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RESUMO

Este estudo se propds a examinar se a conformidade book tax pode restringir a
divulgagcdo oportunista dos resultados contdbeis e tributérios, pelos gestores das
companhias brasileiras de capital aberto, listadas na B3 - Brasil, Bolsa, Balcdo no
periodo de 2010 a 2016. Conformidade book tax é definida como a flexibilidade que
a firma tem para reportar o lucro tributavel, que é diferente do lucro contabil. Neste
contexto, o estudo investiga se os gestores utilizam o gerenciamento de resultados
para manipular as informacdes financeiras da companhia. A amostra foi composta
por 367 empresas ativas listadas na B3 - Brasil, Bolsa, Balcdo. Foram utilizados trés
modelos de regressbes, em que o0s dois primeiros modelos tém o objetivo de
fornecer o valor do erro para o terceiro, que é o modelo de interesse. Os resultados
mostraram que quanto menor a conformidade book tax, maior é o gerenciamento de
resultados. Adicionalmente, foi identificado que as empresas de menor tamanho e

com menor retorno sobre o ativo tendem a gerenciar mais seus resultados.

Palavras Chave: Conformidade Book Tax. Gerenciamento de Resultado.

Divulgacédo oportunista.



ABSTRACT

This study aims to examine whether book tax conformity can restrict the opportunistic
disclosure of accounting and tax results by managers of Brazilian listed companies
listed in B3 - Brazil, Bolsa, Balcdo in the period between 2010 and 2016. Book tax
conformity is defined as the firm's flexibility in report taxable income different from
accounting earnings. In this context, the study investigates whether managers
engage in earnings management pratice to manipulate the firm financial information.
The sample consisted of 367 active companies listed in B3- Brazil, Bolsa, Balcéo.
We used three regression models, where the first two models have the objective of
providing the value of the error to the third, which is the model of interest. The results
showed that the lower the book tax conformity, the better the earning management.
Additionally, it was found that smaller companies with lower return on assets tend to

manage their results more.

Keywords: Conformity book tax. Earnings Management. Opportunistic disclosure.
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Capitulo 1

1 INTRODUCAO

O trabalho tem como foco o estudo de empresas brasileiras de capital aberto,
listadas no B3 — Brasil, Bolsa, Balcao e verificagdo do exame da conformidade book
tax em observar se pode restringir a divulgagcéo, pelos gestores, de resultados
contdbeis e tributarios. De acordo com exposicdo de Graham et al. (2012), a
diferenca entre o lucro contabil e o lucro tributavel, denominada BTD — Book Tax

Difference, se apresenta como um tema complexo e atual.

O estudo BTD — Book Tax Difference, de acordo com Hanlon e Heitzman
(2010), tem sido considerado uma area de investigacdo de relevancia no campo

tributario.

De acordo com Formigoni, Antunes e Paulo (2009, p.46), o Book Tax
Difference surge em funcéo: (i) Das divergéncias entre as regras de contabilidade e
as regras fiscais (diferencas book tax normal ou nédo discricionaria) e (ii) Da gestao

de resultados (diferencas book tax anormal ou discricionarias).

De acordo com Healy e Wahlen (1999, p.368), gerenciar resultados consiste
na manipulacéo das informacd@es financeiras pelos administradores. Burgstahler et al
(2006) revelam que o desempenho de uma empresa ndo pode ser mensurado
através do lucro. Segundo os autores, os administradores escolhem critérios
contdbeis para gerenciar os resultados, de forma oportuna, diminuindo a qualidade

do lucro reportado.

A conformidade book tax é definida como a liberdade que a firma tem para

divulgar o lucro tributavel e o lucro antes dos tributos — LAIR (ATWOOD, DRAKE e
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MYERS, 2010). De acordo com Desai (2005), uma alta conformidade book tax reduz
0 gerenciamento fiscal, aumenta a eficiéncia da informacdo contabil reportada e o

cumprimento das normas fiscais.

Os oponentes argumentam que uma alta conformidade book tax restringe a
flexibilidade dos relatorios, afetando de forma adversa a divulgacdo dos
demonstrativos financeiros fornecidos aos mercados de capitais (HANLON et al.,

2005; HANLON & SHEVLIN, 2005).

A presente pesquisa se justifica que no Brasil, mudancas ocorridas na
legislacdo societaria, as Leis n° 11.638/07 e 11.941/09, proporcionaram uma maior
flexibilidade para reconhecer, mensurar e evidenciar a informacao contabil, e uma

diminuicao do fator tributario nas questdes sociais (FERREIRA et al, 2012).

