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Resumo

O objetivo desta pesquisa foi analisar a relagdo entre o tipo de orientacdo do auditor e a
qualidade das informacdes contabeis das empresas com capital aberto no Brasil. O diferencial
desta pesquisa, assim como a sua relevancia, esta no fato de ndo focar em “se” as Big4
melhoram a qualidade das informacdes contabeis, mas sai um pouco dessa linha de pesquisa
que foi tdo enfocada nos dltimos anos no Brasil e busca outra vertente, na qual ndo é somente
0 tamanho da empresa de auditoria (Big4 ou Nao Big4) que auxilia na determinacdo da
qualidade da informac&o contébil, mas o tipo de orientacdo do auditor (auditor style), se por
regras ou por principios. A hipdtese de que a orientacdo do auditor por principios possa ter um
impacto mais forte na qualidade da informacdo contabil do que o auditor baseado em regras
foi rejeitada, porém quando analisada a interacdo entre Big4 e auditor orientado por principios
apresentou evidéncia forte de melhoria da qualidade da informacdo contébil. Esse artigo
buscou inovar e contribuir com a pesquisa na area de normatizacdo contébil e auditoria
também pela exploragdo da heterogeneidade dos procedimentos contébeis entre as empresas
por meio da regressdo quantilica, pouco utilizada na area contabil. Dessa forma, foi possivel
observar impactos divergentes nos diferentes tipos/grupos de empresas, representados pelos
quantis da regressao, a exemplo da orientacdo do auditor e da divida que tiveram impactos
positivos ou negativos, dependendo do quantil de accruals anormais. Esses resultados podem
ser importantes para investidores e 6rgaos reguladores, de modo a possibilitar estratégias de
monitoramento, de acordo com os tipos de empresas.

Palavras chave: Accruals anormais. Normatizacao contabil. Auditoria. Regressdo Quantilica.
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1 INTRODUCAO

Para que as demonstracOes financeiras apresentem uma visao justa e verdadeira (true
and fair view) da situacdo econémica e financeira da firma, é preciso que exista o exercicio do
julgamento de forma equitativa entre os preparadores das demonstracdes, auditores e 6rgaos
normativos e reguladores (Shields, 2006). Um conjunto de normas baseado em principios
deveria prover todo o conhecimento necessario para que todos os interessados nos relatorios
financeiros pudessem exercer justica e verdade sobre as demonstracGes contabeis.

Todavia, as normas baseadas em principios t€ém sua “filosofia” prejudicada quando o
preparador sofre alguma sancdo para buscar apresentar os numeros de certa “realidade”,
correndo o risco de ser interpretado como sendo usuario de uma pratica contébil agressiva.
Barth et al. (2012) fornecem base para esse pensamento afirmando que as demonstracdes
financeiras fazem parte de um processo onde hd uma interacdo complexa entre diversos
recursos, que incluem: normas contabeis, sua interpretacdo, enforcement e litigio. Em todos
eles ha a participacdo do auditor, a exemplo do que apontou Matos (2013) numa andlise
especifica sobre a normatizacdo contabil de contratos de leasing, na qual o referido autor
indica que os procedimentos descritos na norma podem ser usados oportunisticamente para
“esconder” dividas.

Essa preocupacdo tem também base nos resultados de diversas pesquisas da area de
auditoria, onde se encontram evidéncias de que o auditor exerce influéncia na qualidade das
demonstracdes financeiras reportadas pelas firmas, independentemente de serem auditadas
pelas chamadas Big 4 (ou Big 5), que representam as maiores empresas de auditoria do mundo
(Becker, DeFond, Jiambalvo & Subramanyam, 1998, Francis, Maydew & Sparks, 1999). A
qualidade das informacdes contabeis também é afetada pelo tipo ou porte do cliente, ou em
clientes especificos de uma mesma empresa de auditoria, haja vista que elas precisam
justificar suas decisfes e que o auditor precisa aceita-las para ndo ressalvar as demonstracdes
financeiras (Francis, Pinnuck & Watanabe, 2014).

Adicionalmente, a literatura discute a importancia do estilo de auditoria (auditor style),
que caracteriza 0 conjunto Unico de regras de trabalho internas de cada Big 4, para a
implementacdo dos padrdes de auditoria e o enforcement das normas entre os seus clientes.
Por exemplo, Francis, Pinnuck and Watanabe (2014) analisaram se o auditor style faz com
que as empresas que sdo auditadas pela mesma firma sejam mais comparaveis, pois estdo
sujeitas a0 mesmo estilo de auditoria e mesma percep¢do sobre as normas contabeis e as
escolhas que advém delas. A presente pesquisa parte de um principio semelhante a
supracitada, porém analisando a questdo do impacto do estilo do auditor na implementacao de
seus padrdes e eforcement das normas pelo lado da normatizagdo contabil baseada em regras
ou principios.

A discussdo principal apresentada neste trabalho ndo é que a norma baseada em
principios quem fara com que a qualidade da informagdo contabil das empresas seja melhor
ou pior, mas sim o estilo da auditoria, pois o auditor tera que referendar as escolhas contabeis
da empresa. Sendo assim, o objetivo geral desta pesquisa € analisar a relacdo entre o tipo de
orientacdo do auditor (regras ou principios) e a qualidade das informacGes contabeis de
empresas com capital aberto no Brasil. O diferencial desta pesquisa, assim como a sua
relevancia, estd no fato de ndo focar em “se” as Big 4 melhoram a qualidade das informagdes
contabeis, mas sai um pouco dessa linha de pesquisa que foi tdo enfocada nos ultimos anos no
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Brasil e busca outra vertente, na qual ndo é somente o tamanho da empresa de auditoria (Big 4
ou Nao Big 4) que auxilia na determinacédo da qualidade da informac&o contabil, mas o tipo de
orientacdo do auditor (auditor style), se por regras ou por principios.

