a 2012. Apos o calculo das variaveis para o periodo
estudado, a amostra findou em 1358 firmas-ano.

Para atender ao objetivo da pesquisa de analisar o comportamento discricionario dos
gestores nos nimeros contabeis antes e apos a adocdo do IFRS, dividiu-se a amostra principal
do seguinte modo: i) periodo pré-adoc¢do do IFRS (1999 a 2008); e ii) periodo pés-adocdo do
IFRS (2009 a 2012). A divisdo da amostra seguiu 0s procedimentos adotados por Braga
(2011), que adota o ano de 2009 como sendo o de adogcdo completa do IFRS. Sendo assim,
além de se gerar as estimativas do modelo proposto para a amostra completa (1999 a 2012), as
mesmas foram geradas para as amostra pré e pos-adoc¢édo do IFRS.

N&o obstante, para se obter estimativas econométricas mais rigorosas, aplicou-se a
regressdo pela metodologia de dados em painel balanceado, justificando assim o total de 97
empresas analisadas pelos 14 anos do espaco amostral.

3.2  Métricas de Gerenciamento de Resultados e Formacao de BTD

3.2.1 Modelo de Jones Modificado (1995)

O modelo de Jones modificado por Dechow, Sloan e Sweeney (1995), retira do modelo
de Jones (1991) a parcela da variacdo de contas a receber das variacbes de vendas,
considerando assim a possibilidade de manipulacdo nas vendas a prazo. O presente modelo
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adota como metodologia para a classificacdo dos accruals a variagdo das contas patrimoniais
COmo segue:
(AAC;; — ADisp; ) — (APC;y — ADiv; . )—Depr; .

TA;, =
vt Airq

(1)

Em que:
TA; .= accruals (operacionais) totais da firma i no periodo t;
AAC; .= variagdo do ativo circulante da firma i no periodo t-1 para o periodo t;
ADisp; .= variagéo das disponibilidades da firma i no periodo t-1 para o periodo t;
APC; .= variagdo do passivo circulante da firma i no periodo t-1 para o periodo t;
ADiv; .= variagdo dos financiamentos e empréstimos de curto prazo da firma i no periodo t-1
para o periodo t;
Depr; .= total das despesas com depreciacéo e amortizagéo da firma i no periodo t;
A; 1= ativos totais da firma i defasado.
Apdbs a mensuracdo dos accruals totais utiliza-se 0 modelo de Jones modificado (1995)
para determinar os accruals ndo discricionarios que sdo calculados da seguinte forma:

TA;¢ < 1 > ny <ARM — ACRM> ny <PPEl-,t> @
= _—
Ajr Air ! Aj 2\ A1
Em que:

TA;, = accruals (operacionais) totais da firma i no periodo t;
AR; . = variagdo das receitas liquidas da firma i do periodo t-1 para o periodo t;
ACR;, = variacéo da conta duplicatas a receber (clientes) da firma i do periodo t-1 para o
periodo t;
PPE; .= saldo das contas Propriedade, Planta e Equipamento da firma i no periodo t;
A; (1 = ativos totais da firma i defasado;
Ui ¢ = erro robusto da regresséo pela técnica de White (1980).

Ressalta-se que a varidvel Ativo Permanente € adotada em substituicdo a variavel
Propriedade, Planta e Equipamento, de acordo com Martinez (2001). Ademais adotou-se a
metodologia de dados em painel balanceado para estimacao dos accruals discricionarios.

3.2.2 Modelo empirico de Tang (2006) ajustado

Para capturar o impacto do oportunismo existente no desalinhamento entre normas
contabeis e tributarias, utilizou-se o modelo de Tang (2006) modificado, para verificar a
formagdo do BTD. Do mesmo modo que nos modelos de deteccdo de gerenciamento de
resultados contabeis, para se calcular a parcela oportunista contida na diferenca entre o lucro
contabil e o lucro tributario, inicialmente efetua-se o célculo das diferencgas totais. Este
calculo segue duas vertentes: a) calculo do BTD pelos efeitos do lucro; b) célculo do BTD
pertinente aos efeitos tributarios. No presente estudo adotou-se a segunda vertente de pesquisa
como demostrado na formula a seguir:

BTD;+ = DespIR; — IRCorr;s (3)
Em que:
BTD; . = diferencas totais da firma i no periodo t;