Diante disso, este estudo contribui ao examinar o efeito da conformidade book
tax na qualidade dos lucros divulgados, associando a gestdo de resultado e o
planejamento tributario das companhias brasileiras de capital aberto, listadas na B3 -
Brasil, Bolsa, Balc&o. Os objetivos alcangados auxiliam os diversos interessados na
informacdo contabil a estimar, avaliar, mensurar a qualidade dos demonstrativos

financeiros.

O presente trabalho utiliza, para sua modelagem de previsdo, uma amostra
de 367 empresas brasileiras de capital aberto, listadas na B3 — Brasil, Bolsa, Balcéo,
no periodo de 2010 a 2016. Todos os dados foram coletados no Economética e
foram excluidas da amostra as instituicbes financeiras, pois suas demonstracdes
financeiras possuem caracteristicas e sédo elaboradas por praticas contabeis, que

nao sao relevantes para esse trabalho.
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Os modelos a serem implementados foram testados, a partir da ferramenta de
Andlise de Regressao Mdltipla (MQO). Sao utilizados trés modelos de regressoes,
em que um conjunto de variaveis € utilizado para explicar a influéncia que possuem

sobre a outra variavel de interesse.

Nesse sentido, o trabalho se apresenta organizado em partes, na qual o
primeiro capitulo apresenta a introducédo, com exposicao de obijetivo, justificativa e
contribuicdes. Em seguida o texto apresenta o segundo capitulo, em que se expde 0
conceito de Box Tax Difference, ao lado do gerenciamento de resultados e a
conformidade do Box Tax Difference. Apos se apresentam os dados e metodologia
aplicada para o estudo no terceiro capitulo que é seguido do quarto, no qual sdo

expressos os resultados das analises desenvolvidas e ao final as conclusoées.



Capitulo 2
2 REFERENCIAL TEORICO

2.1 BOOK TAX DIFFERENCE

O Book Tax Difference (BTD) é a divergéncia entre o lucro contabil e o lucro
tributavel e é oriundo de alguns fatores (HANLON; HEITZMAN, 2010). Esses fatores
decorrem: (i) das divergéncias entre as normas contabeis, que tém por objetivo o
registro dos fatos econémicos ocorridos e a diminuicdo da assimetria informacional e
(i) das normas tributarias, que tém por objetivo o célculos dos tributos, obedecendo

a legislacéo tributaria (SHACKELFORD; SLEMORD e SALLEE, 2011).

As BTDs — Book Tax Difference - sdo divididas em duas categorias: (i)
permanentes, decorrentes da manipulacdo dos administradores e planejamento
tributario, evidenciando previsdes futuras nas despesas com tributos; e (i)
temporarias, decorrentes dos ajustes no reconhecimento das receitas e das
despesas, em periodos diferentes, resultantes do regime de competéncia e de

regime de caixa (MARTINEZ et al, 2014).

Ringuen et al (2017) revelam que as BTD ajudam a fornecer informacdes
sobre o nivel da qualidade dos ganhos, enquanto um aumento na conformidade

Book tax ajuda a melhorar a qualidade da informacéao.

A literatura contabil documenta que os estudos sobre BTD s&do uma area
importante na andlise da qualidade dos lucros. Para fins de elaboracdo de relatorios,
contribuem com informacdes Uteis para investidores, credores e outros usuérios da

informacdo contabil a tomarem as melhores e mais eficazes decisbes (HANLON,
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2005; LEV e NISSIM, 2004; BLAYLOCK, SHEVLIN, e WILSON, 2011; WAHAB e

HOLLAND, 2015).

Guenther (2011) sugere que BTD séo significativas, sendo as diferencas
transitOrias entre as regras contabeis e fiscais e estdo associadas a ganhos futuros

com informac@es incrementais para 0os usuarios das demonstracdes financeiras.

As BTD estdo associadas com ganhos futuros, cujo foco se direciona para a
captacdo de atividades de gerenciamento de resultados, conforme exposicdo dos

estudos de LEV e NISSIM (2004) e HANLON (2005).

Dessa forma, os gestores podem manipular para cima o lucro contébil e o
lucro fiscal para baixo, sem que uma decisdo afete diretamente a outra. O estudo
sobre as diferencas Book Tax pode ser vista como uma proxy da manipulacdo de
resultados, concentrando—se na divulgacdo oportunistica dos gestores ao relatar os

resultados contabeis, fiscais e a qualidade do lucro (FERREIRA et al, 2012).