2 DESENVOLVIMENTO DA HIPOTESE

Segundo Shields (2006) e Woods (2007), na visdo dos usuarios das informacoes
contabeis, a normatizacdo baseada em principios é uma definicdo geral que é amplamente
suportada, e que objetiva dar base para a true and fair view da situacdo econdmica e
financeira da firma. A normatizacdo baseada em regras € uma maneira de estabelecer um
método de tomada de decisdo ndo ambiguo. Entre a normatizacdo baseada em principios e em
regras estd a normatizacdo baseada em objetivos, que se enquadra como uma normatizacdo
intermediaria entre as duas citadas anteriormente, a exemplo das normas mais recentes
emitidas pelo International Accounting Standards Board (IASB) (Paulo, Carvalho & Giréo,
2014).

Todavia, a distincdo entre normatizacdo baseada em regras e em principios ndo é bem
definida e é assunto de uma variedade de interpreta¢des, ndo tendo ainda uma visdo comum
de que as normas emitidas pelo Financial Accounting Standards Board (FASB) sdo baseadas
em regras e as do IASB sdo baseadas em principios (Bennett, Bradbury & Prangnell, 2006).

Bennett, Bradbury & Prangnell (2006) evidenciaram que nos sistemas normativos dos
diversos paises tém-se varios niveis de normatizacdo baseada em regras ou principios nédo
havendo um sistema normativo puramente baseado em principios (nenhum pais, por exemplo,
utiliza apenas a estrutura conceitual) ou em regras, 0 que existe € uma normatizacdo mais
voltada para principios ou para regras. Nelson (2003) argumenta que o regime do
IASB/IASC é€ relativamente mais novo do que o FASB, tendo menos tempo para incluir
regras na sua estrutura, por isso o FASB é considerado como sendo emissor de regras e o
IASB de principios. Contudo, os dois 6rgaos foram criados em 1973, porém o FASB faz
referéncia a normas anteriores a sua época. Dessa forma, o FASB parece ter incorporado
regras anteriores aos seus novos trabalhos.

Nobes (2005) identificou seis topicos nos quais a norma contabil tem regras detalhadas,
sugerindo, a partir da analise desses topicos, que a necessidade por regras é dada pela falta de
principios ou pelo uso inapropriado de um principio. Como consequéncia disso, pode haver
métodos contébeis opcionais, levando a falta de comparabilidade. Com os principios
apropriados, ou o “enforcement” deles por parte dos auditores, alguns desses casos poderiam
ser evitados.

Como a normatizacdo baseada em principios gera normas amplas e que podem implicar
em escolhas diversas, em diversas situacOes, para que o sistema baseado em principios possa
de fato funcionar na pratica, ¢ necessario que todas as partes envolvidas estejam “em
sintonia”. Isso quer dizer que ambas as partes (preparadores, auditores, normatizadores,
reguladores e demais stakeholders) devem aceitar que possam existir julgamentos diferentes
sobre 0 mesmo evento ou fenémeno econdémico.

Para analisar a questdo da “sintonia” entre as partes, Jamal and Tan (2010) realizaram
um experimento sobre incentivos relacionados a operagdes que poderiam ser registradas fora
do balanco (especificamente com o caso do leasing) e o tipo de orientacdo do auditor (por
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principios, regras ou para os clientes). De forma geral, foi encontrado que quando a norma era
baseada em regras, o tipo do auditor ndo influenciava na propensdo dos participantes do
experimento a reportar transacdes fora do balanco de forma oportunistica.

Na questdo do leasing, se adotar o principio apropriado, 0s conceitos vagos de
“substancialmente todos os riscos e beneficios” e o arbitrario “75%” e “90%” sao
desnecessarios (Nobes, 2005). Bastaria, entdo, olhar os conceitos de Ativo e Passivo na
Estrutura Conceitual. Isso porque as obrigacfes de leasing ndo cancelaveis se alinham ao
conceito de passivo, devendo ser reconhecidas; e o arrendatario tem o controle sobre os
recursos por um periodo, tendo entdo um ativo.

Essa visdo tambem € confirmada por Peytcheva (2013) que encontrou que o problema
das normas esta na possivel ambiguidade (quando baseada em regras € ndo em principios) e
gue quando a esséncia econdmica da transacdo se torna mais ambigua, as normas baseadas em
principios restringem a agressividade do financial reporting melhor do que as regras.

Quando a norma é baseada em principios, na pesquisa de Jamal and Tan (2010), o tipo
de auditor torna-se relevante, pois essa propensdo de agressividade nas demonstragoes
financeiras é menor quando o auditor é orientado por principios em oposicdo aos outros dois
tipos de orientacdo. Assim, a normatizacdo baseada em principios conduz a informacbes
contabeis com maior qualidade quando ha uma mudanca correspondente na mentalidade dos
auditores em direcdo a serem mais orientados por principios. Além disso, a auditoria é uma
das “restrigdes” que os preparadores se deparam na hora de interpretar e implementar as
normas (Francis, Pinnuck & Watanabe, 2014), sendo a auditoria de extrema importancia nas
escolhas contéabeis e consequentemente na qualidade da informacao contabil.