Sdo Pauwlo, 21 a 23 de Jultho de 2014
XV Congresso

Novas Perspectivas
Controladoria e na PESI]'HFSH cuﬂtﬂ’bﬂ

Contabilidade

DesplR;, = despesa de imposto de renda e contribuicéo social sobre o lucro da firma i no
periodo t, calculada pela multiplicacdo do lucro contabil pela aliquota vigente do imposto de
renda e contribuicdo social sobre o lucro da firma i o no periodo t;

IRCorr;, = valor do imposto de renda e contribuicdo social sobre o lucro corrente,
representado pelo imposto efetivamente devido/compensado da firma i no periodo t;

Apbs o célculo do BTD total, utiliza-se 0 modelo de Tang (2006) modificado para
extrair do mesmo a parte discricionaria, obtida pela subtracdo das diferencas totais e as
diferencas oriundas do desalinhamento entre a norma contabil e fiscal. Segue modelo
modificado:

BTD;¢+ = Bo + P1INV; +B,AREV; . +P3NOL; ¢ + B4IRD; ; + Bs(PL — LL); ; + BsAEST;

+ Uit (4)

Em que:
BTD;, = diferengas totais da firma i no periodo t;
INV;, = total das contas investimentos, imobilizado, intangivel e diferido da firma i no
periodo t;
AREV;, = variacéo da receita do periodo t-1 para o periodo t da firma i;
NOL;, = prejuizo fiscal liquido, obtido pela razdo entre o valor do imposto de renda e
contribuicdo social sobre o lucro corrente, quando os referidos impostos forem positivos, e a
soma das respectivas aliquotas vigentes da firma i no periodo t. Quando o valor dos impostos
corrente citados for negativo, assume-se o valor 0 (zero) para esta variavel;
IRD; . = imposto de renda diferido da firma i no periodo t;
(PL - LL);, = diferenca entre o patrimonio liquido e o lucro liquido da firma i no periodo t;
AEST;, = variagdo do estoque da firma i do periodo t-1 para o periodo t;

O modelo de Tang (2006) modificado seguiu os padrdes das modificacBes realizadas
por Passamani, Martinez e Teixeira (2011) e Piqueras (2010). No estudo dos primeiros
autores foi retirada do modelo de Tang (2006) a variavel explicativa TLU;, que representa o
valor da compensacdo de prejuizos fiscais. Ainda de acordo com os autores, incluiu-se no
modelo as variaveis: a) IRD, que corresponde ao valor diferido do imposto de renda; b) e a
variavel (PL-LL), a qual representa a diferenca entre o valor do patriménio liquido e do lucro
liquido. De acordo com Piqueras (2010) incluiu-se a variavel referente a variacdo do estoque.

Ressalta-se que todas as variaveis do modelo de Tang (2006) modificado foram
ponderadas pelo ativo total defasado em um periodo, para mitigar o efeito escala das
empresas. Ademais, para manter um rigor metodoldgico, as estimativas dos parametros da
regressdo foram geradas de acordo com os procedimentos, adotados para estimativa dos
accruals discricionarios pelo modelo de Jones modificado (1995), a regressao em dados em
painel com efeito-fixo.

3.3 Procedimentos Econométricos

Na atual pesquisa, objetivando sustentar empiricamente as hipoteses langadas, fez-se o
uso do modelo de Jones modificado (1995), como proxy para 0 comportamento discricionario
dos gestores a partir da analise de accruals totais. ApOs estimativas dos acruals
discricionarios, realizou-se a regressao com 0s mesmos como variavel dependente, a fim de
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verificar suas determinantes. Ressalta-se que a pesquisa prima pelo impacto das praticas
tributarias na discricionariedade dos gestores, deste modo, para atender a este objetivo,
utilizou-se o BTD, proxy para préaticas tributarias, como varidvel explicativa do modelo
anteriormente citado.