Pesquisas anteriores, como a de Tang e Firth (2012) investigam se o Book
Tax Difference (BTD) esta associado com a gestdo de resultado e ao planejamento
tributario. As pesquisas mostraram gque gerenciar resultados explica parte do Book
Tax Difference e que este tem um efeito tributario mais poderoso do que o efeito no

lucro dos relatérios contabeis.

2.2 EARNINGS MANAGEMENT

As demonstragfes financeiras e demais relatérios contdbeis sdo os principais
meios de divulgacdo do desempenho financeiro e de controle das empresas (PEEK,

PALEPU e HEALY, 2010). Schipper (1989) define gerenciamento de resultados
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como sendo o0 processo de decisdes impostas pelas regras contabeis para

apresentar o nivel de resultado desejado.

O gerenciamento de resultado pode influenciar a politica tributaria da
empresa. A hipétese de uma maior discricdo no calculo da renda financeira, quando
comparado com o0s rendimentos tributaveis, permitira que os administradores
utilizem critérios para gerir de forma positiva a renda, sem aumentar o lucro

tributavel (PHILLIPS, PINCUS e REGO, 2003).

Leuz et al (2003) definem gestao de resultados como a tentativa usada pelos
administradores da empresa em proteger suas posi¢cdes e beneficios, manipulando

informacd@es financeiras.

Segundo analise realizada por Roychowdhury (2006), observando acfes de
administradores que se desviam de boas praticas contabeis, a gestdo de resultados
tem o foco de divulgar os resultados em contextos que atendam a necessidade

destes administradores.

Assim, importante entender que de acordo com exposi¢céao de Martinez (2001),
o gerenciamento de resultados ndo deve ser visto como fraude contébil, uma vez
que os gestores tém opcao em utilizar procedimentos para escolhas contabeis,
mesmo que essas ndo refltam a realidade da empresa, mas exposicdo de

resultados que o gestor quer.

Nesse sentido, a pratica de manipulacdo de informacdes contdbeis pode ser
realizada de trés formas, sendo a primeira por meio do gerenciamento de resultados
em aplicacdo de accruals, a segunda forma decorre da manipulacao e classificacao

de elementos e demonstrativos contabeis, e a terceira forma decorre da
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manipulacdo de atividades operacionais, segundo explicam PAULO, MARTINS e

CORRAR (2007).

Segundo Comprix, Graham e Moore (2011), o gerenciamento de resultados e
0 gerenciamento tributario podem ser revelados com base nas analises dos
conteudos dos tipos de BTD. As consequéncias das praticas oportunistas dos
gestores podem levar ao comprometimento financeiro das empresas, dos resultados
dos exercicios e a confianca dos investidores na empresa (HANLON e SHEVLIN,

2005; BLAYLOCK, GAERTNER e SHEVLIN, 2015).

2.3 CONFORMITY BOOK TAX

A divulgacdo de demonstracdes financeiras e a elaboracdo destas se
vinculam com a conformidade book tax em finalidade de elaboracdo dos mesmos
fins fiscais, segundo explicam Hanlon, Maydew e Shevlin (2008), em conclusédo que
o nivel de conformidade Book Tax se apresenta forte, quando ocorre o papel

informacional de lucros expressos pelos demonstrativos financeiros em reducao.

Dessa forma, conforme explica Desai (2005), a conformity Book Tax pode
estimular as empresas a reduzirem o planejamento tributario abusivo em face de
serem menos agressivas em divulgacdo de lucros para o mercado de capitais. Essa
atuacdo explicita que a conformidade Book tax propicia certa disciplina para os
administradores em realizarem discricionariedade em aumento de qualidade da

divulgacao financeira da instituicao.

Chan, Lin e Tang (2013) esclarece que as empresas ao estarem inseridas em
ambientes com alto nivel de conformidade, elas se deparam com um trade-off

financeiro-fiscal, em que as decisbes para fins contabeis afetam, diretamente, as
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decisbes para fins fiscais, limitando as firmas, tornando mais custosos para agirem

oportunisticamente.

Blaylock, Gaertner e Shevlin (2015) destacam duas possiveis razbes para
justificar a relacdo positiva entre altos niveis de conformidade book tax e
gerenciamentos de resultados: (i) alinhar as medidas de lucro contabil e fiscal,
reduzem as habilidades dos investidores de perceberem gerenciamento de
resultados e (ii) as firmas podem suavizar seus lucros, por meio de financiamento de

dividas.