Portanto, com base nas evidéncias apresentadas, o tipo de sistema contabil e o tipo de
auditor sdo, em conjunto, necessarios para limitar a propensdo dos gestores a utilizacdo de
praticas contabeis agressivas. A norma baseada em regras permite ao preparador das
demonstracdes financeiras escolher, porém sem refletir o evento econdmico subjacente aquela
transacdo. Na norma baseada em principios também ¢é permitido escolher, porém o preparador
precisa justificar a sua escolha, enquanto que na regra apenas € necessario ter um contrato.

Em um ambiente de normatizacdo baseada em regras, o auditor orientado por principios
tem sua atuacdo restrita pelas regras, porque ele tem menor poder de negociacdo: a regra diz
que é aquilo. Assim, em um sistema baseado em regras, a natureza do auditor ndo deve
restringir (ou restringir menos) a atuacdo do seu cliente. JA& num sistema baseado em
principios, a natureza do auditor deve ter papel na decisdo do cliente, pois o cliente sabe que
um auditor mais orientado por principios é mais propenso e mais capaz de se opor a nimeros
agressivos e com poucos fundamentos.

Esse raciocinio & corroborado por Agoglia, Doupnik and Tsakumis (2011) que
realizaram um experimento sobre a agressividade do financial reporting, na qual indicam que
existe uma menor probabilidade de divulgacdo agressiva com uma norma menos precisa
(baseada em principios). 1sso se deve ao fato de o preparador ter que usar a argumentacao que
embasou sua escolha contébil. Além disso, parte-se do pressuposto de que cada Big4 tem o
seu conjunto de regras de trabalho internas que guia e padroniza a aplicacdo dos padroes
contabeis e de auditoria por parte do auditor junto aos seus clientes (Francis, Pinnuck &
Watanabe, 2014).

www.congressousp.fipecafi.org



5do0 Paulo, 29 a 31 de Julho de 2015

XV Corgressa
l | C ‘: | | Contabilidade e Controladoria
Controladoria e no Séflﬂﬂ xxl

Contabilidade

Francis, Pinnuck and Watanabe (2014) ainda trazem evidéncias histéricas de que 0s
auditores tentam se diferenciar uns dos outros, baseados em sua metodologia de trabalho. Por
exemplo, segundo esses autores, na década de 1980 existia uma dicotomia entre os auditores
mais quantitativos e 0s mais qualitativos. Além disso, todas as empresas de auditoria
classificadas como Big4 apresentam em seus sites o que elas utilizam como guia para
interpretacdo e aplicacdo das normas contabeis. Esses guias de interpretacdo das normas
podem inclusive ser adquiridos por seus clientes — e.g. a licenga de um ano da biblioteca
técnica da Deloitte, em IFRS, é de US$ 800,00, enquanto que em USGAAP é de US$
2.000,00. Assim, por terem suas proprias metodologias e interpretacdes, as abordagens das
firmas de auditoria podem acabar estimulando/restringindo determinados comportamentos por
parte de seus clientes. Esse fato sugere que o tipo de orientacdo do auditor (auditor style) tem
influéncia na qualidade das informac@es contabeis.

Complementando o exposto, esses guias funcionam como um framework que podem ser
Uteis para que os auditores possam mitigar a sua exposicao aos litigios. Grenier, Pomeroy and
Stern (2014) encontraram que os guias de julgamento elaborados pelas empresas de auditoria
sdo adequados para a defesa de julgamentos sobre normas imprecisas. Esses resultados
também sdo corroborados por Kadous and Mercer (2012), pois os julgamentos das cortes
consideram a norma (inicialmente), entdo os auditores precisam estar bem fundamentados
guanto a sua orientagdo para tomar a decisdo de ressalvar ou ndo um conjunto de
demonstracgdes financeiras.

Com base nos argumentos e evidéncias apontados anteriormente, descreve-se a seguinte
hipotese de pesquisa:

Hipdtese de pesquisa: o auditor orientado por principios atua como indutor da qualidade
da informacéo contabil mais do que o auditor orientado por regras.

3 PROCEDIMENTOS METODOLOGICOS
3.1 Composi¢ao da amostra

A amostra desta pesquisa foi composta por empresas de capital aberto com acdes
negociadas na BM&FBOVESPA. Foi escolhido o periodo a partir de 2010 para evitar que a
alteracdo na norma contabil pudesse ter algum impacto sobre o volume de accruals anormais
(proxy para a qualidade da informacdo contabil). Era necessario que a empresa tivesse suas
informagGes financeiras disponiveis na base de dados Economatica® e o seu relatério da
auditoria disponivel no site de relagcbes com investidores.

Foram excluidas aquelas empresas que ndo apresentaram os dados necessarios ou que
eram do setor financeiro, por sua regulamentacdo contabil especifica e por sua alavancagem
também especifica. Apds esses filtros, foram mantidas as empresas que apresentaram
observacbes completas para todos os anos entre 2010 e 2013, formando um painel
balanceado, com 176 empresas.