3.3.1 Modelo Econométrico Proposto

Com o proposito de verificar o impacto das praticas tributarias (totais) no
gerenciamento de resultados contébeis, foi proposto 0 modelo de regressao linear multiplo a
seguir:

ACDy; = Bo+ByBTD;¢+B,ROA; . + B3END; ¢ + BoFCOye + BSLNTAM,; + ¢ (5)

Em que:

ACD; . = acumulacOes discricionarias, proxy para gerenciamento de resultados contabeis, da
firma i no periodo t;

BTD;, = diferencas totais obtidas pelos efeitos tributarios da firma i no periodo t, ponderada
pelos ativos totais em t-1;

ROA; ; = retorno sobre o ativo da firma i no periodo t, ponderado pelos ativos totais em t-1;
END;, = indice da razéo entre o passivo total e o ativo total da firma i no periodo t,
ponderado pelos ativos totais em t-1;

FCO;, = fluxo de caixa das atividades operacionais da firma i no periodo t, ponderado pelos
ativos totais em t-1,

LNTAM,; . = representa o ativo total em sua forma logaritmica da firma i no periodo t;

A inclusdo das variaveis, book-tax differences (BTD) e das variaveis de controle:
retorno sobre o ativo, endividamento, fluxo de caixa operacional e tamanho, no modelo, sdo
justificadas pelos seguintes fatos:

» Incentivos Tributarios [Book-Tax Diferences (BTD)]: as praticas tributarias podem
determinar a direcdo do gerenciamento de resultados contdbeis. Empresas com
elevados valores para varidvel BTD possuem maiores incentivos para manipular seus
resultados contdbeis (MILLS e NEWBERRY, 2001). N&o obstante, a
discricionariedade dos gestores frente aos nimeros contabeis, pode ser utilizada com a
intencdo de se angariar comedimento de tributos (REZENDE e NAKAO, 2010). Desta
forma o sinal esperado para o coeficiente € ambiguo. Foi adotado no presente estudo a
varidvel BTD como proxy para praticas tributarias, obtida pela diferenca total
provenientes dos efeitos tributarios das empresas.

» Performance (ROA): Segundo Dechow, Sloan e Sweeney (1995) os accruals
discricionarios podem ser impactados pela performance da empresa. No presente
estudo adotou-se o ROA (Retorno sobre o Ativo) como proxy para performance,
sendo calculado como a razdo entre o lucro operacional e o ativo total médio. Sendo
que o sinal esperado para esta variavel € ambiguo.

» Caixa liquido nas atividades operacionais (FCO): Os accruals sofrem interferéncia do
fluxo de caixa das empresas, visto que um volume elevado de caixa gera um maior
volume de accruals negativos (DECHOW e DICHEV, 2002). Deste modo espera-se
um sinal negativo para este coeficiente. A referida variavel foi obtida no item caixa
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liguido nas atividades operacionais, contida na Demonstracdo de Fluxo de Caixa
(DFC).

Alavancagem (END): a alavancagem financeira frente ao gerenciamento de resultados
contabeis possui duas vertentes, a primeira, fundamenta que empresas com maior grau
de alavancagem financeira tendem a praticar manipulacdo contabil com o intuito de
aumentar seus resultados, uma vez que deparam-se com restricdes de empréstimo
(HSU, 2005), podendo também contornar problemas com clausulas de inadimpléncia
via manipulacdo de resultados (MORSFIELD; TAN, 2006). A segunda vertente
demonstra que o gerenciamento de resultados contabeis pode ocorrer com o intuito de
reduzir os ganhos, visto que investidores e credores de empresas mais endividadas
possuem maiores incentivos para monitora-las. Assim, o sinal esperado para o
coeficiente desta variavel é ambiguo. Neste trabalho adotou-se a razéo entre o passivo
total e o ativo total, como sendo uma proxy para o grau de endividamento.

Tamanho (LNTAM): segundo Hochberg (2004) a complexidade das demonstragdes
financeiras das empresas esta atrelada ao seu tamanho, sendo assim, maiores serdo 0s
incentivos motivadores para 0s gestores manipularem os resultados dessas empresas.
E possivel verificar que a discricionariedade dos gestores nessas empresas pode
percorrer caminho contrario, visto que quanto maior determinada empresa, maiores
serdo 0s incentivos para os investidores e analistas monitora-las, reduzindo assim as
praticas discricionarias dos gestores (WATTS; ZIMMERMAN, 1986). No presente
trabalho adotou-se o ativo total como proxy para tamanho da empresa, sendo que
diante do disposto anteriormente, o sinal esperado para seu coeficiente é ambiguo.