Os opositores de um elevado nivel de conformidade Book tax argumentam
gue a informacéao fornecida aos usuarios dos demonstrativos financeiros € diferente
das que sao requeridas pelo Fisco, a conformidade book tax se traduz em uma
reducdo da qualidade dos lucros divulgados (HANLON; SHEVLIN, 2005; HANLON;

MAYDEW; SHEVLIN 2008; ATWOOD; DRAKE; MYERS, 2010).

Hanlon e Shevlin (2005) afirmam gue uma alta conformidade Book tax pode
causar perda da informacao para o mercado de capitais, pois o lucro contabil quanto
o lucro tributavel fornecem informacdes essenciais e se essas medidas forem

modificadas havera perda na qualidade da informacédo para os investidores.

Atwood, Drake e Myers (2010) argumentam que uma alta conformidade Book
tax pode restringir os gestores de usarem sua discricionariedade para divulgar lucros

oportunisticamente, porém a qualidade do lucro € menor.

Diante da fundamentacdo tedrica e do objetivo proposto neste trabalho,
formula-se a seguinte hipdtese de pesquisa: H: Quanto maior a conformidade

Book Tax, menor o Gerenciamento de resultados.



Capitulo 3

3 METODOLOGIA DA PESQUISA

A metodologia utilizada para testar a hipétese foi adaptada dos trabalhos de
Atwood, Drake e Myers (2010) e Tang (2014), que realizaram investigacdes
semelhantes. Este estudo se trata de pesquisa empirica com 0 uso de técnicas de
andlise estatistica multivariada, com o auxilio do software STATA. Os modelos a
serem implementados foram testados, a partir da ferramenta de Analise de

Regressao Multipla.

3.1 SELECAO DA AMOSTRA

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

escolhas de critérios para elaboracdo dos mesmos.

Assim, ap0s as reestruturacdes do modelo contabil aos padrdes
internacionais com a adoc¢ao das normas do IFRS - Internacional Financial Reporting
Standards foram eliminadas as influéncias do fisco sobre a elaboracdo dos
demonstrativos financeiros que geraram uma maior relacdo entre as normas

contébeis e fiscais. Limitou-se ao ano de 2016, por ser este o periodo mais recente.
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Os dados referentes a amostra foram obtidos por meio da base de dados do

software Economatica®.

De uma amostra original composta por 402 empresas ativas na B3, ap0s a
exclusdo das instituicbes financeiras devido as particularidades do setor, por
possuirem normas contabeis e tributarias diferentes das demais empresas da
amostra, a quantidade foi reduzida a 367 empresas que, multiplicadas pelo periodo

de analise, totalizam 2.452 observacdes.

TABELA 1: COMPOSICAO DA AMOSTRA

Descricdo Observacgbes

Empresas brasileiras de capital aberto ativas na B3 402

(-) Exclusdo de empresas do setor financeiro e seguro (35

(=) Quantidade de empresas investigadas 367

(xX) Quantidade de anos investigados 7

(=) Quantidade de observacdes (empresa/ano) 2.569

(-) Empresas ano sem informacdes (117)

(=) Quantidade de observacdes utilizadas 2.452

Fonte: Elaborado pelo autor.

3.2 MODELO 1 — REGRESSAO DA CONFORMITY BOOK TAX

Atwood, Drake e Myers, (2010) define conformidade Book tax como a
liberdade que a instituicdo tem para divulgar o lucro tributavel e o lucro antes dos
tributos — LAIR. Segundo os autores, 0s gestores tém incentivos para divulgar
melhores resultados financeiros para os investidores e diminuem a parcela do

imposto a pagar.

Atwood, Drake e Myers (2010) utilizam o modelo econométrico abaixo, para

analisar a conformidade Book tax:

CTEt = Bo + B1PTBIit + B2DIVit + Eit

Em que:
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CTEt = Despesas tributarias correntes da empresa i no ano t,

PTBIt = Lucro antes dos Tributos da empresa i no ano t,

DIVt = Total dos dividendos da empresa i no ano t.

Et = erro

No modelo original existia a variavel “ForPTBI”, que corresponde ao lucro das
empresas no exterior, estimado antes dos tributos. Como na base de dados do
software Economética® ndo sao disponibilizados os dados da despesa corrente
tributaria das empresas no exterior para medir a variavel “ForPTBI”, a mesma foi
excluida do modelo utilizado nesse trabalho. Atwood, Drake e Myers (2010) fizeram
testes no modelo sem a presenca da variavel “ForPTBI” e os resultados foram

semelhantes com a presenca da variavel “ForPTBI”.

Nesse modelo, o objetivo implica analisar se as variaveis PTBIt e DIVt

influenciam os resultados nas despesas tributarias correntes da empresa.