3.2 Qualidade da informacéo contabil
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Como proxy para a qualidade da informacdo contabil foram utilizados os accruals
anormais (discricionarios), com base no modelo de Pae (2005), conforme descrito na equacgéo
1:

TAit = a(1/Ar1) + f14Rit + P2PPEir + f3FCOit + faFCOit1 + S5TAi1 + &it (1)

Em que: TAit sdo os accruals totais da empresa i no ano ¢; AR;: variacdo das receitas
liquidas da empresa i do periodo t-1 para o periodo t; PPE;: sdo os saldos das contas Ativo
Imobilizado da empresa i no final do periodo t; Ait1 S80 0s ativos totais da empresa no final
do periodo t-1; FCOi: é fluxo de caixa operacional da empresa i no periodo t;FCOit.1 € fluxo
de caixa operacional da empresa i no periodo t-1;TAit1 accruals totais da empresa i no periodo
t;e it € 0 erro da regressdo. Todas as variaveis sao ponderadas pelos ativos totais no inicio do
periodo.

Os accruals totais foram calculados conforme a equacéo 2:
TAit= (AACit -ADispit) — (APCit -ADivit) — Deprit  (2)

Em que: TA:sdo os accruals totais da empresa no periodo t; AAC: é a variacao do ativo
corrente (circulante) da empresa no final do periodo t-1 para o final do periodo t; APC: € a
variacdo do passivo corrente (circulante) da empresa no final do periodo t-1 para o final do
periodo t; ADisp: é variagdo das disponibilidades da empresa no final do periodo t-1 para o
final do periodo t; ADiwv é a variagdo dos financiamentos e empréstimos de curto prazo da
empresa no final do periodo t-1 para o final do periodo t; Depr: € 0 montante das despesas
com depreciacdo e amortizacdo da empresa durante o periodo t. Todas as varidveis sdo
ponderadas pelos ativos totais no inicio do periodo t.

Adicionalmente, podem-se calcular os accruals totais como a diferenca entre lucro e
fluxo de caixa operacional. Porém, para manter a comparabilidade com pesquisas anteriores
(de quando ndo havia essa informacdo disponivel), optou-se por estimar da maneira
convencional.

3.3 Modelo de avaliacéo da hipdtese

Para testar a hipétese de que o auditor orientado por principios atua como indutor da
qualidade da informacdo contéabil mais do que o auditor orientado por regras, esta pesquisa fez
uso da equacdo 3, como modelo geral:

Qlit = a + p2FCOit + fadRit + fsTamit + ,BGDiVit +ﬂ7Big4it + ﬁgZOrientit +  é&it (3)

Em que: Qlit € a proxy utilizada para qualidade da informacéao contabil, estimada a partir
dos residuos (eit) da equacdo 1, de onde se obteve o valor absoluto (médulo) dos accruals
anormais; FCOi: € o fluxo de caixa operacional; 4Rjit.1 € a variacdo da receita do ano anterior
com relacdo ao ano atual; Tamit € o tamanho da empresa expresso pelo ativo total; Divit é a
divida total liquida da empresa (coletada da Economatica); Big4it € uma variavel dummy que
assume valor 1 se a empresa for auditada por uma das 4 maiores empresas de auditoria do
mundo (Deloitte, KPMG, Price ou EY); Orient;; sdo duas variaveis dummy onde uma assume
valor 1 quando o auditor € orientado por principios (Principiosit) e zero quando € orientado
por regras, e a outra assume 1 quando o auditor é orientado por regras (Regrasit). Todas as
variaveis contabeis sdo ponderadas pelo ativo total do ano anterior.
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A variavel Orientit € composta por auditor baseado em regras (Regrasit) € por principios
(Principiosit). N&o ha o problema da armadilha da variavel dummy com essas duas variaveis,
pois h& ainda um terceiro grupo, daqueles auditores que ndo foram classificados nos dois
grupos anteriores. Os critérios da variavel Orient estdo definidos no item 3.4.

A variavel qualidade da informacdo contabil (Qli) como proxy €, na verdade, o inverso
da qualidade da informac&o, pois espera-se que em um ambiente de maior qualidade existam
menos accruals discricionarios (anormais). As variaveis fluxo de caixa operacional (FCO),
crescimento da empresa (4R), tamanho da empresa (Tam), o controle exercido por outros
stakeholders, como os bondholders, pode incentivar a apresentacdo de nimeros contabeis de
baixa qualidade (Div) e a auditoria teoricamente de maior qualidade (Big4) foram escolhidas
como Vvariaveis de controle devido a significancia apresentada nos trabalhos descritos no
quadro 1.

Variavel Justificativa tedrico-empirica Sinal esperado
FCO Dechow, Sloan and Sweeney (1995). Negativo
AR Menon and Williams (2004). Positivo
Tam Becker et al. (1998). Negativo
Div Blay, Notbohm, Schelleman and Valencia (2014). Positivo
Big4 Becker et al. (1998). Negativo
Orient Hipotese da pesquisa, com relagdo aos principios. Negativo

Figura 1 Justificativa e sinais das variaveis
3.4 Critérios para definicdo da orientacdo (Orient) do auditor

O inicio da criacdo de normas que regulamentavam a Contabilidade, nos Estados
Unidos (EUA), se deu com a chegada das grandes ferrovias, que, no periodo de 1878 a 1893
experimentavam altas taxas de crescimento. Em 1887, o0s poucos profissionais de
Contabilidade que havia naquele pais propuseram-se a criar 0 American Association of Public
Accountants, tendo o Journal of Accountancy como seu 6rgao oficial (Hendriksen & Breda,
1999).