4 ANALISE DOS RESULTADOS

4.1

Estatistica Descritiva

A seguir sdo apresentados os resultados da estatistica descritiva de todas as variaveis

utilizadas na pesquisa, para todos os periodos (1999 a 2012):

Tabela 1 — Estatistica Descritiva para Todas as Varidveis

Variavel N° observacoes Meédia Desvio-padréo
ACD;; 1358 0,000 1,976
BTD;; 1358 -0,128 1,910
BTDA; 1358 0,000 0,133
ROA: 1358 -0,132 2,060
END;; 1358 0,148 2,602
FCOi: 1358 -0,063 2,408

LNTAM;; 1358 13,995 2,501

Fonte: Elaborada pelos autores.

Pela Tabela 1, verifica-se que todas as variaveis apresentam valores aceitaveis em

relacdo a dispersdo dos dados. As médias de todas as variaveis se assemelham, uma vez que,
com excecdo da variavel LNTAM, as mesmas foram ponderadas pelos ativos totais defasados

10
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em 1 (um) periodo, isto justifica o fato de somente a varidvel LNTAM possuir média
discrepante em relacdo as demais variaveis.

Para se verificar a associacao linear entre duas variaveis, adotaram-se as correlagGes de
Spearman e Pearson. Justifica-se a adogdo da correlacdo de Spearman, pelo fato da mesma
ndo fazer mencdo ao pressuposto da normalidade dos dados. A justificativa ao uso da
correlacdo de Pearson se da pelo fato de a mesma, ser aceita em amostras que possuem
dimensdes assintoticas.

Tabela 2 — Correlacdes de Spearman e Pearson para Todo o Periodo Analisado (1999 a 2012)
Painel A — Correlacdo de Spearman

ACD;, BTD;, BTDA ROA, END;, FCO, ",'\\‘AiTtA
ACD;, 1,000
BTD;;  0,2005*** 1,000
BTDA;  -0,2802*** 0,1159*** 1000
ROA;  0,1416*** 0,3136***  0,0352 1,000
END;,  -0,1280%** -0,2342***  (,1869***  0,3535*** 1,000

FCO;, 0,1908***  0,4643***  -0,0800***  0,3936*** -0,2855*** 1,000
LNTAM;;  -0,0662** 0,0028 0,1817*** -0,1628***  -0,0452*  -0,0730*** 1,000
Painel B — Correlagdo de Pearson

ACD;, BTD;, BTDA; ROA;, END;, FCOi, L,':'AiTtA
ACD;, 1,000
BTD;;  -0,8847%*x 1,000
BTDA;;  -0,0754***  0,0085 1,000
ROA;;  -0,2873*** 0,4837*** -0,0734*** 1,000
END;;  0,1750%** -0,3784***  0,0344**  -0,9124*** 1,000
FCO;;  -0,1996*** 0,4352%** .0 3031*** 0,5131*** -0,3753%** 1,000
LNTAM;,  -0,0336**  0,0136 0,1090** 0,0124 -0,0114 -0,0009 1,000

Fonte: Elaborada pelos autores.
Nota: *, **, *** estatisticamente significantes a 10%, 5% e 1%, respectivamente.

Pela Tabela 2, verifica-se que as correlagbes entre a variavel dependente ACD e as
variaveis explicativas sdo significativas a um nivel de 1%, verificando as duas correlagdes
(Spearman e Pearson), exceto para a variavel independente LNTAM. Deste modo infere-se
que as variaveis independentes sdo significativas para explicar a variavel analisada.

Ademais tanto a varidvel BTD quanto BTDA sédo fortemente relacionadas com 0s
accruals discricionarios, demonstrando assim, que o gerenciamento de resultados contabeis é
influenciado pelas diferencas existentes entre o lucro contabil e tributario, ou seja, as
empresas gerenciam seus resultados contabeis tendo por base as praticas tributarias. Deste
modo a terceira hipotese langada no estudo foi sustentada, uma vez que existe uma correlagcdo
estatisticamente significativa entre as discricionariedades contabeis e as préaticas
discricionarias tributarias, medidas pelo BTD anormal.