3.3 MODELO 2 — REGRESSAO DO EARNINGS MANAGEMENT

Segundo Dechow e Dichev (2002), os accruals sdo ajustes tempordarios na
elaboracdo do fluxo de caixa das empresas, funcdo do regime de competéncia. Os
autores separam 0s accruals totais: (i) Accruals discricionarios associados ao
comportamento oportunista e (ii) Accruals ndo discricionarios associados ao nivel de

atividades da empresa.

Accruals discricionarios sdo usados para mensurar a gestdo de resultados e,
guanto maior os accruals, mais forte e mais evidente o ato de gerenciar resultados

(GOULART, 2007; MARTINEZ, 2001).
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Assim, para a devida medida correta dos accruals discricionérios € relevante

a avaliacdo dos accruals totais, sendo aplicadas as informacdes extraidas do
Balanco Patrimonial, bem como da Demonstracdo do Resultado do exercicio e
demonstrativo do fluxo de caixa, em acordo com exposicdo de GOULART (2007),

MARTINEZ (2001) e PAULO (2007).

Nesse trabalho para obter os valores dos accruals totais se utilizou o método

da abordagem de balanco, conforme equacao (1):

TA; = [AAC; + ACECy — APCyy — PagcP;y — (Deprey + Amort,)]/A;¢—1 (1)

Em que:

TA;; =Total de Accruals da empresa i no ano t.
AAC;; = A diferenca entre o ativo circulante da empresa i no anote (t-1).

ACEC;; = A diferenca entre caixas e mais equivalente a caixa da empresa i no

anot
APC;; = A diferenca entre o passivo circulante da empresaino anote (t-1).

APag:P;; =A diferenca entre os pagamentos da empresa de curto prazo i no
anote (t-1).

Depre;; = Depreciacdo da empresa i no ano t
Amort;; =Amortizagdo da empresa i no ano t.

A; 1 =Ativos Totais da empresa i no ano (t-1).

O modelo econométrico utilizado para analisar o gerenciamento de resultado
sera 0 modelo proposto por Dechow, Sloan e Sweney (1995), conhecido como
Modelo Jones Modificado e Kothari, Leone e Wasley (2005). Esse modelo € usado
para mensurar 0s accruals normais, sendo os mesmos considerados sinais das

praticas de gerenciamento de resultados.
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TACCi,t = a, ( ) + a,(ARV,, — ARC;,) + a3PPE;, + a4ROAi, t + &

TA;¢—1

Em que:

TACCi,t =Accruals ndo discricionarios da empresa i no ano t.
A;¢—1 = Ativos Totais da empresa i no ano (t -1).

ARC;; = A diferenca entre receita da empresa i no ano t e (t-1) dividida por
Ai,t—l-

ARC;; = A diferenca entre as contas a receber da empresa i no ano t no (t-1)

dividida por 4; ;_;.

PPE;, =Ativo imobilizado da empresa i no ano t dividido por 4; ;.

ROAI,t = Retorno sobre Ativos da empresa i no ano t dividido por 4; ;—_;.

& = Accrual anormal empresa i no ano t.

Para o segundo modelo, o objetivo é avaliar se o ativo total, variagcdo da
receita, variacdo das contas a receber, ativo imobilizado e intangivel, retorno dos

ativos influenciam os resultados dos Accruals Totais.

3.4 MODELO 3 — REGRESSAO DO TESTE DA RELACAO ENTRE A
CONFORMITY BOOK TAX E O EARNINGS MANAGEMENT

Desai e Dharmapala (2006) estimam que a gestao de resultados € mensurada
pelos residuos ou erros da regressao da conformidade Book tax, em relacao dos
accruals. Pesquisas de Frank, Lynch e Rego (2009) sinalizam na mesma direcéo,
em que se desenvolve uma proxy de agressividade tributaria, utilizando os residuos

ou erros da regressao da conformidade Book tax em relacéo aos accruals.

Um tema comum na literatura contabil sobre BTD é que estas estdo
associadas ao gerenciamento de resultados. Estudos de Lev e Nissim (2004),

Plesko (2007), Baderstcher, Phillips, Pinas e Rego (2009) evidenciam uma forte
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associacao entre os componentes BTD, com empresas com maior gerenciamento de

resultados.