O marco inicial para a normatizacdo contabil nos EUA foi a criacdo, em 1887, do
INTERSTATE Commerce Commision (ICC) (Niyama & Silva, 2011, p. 62). O ICC foi criado
para regular as ferrovias, na imposicgdo de tarifas. Inicialmente acreditava-se que as ferrovias
agiam desordenadamente e em decorréncia da distribuicdo enganosa de dividendos — pagos
com base no capital e ndo no lucro — que gerou impacto positivo no preco das acfes, mas
guando descoberta a maneira pela qual os dividendos eram distribuidos (pondo em questdo a
continuidade da entidade) impactou no preco das agdes a longo prazo. A criagdo do ICC
também procurou estabelecer um sistema contabil padronizado, que teve maior forca com a
promulgacdo da Lei Hepburn, em 1906. Isso abriu caminho para a “persegui¢do” da
uniformizacdo da contabilidade (Hendriksen & Breda, 1999).

Apesar da busca incessante por principios, os EUA ndo tém um sistema, de fato,
baseado em “principios”, mas sim em regras (Benston, Bromwich, & Wagenhofer, 2006),
buscando a padronizagdo para a comparabilidade entre as empresas. Hendriksen e Breda
(1999) argumentam que a palavra “principios” € utilizada porque € a que melhor expressa o
primeiro contato que os estudantes de contabilidade tém com a matéria. Sendo assim,
“principio” viria de “primeiro” e ndo por eles terem um sistema baseado em “principios
gerais”. Dessa forma, as empresas de auditoria que tiverem sede nos Estados Unidos da
America e as proprias brasileiras serdo classificadas nesta pesquisa como sendo orientadas por

regras e nao por principios. As que forem de um pais que ja utilizava as IFRS antes do Brasil
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serdo classificadas como orientadas por principios. Aquelas que surgirem a partir de uma
fusdo entre uma empresa orientada por regras e por outra orientada por principios ndo serdo
classificadas em nenhum dos dois grupos e serédo tratadas como grupo de controle.

4 APRESENTACAO E ANALISE DOS RESULTADOS
4.1 Estatisticas descritivas

Analisando-se as estatisticas descritivas, percebe-se que as empresas que estdo contidas
na amostra sdo muito heterogéneas, ndo s6 quanto aos fundamentos relacionados ao seu
tamanho (Tam), endividamento (Div), crescimento (ARec) e capacidade de gerar fluxo de
caixa operacional (FCO), mas também quanto ao processo de estimacdo de seus accruals,
uma vez que a varidavel QI tem desvio padrdo de quase 3 vezes a sua média, apontando
evidéncia de alta heterogeneidade com relacéo aos procedimentos contéabeis.

Das 704 observacdes contidas na amostra, 76% das companhias foram auditadas por
firmas de auditoria Big4, sendo 14% dessas firmas classificadas como orientadas por regras e
43% orientadas por principios. As demais nao foram classificadas como regras ou principios
(aproximadamente 43%). Entre as Big4, aproximadamente 40% foram classificadas como
orientadas por principios, enquanto que as demais foram classificadas como orientadas por
regras ou “outros”.

Tabela 1 — Estatisticas descritivas

Variavel Obs Média  Desvio padréo Minimo Maximo
Ql 704 0,0483 0,1264 0,0000 2,7446
Tam 704 3,0785 49,4766 0,0739 1.313,6670
Div 704 0,7079 11,2262 -46,5000 286,9450
ARec 704 0,0874 0,2781 -3,3327 2,8748
FCO 704 -1,1383 31,3663 -832,1667 1,7605
Big4 704 0,7613 0,4265 0,0000 1,0000
Regras 704 0,1420 0,3493 0,0000 1,0000
Principios 704 0,4304 0,4954 0,0000 1,0000
Big4*Principios 704 0,3991 0,4901 0,0000 1,0000

4.2 Andlise das hipdteses

Os resultados da Tabela 2 evidenciam que apenas as variaveis FCO e Div foram
significativas, em média, no modelo analisado. Contudo, as duas variaveis se apresentaram
com sinais diferentes do que era esperado teoricamente. O FCO era esperado que tivesse um
efeito negativo, com relagdo ao volume de accruals anormais, todavia ele foi
significativamente positivo, 0 que evidencia que quanto mais fluxo de caixa operacional a
empresa tiver no periodo, mais accruals anormais ela reportard. Com relacdo a divida,
esperava-se que ela estimulasse a divulgacdo de accruals anormais, por causa, por exemplo,
das restricGes contratuais relacionadas a rentabilidade minima exigida da empresa pelos
credores. Entretanto, as dividas parecem restringir o comportamento discricionario dos
gestores, gerando uma relacdo negativa entre divida e accruals anormais.

As demais variaveis ndo se apresentaram de forma estatisticamente significativa, ao
nivel de 10%, embora, de forma complementar, economicamente 0s sinais das variaveis
relacionadas & orientacdo do auditor se apresentaram conforme o esperado. O auditor
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orientado por regras impulsiona a utilizagdo de accruals anormais, enquanto que o auditor
orientado por principios parece restringir, ressaltando-se que essa analise ndo ¢é
estatisticamente significativa.