4.2  Analises dos Resultados das Regressdes

Na Tabela 3 s@o apresentadas as estimativas para as regressdes do modelo proposto na
pesquisa. Para verificar o objetivo secundario da pesquisa, no primeiro modelo gerado,
descarta-se o impacto da adocdo do IFRS no Brasil, no segundo e terceiro modelo as

11
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empresas da amostra sdo separadas em periodos pré e pds-ado¢do completa do IFRS,
respectivamente, tendo como variavel dependente os accruals discricionarios obtidos a partir
do modelo de Jones Modificado (1995) como segue:

Tabela 3 — Estimativas do Modelo Proposto

Modelo I — Todos os Modelo Il — Antes da Modelo 111 — Apo6s
Variaveis Explicativas Perfodos (1999 — 2012) Adocéo do IFRS Adocéo do IFRS
(1999-2008) (2009-2012)
0,7706913* -0,0174297 0,7975692
CONSTANT (0,410749) (0,0738149) (0,9520221)
[1,88] [-0,24] [0,84]
-1,081081*** -1,094087*** -0,0551162
BTD;; (0,0121031) (0,0064187) (0,1623032)
[-89,32] [-170,45] [-0,34]
-0,1376152*** -0,0245631* -2,502453***
ROA;; (0,0247254) (0,0146412) (0,1498795)
[-5,57] [-1,68] [-16,70]
-0,1812537*** -0,1328705*** -2,172885***
END;, (0,0177319) (0,0101158) (0,133092)
[-10,22] [-13,14] [-16,33]
0,1558443*** 0,1345869*** 0,1281179*
FCOi; (0,0098898) (0,0154836) (0,0701671)
[15,76] [8,69] [1,83]
-0,063651** -0,0037593 -0,064708
LNTAM;; (0,0293238) (0,005279) (0,0660931)
[-2,17] [-0,71] [-0,98]
R’ 83,90% 97,41% 48,16%
Teste Jarque-Bera 0 0 0
Observagbes 1358 873 485
Teste de Hausman 48,67*** 0,15 346.81***
Teste de Koenker-
Bassett (KB) 0,7481 0.9762 0,8799

Fonte: Elaborada pelos autores.

ACD;y = Bo + B1BTD; + BoROA; +B3END; 1 +BoFCO; r + BsLNTAM; ¢ + i

Nota: *, ** *** estatisticamente significantes a 10%, 5% e 1%, respectivamente. Abaixo dos
coeficientes sdo apresentados os valores dos erros-padrdo em parénteses e 0s da estatistica t para os
modelos I e 111 e estatistica z para 0 modelo 11 em colchetes.

Analisando, primeiramente, os resultados contidos na Tabela 3 referente ao Modelo I,
observa-se que pelo teste de Hausman o modelo de efeitos-fixo é o mais indicado, pois se
rejeitou a hipotese nula lancada no referido teste.

Constatou-se através do Modelo | que todas as varidveis independentes sdo
estatisticamente significativas a um nivel de 1%, exceto a variavel que representa o tamanho
da empresa LNTAM que possui significancia estatistica a 5%.

Dando continuidade nas andlises dos resultados, afirmar-se que o0s accruals
discricionarios das empresas da amostra sdo impactados negativamente pelas diferencas
existentes entre o lucro contabil e o lucro tributario (BTD), demonstrando que empresas com
maiores valores para esta diferenca possuem menores valores de accruals discricionarios.
Analisando esta variavel pela ética inversa, verifica-se que as empresas analisadas tendem a
gerenciar seus resultados contabeis almejando a economia tributéria.

Dentre as variaveis de controle inseridas no Modelo |, somente a variavel que representa
o fluxo de caixa operacional (FCO) apresentou sinal inverso ao esperado.

12
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O Modelo 11, constante na Tabela 3, foi gerado a partir da metodologia de dados em
painel com efeitos-aleatdrio, uma vez que ndo se rejeita a hipotese nula do teste de Hausman.

Verifica-se que para o periodo pré-ado¢do do IFRS, o BTD continua fortemente
significativo para determinar o gerenciamento de resultados contébeis, tal como a
alavancagem (END) e o fluxo de caixa operacional (FCO), mesmo esta ultima variavel
assumindo sinal contrario ao esperado. Ademais, a performance das empresas ndo € uma boa
variavel para determinar as praticas discricionarias, uma vez que a variavel ROA possui fraca
significancia estatistica. Por fim, para o periodo anterior a adocdo do IFRS, o tamanho das
empresas ndo impacta diretamente na discricionariedade dos gestores frente aos nimeros
contabeis, ou seja, a complexidade das demonstracGes contabeis é irrelevante para a
determinacdo do gerenciamento de resultados contébeis das empresas analisadas neste
periodo.