A relacdo entre a conformity Book tax e o earnings management aplica um

modelo econométrico, que segue:

EM it = Bo+ B1BTaxC: + B2 SIZE + BsLEV+ B:ROA + Bs GROWTH + it

Em que:

EM = Erro do gerenciamento de resultados do modelo 2
BTaxC = Erro da conformidade Book tax do modelo 1
SIZE = log Ativos Totais

LEV = Passivo ndo circulante/ Patrimonio Liquido

ROA = Retorno sobre ativos

Growth = Crescimento das Vendas



Capitulo 4
4 RESULTADOS

4.1 MODELO 1 - CONFORMITY BOOK TAX
Nesse modelo, a variavel dependente analisada é a CTE (despesas de IRPJ
e CSSL corrente) e as variaveis independentes sao PTBI (LAIR) e DIV (dividendos).

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

modelagem estéo apresentados, a seguir, na Tabela 2.

TABELA 2: ESTATISTICA DESCRITIVA

N Mean Std. Deviation
CTE 2452 139.562,34 1.142.962,84
PTB 2452 405.431,65 4.425.288,87
DIV 2452 4.647,04 25.458,87

Fonte: Elaborado pelo autor.

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

da variacdo sdo atribuidas ou a um efeito aleatério ou a outras variaveis néo

testadas.
TABELA 3: SUMARIO DO MODELO
R R Square Adjusted R Square Sig.
,873% ,763 ,7162 ,000

Fonte: Elaborado pelo autor.
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De acordo com Atwood et al. (2010), a conformidade Book tax das empresas

tem origem na variacdo das despesas tributarias correntes com resultados positivos.

4.2- MODELO 2 — EARNINGS MANAGEMENT

No segundo modelo, a variavel dependente analisada é a TACC (Accruals
totais) e as variaveis independentes sdo TA (Ativos Totais), usadas como 1/A, REV-
AR (Variagcdo da receita - contas a receber), PPE (Ativo Imobilizado +Ativo

Intangivel) e ROA (Retorno dos Ativos).

TABELA 4: COEFICIENTES DO MODELO

Unstandardized Coefficients

B Std. Error t Sig.
(Constant) -,017 ,027 -,644 ,520
1/A -40,996 5,639 -7,270 ,000
VRAR ,000 ,000 ,145 ,885
PPE ,000 ,000 -,156 ,876
ROA -,002 ,000 -4,263 ,000

significancia do modelo = 0,000
Fonte: Elaborado pelo autor.

Ao gerar o modelo se observou que apenas as variaveis 1/A e ROA sao
significativas, ou seja, explicam TACC. A tabela 4 mostra os coeficientes do modelo
ajustado. E possivel observar que a influéncia de 1/A e ROA é negativa, ou seja, seu
aumento causa uma queda no TACC. O Erro gerado nesse modelo sera chamado

de Accruals discricionario (EM — Earning Management) e sera utilizado no modelo 3.

Para Beneish (2001, p.3), estudos que utilizam os Accruals totais para medir 0
gerenciamento de resultados sdo comuns na literatura e isso ocorre por causa dos
seguintes fatores: (i) a origem dos Accruals, que surgem da diferenca temporal entre

os fluxos de caixa gerados pelas transacdes e os efeitos econdmicos; (ii)
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dificuldades de mensuracéo dos efeitos das escolhas contdbeis nos resultado; (iii)
dificuldades dos usuarios da informac&o contabil, em detectar o gerenciamento de

resultados nos nameros reportados.

4.3- MODELO 3 - TESTE DA RELACAO ENTRE A CONFORMITY
BOOK TAX E O EARNINGS MANAGEMENT

O modelo 3 tem como variavel dependente o Accruals discricionario (EM —

Earning Management), que foi obtida através do modelo 2.

As variaveis independentes de interesse sdo: BTaxC (Conformidade Book
Tax) coletada no modelo 1, SIZE, LEV, ROA e GROWTH. Esse conjunto de

variaveis explica 12,9% da variacado presente no EM.

Com esse conjunto, o modelo ndo foi significativo, conforme descrito na
tabela 5, ou seja, ndo existe relacdo entre EM (Earning Management) e nenhuma

das variaveis listadas.

TABELA 5: SUMARIO DE MODELO

Adjusted R Std. Error of the valor p do
R R Square Square Estimate modelo
377 ,142 ,129 ,37859859 ,000

Fonte: Elaborado pelo autor.