Tabela 2 - Painel com efeitos fixos

Variavel Coeficiente Erro-padréo (p-valor)
Constante -0,0120 0,0493 (0,8087)
FCO 0,0001 0,0000 (0,0000)
AR 0,0374 0,0251 (0,1369)
Div -0,0010 0,0000 (0,0000)
Big4 0,0735 0,0669 (0,2727)
Regras 0,0554 0,0349 (0,1129)
Principios -0,0124 0,0210 (0,4854)
R2 (LSDV) 0,5102
R2 (within) 0,0428
Teste F 3,0046 0,0000
Durbin-Watson 1,2496
Teste deWald 3,03e+11 0,0000
Jarque-Bera 8,78+e3 0,0000

A variavel Tam foi excluida, por apresentar uma alta correlagdo com a variavel FCO.
Erros-padrdo robustos para heterocedasticidade e autocorrelagdo (Arellano).
Painel de efeitos fixos: F (p-valor = 0,0000) e Hausman (p-valor = 0,0001).

Para tentar captar alguma evidéncia de uma possivel adaptacdo das empresas as IFRS ao
longo dos anos da amostra (efeito aprendizado), foram incluidas variaveis dummy do ano.
Quando esse procedimento foi realizado, a constante que tinha sinal negativo passou a ser
positivo, porém estatisticamente sem significancia (p-valor = 0,2356). A constante busca
captar o efeito da varidvel dummy que foi excluida (ano de 2010, nesse caso), para evitar
colinearidade perfeita. A dummy para 2011 teve sinal negativo, porém também sem
significancia (p-valor = 0,1999), enquanto que as de 2012 (p-valor = 0,0728) e 2013 (p-valor
= 0,1056) foram negativas e estatisticamente significativas. Dessa forma, ha evidéncias do
efeito do aprendizado das IFRS na qualidade da informacdo contabil, reduzindo o
comportamento discriciondrio dos gestores nos dois anos seguintes a ado¢do das IFRS,
melhorando a qualidade dos nimeros contabeis (sinais negativos sob o valor absoluto dos
accruals discricionarios).

4.3 Analise de sensibilidade

O modelo de regressdo por dados em painel possibilita a observacdo de um
comportamento médio entre as variaveis e, como foi observado nas estatisticas descritivas, ha
uma forte discrepancia entre as observagdes relacionadas as politicas contabeis das empresas
(o desvio padrdo dos accruals anormais é quase 3 vezes o valor da sua média). Assim, para
controlar o impacto das discrepancias (outliers) entre as observacdes, bem como para explorar
a heterogeneidade (Cameron & Triverdi, 2005) das politicas contabeis adotadas pelas
empresas brasileiras de capital aberto, optou-se por utilizar o modelo de regressdo quantilica.

Analisando as varidveis de controle por meio da regressédo quantilica, expressas pelas
figuras de 2 a 5, pode-se perceber que entre 0s quantis da varidvel dependente (accruals
anormais), hd comportamentos distintos entre as varidveis, diferente do que se pode verificar
guando estimado o modelo de dados em painel. Nas figuras apresentadas abaixo, o eixo das
abscissas representa 0 comportamento dos coeficientes das variaveis, enquanto que o eixo das
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ordenadas (tau) representa os quantis da variavel explicada (QI, representada pelos accruals
anormais).

O impacto da variavel FCO nos accruals anormais é em torno de zero e proximo a
estimativa de um mesmo modelo estimado pelos minimos quadrados ordinarios (linha
pontilhada das figuras), e foi significativa a 1%, exceto no t = 0,05. Conforme evidéncias
apontadas, por exemplo na Figura 1, a relacdo esperada entre o fluxo de caixa operacional e
0s accruals anormais é negativa, todavia, quanto mais accruals anormais apresentaram as
empresas da amostra, mais positiva se tornou a relagéo entre FCO e accruals anormais.

0.0005

Quantile estimates with 95% band —+—
OLS estimate with 95% band ——-~-

0.0004 -
0.0003

0.0002 -

0.0001 | /
o o

-0.0001 -

-0.0002 -

-0.0003

Figura 2 Quantis da variavel FCO

Com relacdo a variacdo das receitas (Figura 3), de acordo com as evidéncias também
apresentadas na Figura 1, esperava-se que ocorresse uma relacdo positiva, pois se sugere que
existe um aumento no volume de accruals discricionarios conforme hd um crescimento das
vendas da empresa, resultado confirmado e apresentado na Figura 3, onde 0 aumento no nivel
de accruals discricionarios foi acompanhado por um aumento no crescimento das receitas.
Ressalta-se que apesar da andlise econdémica desse coeficiente, ndo houve significancia
estatistica.

Quantile estimates with 95% band —+—
OLS estimate with 95% band ——-~

0.02 /
0.01 [ N
ol

tau

Figura 3 Quantis da variavel ARec

Outro resultado interessante, referente as varidveis de controle, é a relacdo entre
accruals anormais e o endividamento das empresas, que, conforme a Figura 1, era esperada
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uma relacdo positiva, que ndo foi observada pelo modelo de dados em painel (sinal negativo e
significante a 1%), porém quando se analisa a regressdo quantilica, pode-se observar que, até
por volta da mediana (t = 0,50), a relagdo entre accruals anormais e divida era maior (t =
0,25 e p-valor = 0,017) ou igual zero (tr = 0,05 e 0,50, p-valor > 0,10). Contudo, ap6s a
mediana o impacto passa a ser negativo (t = 0,75, significativo a 1%), diferente do que era
esperado. Essa varidvel é que apresenta as principais variacdes (pois ha a troca de sinais na
metade da amostra) entre os grupos, algo que ndo pode ser captado por regressdes em painel,
evidenciando que, de fato, ha impactos diferentes entre as empresas, no que tange aos
incentivos/restri¢cbes do reporte de nUmeros contabeis.