Os parametros do Modelo 111, da Tabela 3, foram gerados pela metodologia de dados
em painel efeitos-fixo, tomando por base a rejeicdo da hipdtese nula do teste de Hausman.
Para o periodo p6s-adocdo do IFRS, verifica-se que somente a performance e a alavancagem
se mostraram boas determinantes das acumulacdes contabeis discriciondrias. Ressalta-se que
para 0 Modelo Il a varidvel BTD ndo se mostrou estatisticamente significativa, indicando que
as préaticas tributarias, para a presente pesquisa, deixaram de ser determinantes para o
gerenciamento de resultados contébeis, ou seja, a adocdo do IFRS pelas empresas da amostra
veio mitigar a discricionariedade dos gestores via praticas tributarias, uma vez que segregou-
se os efeitos da contabilidade financeira da tributaria para apuragéo do lucro.

Pela estatistica de Jarque-Bera é possivel verificar que nenhum dos modelos atendeu a
premissa de normalidade, porém de acordo com Wooldridge (2006) esta premissa pode ser
relaxada, pois os estimadores sdo considerados normais em amostras assintoticas. Por fim, os
modelos passaram nos teste de heterocedasticidade de Koenker-Bassett (KB), demonstrando
gue as amostras possuem propriedades homocedasticas.

5 CONCLUSAO

O presente estudo analisou os incentivos tributarios e sua relacdo com o gerenciamento
de resultados contdbeis das companhias de capital aberto com ac¢des negociadas na
BM&FBovespa, para o periodo de 1999 a 2012. De modo geral, os resultados indicaram forte
associacao entre as proxy’s de gerenciamento de resultados contabeis e de praticas tributarias.

Os resultados encontrados sustentam empiricamente a primeira hipotese, sendo assim,
verifica-se que a proxy para praticas tributarias (BTD) é determinante para o gerenciamento
de resultados contébeis, demonstrando haver uma relacdo negativa entre as variaveis.
Ademais 0 modelo se demonstrou bem especificado pelos seguintes fatos: (i) possui uma
estatistica de qualidade do ajustamento elevada, indicando que as variaveis inseridas no
modelo, determinam a varidvel dependente; (ii) o modelo ndo apresenta problemas com
hetorecedasticidade dos dados; e (iii) todas as regressdes foram geradas tomando por base a
metodologia de dados em painel balanceados.

Para se verificar a segunda hipdtese erguida na pesquisa, a amostra principal, que ignora
os efeitos da adocdo do IFRS (1999 a 2012), foi dividida no periodo pre-adocdo (1999 a
2008) e pbs-adogdo (2009 a 2012) do IFRS. Deste modo foi possivel verificar o impacto da
adocdo de critérios contabeis internacionalmente aceitos no Brasil, frente ao problema de
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pesquisa estudado. Constatou-se que a segregacdo da contabilidade financeira da
contabilidade para fins fiscais, surtiu efeito no Brasil no que diz respeito ao gerenciamento de
resultados contdbeis. Esta conclusdo sustenta-se pelo fato da variavel independente BTD
possuir significancia estatistica para o periodo pré e ndo para o periodo pds-adocao do IFRS,
sustentando assim a segunda hipotese da pesquisa.

Os resultados da correlacdo de Spearman e Pearson indicam existir uma forte correlacao
entre os accruals discricionrios e as diferencas anormais geradas entre o desalinhamento na
apuracdo do lucro contébil e tributario. N&o obstante, em regressdes ndo declaradas,
substituiu-se a variavel BTD pela variavel BTDA no modelo de regresséo proposto, chegando
a resultados semelhantes.

A presente pesquisa diferencia-se das demais da seguinte forma: (i) adota um periodo de
analise que compreende um periodo pré e pds-adocao do IFRS; (ii) modifica 0 modelo Tang
(2006) tornando suas estatisticas mais significativas; (iii) utiliza-se da abordagem de dados
em painel balanceado para todas as regressdes da pesquisa.

Dentre as oportunidades para futuras pesquisas, destacam-se as seguintes: (i) utilizacdo
de outras métricas que capturem os accruals discriciondrios; (ii) verificar o impacto das
préticas tributarias na manipulacdo de resultados via decisfes operacionais; e (iii) utilizar
outras proxy’s para capturar os efeitos das praticas tributarias.
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