Do conjunto de variaveis apresentadas, trés delas séo significativas (nesse
caso utilizando 10% de significancia): SIZE (valor-p = 0,066), ROA (valor-p = 0,000)
e BTaxC (valor-p = 0,012). No entanto, os valores dos coeficientes de influéncia
sobre EM s&o muito pequenos, mas positivos, ou seja, um aumento nessas variaveis

acarreta um aumento em EM (Earning Management).
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TABELA 6: COEFICIENTES DO MODELO

95,0% Confidence
Unstandardized Coefficients Interval for B
Lower Upper
B Std. Error |t Sig. Bound Bound
(Constant) ,018 ,030 ,600 ,549 -,041 ,077
SIZE ,00000000049 ,000 1,843 ,066 ,000 ,000
LEV ,00034 ,002 ,169 ,866 -,004 ,004
ROA ,0019 ,000 6,382 ,000 ,001 ,003
GROWTH -,0000000013 ,000 -,351 , 726 ,000 ,000
BTaxC -,00016 ,000 -2,531 ,012 ,000 ,000

Fonte: Elaborado pelo autor.

Com um valor de R2 sendo muito baixo (12,9%), o resultado de EM (Earning
Management) serd utilizado com seus valores absolutos na tentativa de encontrar

um ajuste melhor para os dados. Essa analise esta na sequéncia.

4.4 — MODELO USANDO O ERRO 2 (EM) EM VALOR ABSOLUTO

Quando se trabalha com o valor do erro, em formato absoluto, apresenta-se
um resultado melhor ajustado, em que o modelo passa de 12,9% de explicacdo para

33,3%, conforme mostra a tabela 7.

TABELA 7: SUMARIO DO MODELO

Std. Error of the
R R Square Adjusted R Square  Estimate valor p do modelo

,5862 ,343 ,333 ,3069 ,000

Fonte: Economatica.

Alguns sinais se inverteram em relagdo ao modelo inicial: SIZE era positivo e
ficou negativo; LEV e ROA eram positivas e passaram a negativos; BTaxC era
negativo e ficou positivo. Essas trés variaveis sédo as unicas significativas ao nivel de

5% (SIZE = 0,021; ROA = 0,000 e BTaxC = 0,005), conforme tabela 8.
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TABELA 8: COEFICIENTES DO MODELO

95,0% Confidence
Unstandardized Coefficients Interval for B
Lower Upper
B Std. Error t Sig. Bound Bound
(Constant) ,075 ,024 3,076 ,002 ,027 ,123
SIZE -,00000000050 ,000 -2,319 ,021 ,000 ,000
LEV -,00020 ,002 -,124 ,901 -,003 ,003
ROA -,0029 ,000 -11,932 ,000 -,003 -,002
GROWTH -,0000000025 ,000 -,803 423 ,000 ,000
BTaxC ,00015 ,000 2,860 ,005 ,000 ,000

Fonte: Economatica.

A tabela 8 demonstra que a medida que o tamanho da empresa e o0 ROA
aumentam, o EM diminui. O efeito provocado pelo ROA é maior, pois seu coeficiente
(-0,0029) é maior que o coeficiente do tamanho da empresa (-0,0000000050) e, isso
causa um impacto maior no EM, nesse caso um impacto em direcdo a reducédo do

EM.

Segundo Hanlon (2003), uma baixa conformidade Book tax provoca
mudanc¢as na avaliacdo do desempenho financeiro da companhia, por parte dos
investidores e os lucros reportados sao menos persistentes. Para Desai (2005), uma
baixa conformidade Book tax reduz a qualidade do lucro divulgado, sendo um

indicativo de gerenciamento de resultado pelos gestores.

Estudos de Heltzer (2009) apontam que empresas com baixa conformidade
Book tax, gerada pelos gerenciamentos de resultados e evasdo fiscal estédo

associados com um baixo conservadorismo contabil.
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4.5 — MODELOS DE REGRESSAO PARA OS ERROS ABSOLUTOS
REALIZADOS SEPARADAMENTE POR ANO

Nessa etapa, 0 mesmo modelo apresentado no topico anterior sera refeito
para cada ano separadamente (de 2011 a 2016). O objetivo é verificar se em algum
desses periodos, o resultado encontrado € melhor do que o apresentado com todos

0S anos em COﬂjUI’]tO.

Em todos os modelos apresentados abaixo, cada ano tem um conjunto
diferente de variaveis significativas, sendo que a variavel ROA (Retorno sobre
Ativos) € o Unico item presente em todos os anos. A variavel ROA também mantém
uma relacdo negativa com a varavel EM (Earning Management), ou seja, quanto
maior ROA, menor EM. Destaque para o ano de 2013, em que o nivel de explicacéo
do modelo superou os 73,3% e para o ano de 2014 com o pior resultado, em que o

nivel de explicacdo foi apenas 18%.