0.001

0.0005 -

0 + \4\\
-0.0005

-0.001

Quantile estimates with 95% band —+—
oLs est\’matg with 95% band .

-0.0015

0.2 0.4 0.6 0.8 1

Figura 4 Quantis da variavel Div

Com relacdo as Big4, como estimulantes da qualidade da informacdo contébil,
esperava-se que a relacdo fosse negativa. Na regressdo em painel, esta variavel apresentou
sinal positivo, porém sem significancia estatistica ao nivel de 10%, evidenciando que as Big4,
na verdade, estimulam préaticas discricionarias que implicam em ndmeros contabeis de baixa
qualidade. De outro modo, com a andlise quantilica, o que se pode observar é que do t = 0,05
até T = 0,75, o comportamento desta variavel em relacdo aos accruals anormais foi negativo,
sendo significativo no t = 0,05 (p-valor = 0,001) e no T = 0,50 (p-valor = 0,064). No t = 0,95,
onde h& o maior volume de accruals anormais, o sinal foi positivo, porém sem significancia
estatistica (p-valor = 0,887).

-0.02 | ‘/’\.\‘N—’—/\

Quantile estimates with 95% band —+—
oLs estimate with 95% band i

0 0.2 0.4 0.6 0.8 1

tau

Figura 5 Quantis da variavel Big4
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Com relagdo as variaveis de interesse, era esperado que o auditor orientado por regras
estimulasse a baixa qualidade das informacGes contabeis, quando comparado com o auditor
baseado em principios. Dessa forma, era esperado um sinal mais positivo (coeficiente positivo
maior) no auditor baseado em regras e mais negativo no auditor baseado em principios. O que
se pode observar é que quando h&d um auditor baseado em regras, ele atua como agente
restritivo quanto ao reporte de accruals anormais para as empresas que estdo no t = 0,05,
porém ndo tem efeito naquelas empresas que estdo contidas nos demais quantis,
estatisticamente.

T T
Quantile estimates with 95% band —+—
OLS estimate with 95% band —---

0.1

0 0.2 0.4 0.6 0.8 1

Figura 6 Quantis da variavel Orientacé@o do auditor por regras

Quando se analisam as observac@es com auditores baseados em principios, no t = 0,05
a relacdo é a mesma da analise do auditor baseado em regras, o que pode ser um indicativo de
gue se a empresa tem a tendéncia de seguir boas préaticas na estimacdo dos seus accruals, ela
fard isso independente de ter um auditor baseado em regras ou principios. No t = 0,25 e 0,50,
ndo se pode afirmar que o estilo do auditor possa ter influéncia na qualidade da informacéo
contabil, pois ndo houve significancia estatistica, porém nos quantis seguintes foram
encontrados coeficientes positivos e significativos ao nivel de 5%, o que da indicios de que o
auditor baseado em principios pode estimular o0 comportamento discricionario da gestdo das
empresas que reportam muitos accruals anormais, diferente do que era esperado teoricamente.

T T
Quantile estimates with 95% band —+—
OLS estimate with 95% band —---

0 0.2 0.4 0.6 0.8 1

tau

Figura 7 Quantis da variavel Orientacao do auditor por principios
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Para finalizar a anlise de sensibilidade, buscou-se controlar também o efeito conjunto
da orientacdo baseada em principios com a classificacdo do auditor em Big4 ou ndo. Sobre
isso, foram verificados resultados um pouco divergentes daqueles apresentados na analise
separada da variavel Big4 e Principios, destacam-se: a) com relacdo as empresas que
reportaram poucos accruals anormais (t = 0,05), quando a empresa é Big4 e o auditor é
orientado por principios, parece haver um estimulo ao reporte de nimeros contabeis de menor
qualidade; b) de forma semelhante ocorreu com aquelas empresas que compuseram 0 t =
0,25, que individualmente nos dois casos tiveram o comportamento discricionario restringido,
guando houve a analise interativa o coeficiente passou a ser positivo, porém sem significancia
estatistica, indicando que ndo ha influéncia se a auditoria € Big4 e orientada por principios; c)
na mediana (t = 0,50) ndo houve influéncia da auditoria no comportamento discricionario da
gestdo da empresa; d) no t = 0,75 quando se analisou apenas a questao da auditoria ser Big4,
ndo houve significancia estatistica, quando analisou se a auditoria era orientada por
principios, houve significancia estatistica, porém com sinal positivo, e quando se analisou as
duas varidveis em conjunto, pode-se observar que o auditor Big4 orientado por principios tem
capacidade de restringir o comportamento discricionario daquelas empresas. Resultado
semelhante foi observado e) com as empresas listadas no t = 0,95, onde o auditor Big4 néo
interferiu individualmente, o auditor orientado por principios estimulou o comportamento
discricionério, porém o auditor Big4 orientado por principios restringiu o comportamento
discricionario das empresas que mais reportaram accruals anormais.

Resumindo os resultados a partir da interacdo entre Big4 e Principios, com a anélise ao
longo de todos os quantis (t), a relacdo que era negativa e fraca (o menor coeficiente foi -0,02
no t = 0,95) na varidvel Big4 e positiva nas variaveis Regras e Principios, passou a ser
negativa e forte, com a interacdo das varidveis de interesse, apresentando evidéncias de que,
na verdade, ndo ¢ apenas a “qualidade” da auditoria ou o tipo de orientagcdo do auditor que
influencia positivamente a qualidade da informacdo contabil, mas sim a interacdo entre as
duas variaveis.

Quantile estimates with 95% band —+—
OLS estimate with 95% band —---

Figura 8 Quantis da variavel de interacdo entre Big 4 e Orientacdo do auditor por principios

Para resumir as estatisticas utilizadas na elaboracdo dos gréaficos, a Tabela 3 apresenta
os resultados de alguns dos quantis utilizados com relagdo aos coeficientes, erros-padrao, p-
valores e pseudo-Rz2. Ressalta-se que os graficos ndo sdo formados apenas por estes quantis.

Tabela 3 - Regressdo quantilica para andlise de sensibilidade

www.congressousp.fipecafi.org



5do0 Paulo, 29 a 31 de Julho de 2015

XV cCongresso
| | C ‘: | | Contabilidade e Controladoria
S no Século XX1
Variavel =005 1=025 1=050 1=075 1=095
constante coeficiente  0,0051 0,0142 0,0279 0,0494 0,1178
erro-padrdo  0,0001 0,0028 0,0045 0,0115 0,0834
p-valor 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000 0,1590
FCO coeficiente 0,0000 0,0000 0,0000 0,0001 0,0002
erro-padrdo  0,0000 0,0000 0,0000 0,0000 0,0001
p-valor 0,2970 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000
AR coeficiente -0,0000 0,0012 0,0040 0,0109 0,0091
erro-padrdo  0,0013 0,0026 0,0042 0,0107 0,0540
p-valor 0,9830 0,6820 0,3450 0,3110 0,8670
Div coeficiente 0,0001 0,0001 0,0000 -0,0002 -0,0009
erro-padrdo  0,0012 0,0000 0,0000 0,0001 0,0000
p-valor 0,9500 0,0170 0,9830 0,0100 0,4940
Big4 coeficiente -0,0036 -0,0045 -0,0091 -0,0069 0,0132
erro-padrdo  0,0011 0,0030 0,0049 0,0125 0,0930
p-valor 0,0010 0,1340 0,0640 0,5820 0,8870
Regras coeficiente -0,0041 0,0008 0,0039 0,0214 0,1631
erro-padrdo  0,0012 0,0034 0,0055 0,0139 0,1007
p-valor 0,0010 0,8190 0,4700 0,1250 0,1060
Principios coeficiente  -0,0051 -0,0059 0,0100 0,0914 0,3799
erro-padrdgo  0,0018 0,0048 0,0078 0,0200 0,1487
p-valor 0,0040 0,2180 0,2030 0,0000 0,0110
Big4*Principios  coeficiente 0,0049 0,0050 -0,0101 -0,0874 -0,3756
erro-padrdgo  0,0018 0,0051 0,0083 0,0211 0,1582
p-valor 0,0080 0,3240 0,2270 0,0000 0,0180
Pseudo R? 0,0045 0,0048 0,0118 0,0176 0,0762

Para confirmar os resultados, optou-se por defasar todas as variaveis explicativas, de
modo a avaliar se 0 comportamento e decisdes do ano anterior poderiam ter afetado a
divulgacdo dos accruals anormais no ano corrente. Os gréficos (ndo apresentados nesta versao
do artigo) tiveram comportamentos qualitativamente semelhantes, porém os coeficientes se
apresentaram maiores, 0 que pode indicar que as decisdes do periodo passado possam ter
impacto maior na decisdo de reportar accruals anormais no futuro do que as informacdes
contemporaneas.

5 CONSIDERACOES FINAIS

A hipotese de que a orientagdo do auditor por principios possa ter um impacto mais
forte na qualidade da informacédo contébil do que o auditor baseado em regras foi rejeitada,
conforme as evidéncias apresentadas anteriormente, porém atengdo especial deve ser dada a
interacdo entre Big4 e auditor orientado por principios que evidenciou que, em conjunto, essas
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duas caracteristicas podem restringir 0 comportamento discricionario dos gestores das
empresas de capital aberto no Brasil. Todavia, algumas limitacGes desta pesquisa podem ser
tratadas por pesquisadores no futuro, como forma de averiguar com mais exatiddo tal
hipdtese, dentre elas: (a) talvez exista uma proxy melhor para classificar os auditores como
baseado em regras ou principios, por exemplo questionando cada empresa individual e
qualitativamente sobre o seu posicionamento; e (b) para evitar problemas com a mudanca das
normas contabeis, foi analisado apenas o periodo p6s-IFRS, talvez com um periodo de tempo
mais longo (ap6s 2010), de modo a captar melhor o efeito aprendizado possam modificar os
resultados.

Esse artigo buscou contribuir de forma mais efetiva com a pesquisa na area de
normatizacdo contabil e auditoria com o fato de que a heterogeneidade entre as empresas foi
explorada por meio de uma metodologia relativamente nova e pouco utilizada na area
contabil, o que permitiu explorar as diferencas entre as empresas, bem como busca ser robusta
a presenca de outliers, que sdo um grande problema na pesquisa em contabilidade. Com base
nessa metodologia, foi possivel observar impactos diferentes nos diferentes “tipos/grupos” de
empresas, representados pelos quantis da regressdo quantilica, a exemplo da orientacdo do
auditor e da divida que tem impactos positivos ou negativos, dependendo do quantil de
accruals anormais. Esses resultados podem ser importantes para investidores e Orgaos
reguladores, de modo a possibilitar estratégias de monitoramento de acordo com os tipos de
empresas.
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