TABELA 9: SUMARIO DOS MODELOS

Ano R R Square Adjusted R Square Sig.
2011 763" 582 528 ,000
2012 575" 330 244 ,006
2013 ,874° 763 733 ,000
2014 496" 246 ,180 ,006
2015 666° 443 399 ,000
2016 ,665° 443 ,391 ,000

b. Predictors: (Constant), BTAX, ROA, LEV, Growth, A
c. Predictors: (Constant), BTAX, Growth, LEV, ROA, A
d. Predictors: (Constant), BTAX, LEV, ROA, Growth, A
e. Predictors: (Constant), BTAX, ROA, Growth, LEV, A
Fonte: Elaborado pelo autor.
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Ano Sig.
2011 (Constant) ,088 3,831 ,000
1/A -6,280E-10 -,926 ,360
LEV -,014 -3,006 ,005
ROA -,001 -5,869 ,000
Growth 1,058E-08 ,866 ,392
BTAX -1,095E-05 -,130 ,897
2012 (Constant) ,142 ,890 379
1/A 8,649E-10 AT7 ,636
LEV -,001 -,184 ,855
ROA -,006 -4,159 ,000
Growth -1,836E-08 -,651 ,519
BTAX -6,599E-05 -,168 ,867
2013 (Constant) -,087 -1,166 ,251
1/A -1,007E-08 -5,267 ,000
LEV ,029 ,884 ,382
ROA -,003 -4,454 ,000
Growth 1,186E-08 916 ,365
BTAX ,001 6,009 ,000
2014 (Constant) , 136 2,296 ,025
/A -2,818E-10 -,561 577
LEV -,002 -,194 ,847
ROA -,002 -4,009 ,000
Growth -1,770E-09 -,245 ,807
BTAX 2,519E-05 ,164 ,870
2015 (Constant) ,160 4,334 ,000
1/A -1,009E-10 -,339 736
LEV ,000 126 ,900
ROA -,002 -6,896 ,000
Growth -2,201E-09 -,483 ,631
BTAX -4,487E-05 -,552 ,583
2016 (Constant) ,069 1,471 ,147
1/A -1,136E-09 -2,036 ,047
LEV -,018 -1,487 ,143
ROA -,002 -5,346 ,000
Growth -1,084E-08 -1,573 122
BTAX ,000 2,289 ,026

b. Dependent Variable EMabs
Fonte: Elaborado pelo autor.
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5 CONCLUSOES

Este trabalho buscou examinar se a conformidade Book tax pode restringir a
divulgagdo oportunista dos resultados contabeis e tributarios pelos gestores das
empresas brasileiras de capital aberto, listadas na B3 - Brasil, Bolsa, Balcdo, no
periodo de 2010 a 2016. Os modelos implementados foram testados a partir de uma

andlise de regressdes multiplas.

De acordo com a literatura contabil, o desajuste entre o lucro contabil e o
lucro tributavel denominado BTD — Book Tax Difference tem sua origem nas
seguintes situacdes: (i) de natureza discricionaria, isto €, resultante de
comportamentos oportunisticos dos gestores e (ii) das diferencas entre as regras

contabeis e as regras tributaveis.

Uma nova medida de conformidade Book tax foi desenvolvida por Atwood et
al. (2010), sendo construida a partir de informacfes financeiras disponiveis. O
modelo econométrico para analisar o gerenciamento de resultado foi utilizado, bem
como o modelo de Dechow, Sloan e Sweney (1995), conhecido como Modelo Jones
Modificado. E um terceiro modelo econométrico foi utilizado para analise do teste da

relacdo entre conformidade Book tax e o gerenciamento de resultados.

Os resultados com base nos modelos econométricos mostraram a existéncia
de uma baixa conformidade Book tax e uma maior probabilidade ao gerenciamento
de resultados. Estudos anteriores de Mills e Newberry (2001) constataram que
empresas com baixa conformidade Book tax tém maior probabilidades e incentivos

para realizar o gerenciamento de resultados.
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Adicionalmente, foi identificado que as empresas de menor tamanho e com
menor retorno sobre o ativo possuem uma maior probabilidade para gerenciar seus

resultados.

O trabalho apresenta algumas limitagdes: (i) ndo foi possivel detectar as
praticas de gerenciamento dos resultados e praticas contabeis, que caracterizam o
comportamento oportunista dos gestores, (ii) a amostra € composta, particularmente,
por empresas listadas em Bolsa e néo levou em consideragcédo as empresas, que nao

estao listadas na Bolsa.

Uma discussdo acerca desse tema se apresenta como aspecto para nova
pesquisa, bem como aplicacdo de novos modelos econométricos em extensao de

um maior espaco temporal de analise.
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