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Informacées do Artigo Resumo

Historico do Artigo O objetivo dessa pesquisa foi o de analisar a relagdo entre a persisténcia do lucro das
Recebido: 28 de janeiro de 2017 empresas listadas na BM&FBovespa, em comparacao ao padrao IFRS. A pesquisa teve
Aceito:24 de abril de 2017 como base os dados das demonstra¢des financeiras, separadas em pré-convergéncia

(anos de 2003 a 2007), e pos-convergéncia (anos de 2010 a 2014), resultando assim,

em uma amostra de 235 empresas, com 2.350 observagdes. Para o célculo da proxy

Palavras-chave: de qualidade do lucro, tomou-se por base o modelo presente nos trabalhos de Dechow
Qualidade do Lucro. e Schrand (2004), Dechow, Ge, e Schrand (2010) e Perotti ¢ Wagenhofer (2014), que
Padréo IFRS. considera o coeficiente angular § como a medida para a persisténcia nos lucros. Os
Persisténcia do Lucro. achados da pesquisa demonstraram que houve aumento na qualidade do lucro apos a

adocao das IFRS, mostrando consisténcia com as pesquisas internacionais nas quais
a convergéncia as normas internacionais de contabilidade, poderia resultar em um
aumento na qualidade do lucro para as companhias.

Copyright © 2017 FEA-RP/USP. Todos os direitos reservados

1. INTRODUCAO

Os lucros de alta qualidade sdo aqueles que refletem com precisdo ndo s6 o desempenho atual da
empresa, como também ¢ um indicador do desempenho futuro, sendo, por consequéncia, uma medida do valor da
empresa (Dechow & Schrand, 2004). Os lucros de alta qualidade fornecem informagdes sobre as caracteristicas de
desempenho de uma empresa que sdo relevantes para uma decis@o dos usuarios (Dechow et al. 2010). Em linhas
gerais, serdo melhores preditores de fluxos futuros de dividendos, e, por conseguinte, melhores preditores do valor
da empresa. Dessa forma, as empresas que apresentam lucros de alta qualidade forneceriam informagdes uteis e
necessarias aos usuarios da informagéo contabil, auxiliando-os em sua tomada de decisdo.

As pesquisas existentes ndo tém sido conclusivas se a ado¢do do padrao IFRS efetivamente melhora a
qualidade da informacao contabil. Ha estudos que apontam que a adog¢do de um conjunto de padrdes contabeis
baseados em principios aumenta o gerenciamento de resultados (Ashbaugh & Pincus, 2001; Bartov, Goldberg, &
Kim, 2005; Elbannan, 2010; Jeanjean & Stolowy, 2008). Porém, também ha pesquisas que apontam o contrario, ou
seja, que a adogdo de padrdes baseados em principios aumenta a qualidade da informagdo contabil, diminuindo o
gerenciamento de resultados (Barth, Landsman, & Lang, 2007; Chen, Tang, Jiang, & Lin, 2010; Christensen, Lee,
Walker, & Zeng, 2015; latridis, 2010; Paananen & Lin, 2008; Yoon, 2007). As possiveis justificativas consistem
em diversos fatores que influenciam nas politicas e praticas contabeis adotadas pelos paises, tais como sistema
legal, cultura, tipo de mercado de capitais e ambiente social (Askary, 2006).

Segundo Askary (2006), os valores compartilhados dentro das fronteiras nacionais tém o potencial de
promover ¢ sustentar diferencas significativas no comportamento social, tais como as praticas contabeis. As
diferencas de praticas contabeis refletem manifestagdes da vida social nacional de diferentes sistemas. Em virtude
disso, pode-se afirmar que a cultura e a contabilidade sdo indissociaveis. No caso da contabilidade brasileira,
esta, em principio, possui caracteristicas do modelo continental, (Niyama, 2010; Nobes & Parker, 2010), assim
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como sdo os casos da Franga, Alemanha, Italia, Japao, Bélgica, Espanha, paises comunistas (Europa Oriental),
paises da América do Sul, entre outros. Este grupo de paises possuem as seguintes caracteristicas predominantes:
a) profissdo contabil fraca e pouco atuante; b) forte interferéncia governamental no estabelecimento de padrdes
contabeis, notadamente aqueles de natureza fiscal; ¢) demonstragdes financeiras que visam atender primeiramente
aos credores e ao governo, ao invés dos investidores ¢; d) importancia de bancos e outras institui¢des financeiras,
inclusive governamentais, como fonte de captagdo pelas empresas, em detrimento dos recursos provenientes do
mercado de acionario.

No entanto, a adog@o por parte do Brasil do padrao contabil IFRS que teve como marco a criagdo do
Comité de Pronunciamentos Contabeis (CPC), poderia ser considerado um afastamento do modelo Continental
e uma aproximagdo do modelo Anglo-Saxao, cujas caracteristicas, segundo Niyama (2010), sdo: existéncia de
uma profissdo contabil forte e atuante; solido mercado de capitais, como fonte de captacao de recursos; pouca
interferéncia governamental na definicdo de normas; e, os investidores atuando como os principais usuarios.
Esses fatores, sobretudo uma profissao contabil forte, definindo padrdes contabeis, pode resultar na emissao de
um arcabougo tedrico que possibilite a emissao de relatdrios financeiros que representem a esséncia econdmica
das transa¢des. Em vista desses fatos, ¢ esperado que o padrdo IFRS resulte em maior qualidade da informacao
contabil.

Com base no contexto previamente destacado, ¢ nas razdes elencadas, o problema de pesquisa pode ser
descrito através da seguinte pergunta: como a adog@o ao padrdo IFRS influencia a qualidade do lucro das empresas
brasileiras? Em decorréncia deste problema apresentado, esta investigagdo tem como objetivo verificar a qualidade
do lucro com a adogdo das normas internacionais de contabilidade. A principal diferenca dessa pesquisa em relagdo
aos estudos anteriores, e, portanto, a sua principal contribui¢do, ¢ a comparagao do periodo anterior a convergéncia
com o periodo apds a convergéncia as normas internacionais de contabilidade no Brasil, sob a dtica da qualidade
do lucro. As pesquisas anteriores, como a de Pimentel e Aguiar (2012) e a de Santos e Cavalcante (2014), também
analisaram a relag@o entre qualidade do lucro e adogdo ao padrao IFRS, mas ndo fizeram o contraponto entre os
dois periodos.

2. QUALIDADE DO LUCRO E ADOCAO AO PADRAO IFRS

Hail, Leuz e Wysocki (2010a, 2010b) fizeram uma revisdo das pesquisas e constataram que os beneficios
da convergéncia dependem da empresa, do setor de atuacdo, dos mercados e dos paises que optaram pelas normas
IFRS. Os autores destacam que diversos fatores podem influenciar a pratica contabil e que a adogdo das IFRS ndo
garante beneficios para um determinado pais. A adocao das IFRS pelos Estados Unidos, por exemplo, poderia ter
efeito reduzido ou até negativo, segundo os autores.

Pesquisas anteriores sugerem que empresas que adotam IFRS geralmente apresentam maior qualidade
da contabilidade do que aquelas que utilizam GAAPs locais (por exemplo, Barth et al., 2007). Além disso, de
acordo com Barth, Landsman, Lang ¢ Williams (2012), ap6s a adogdo do padrao IFRS, pode ser verificado que um
aumento na qualidade, melhora também a comparabilidade dos valores contabeis. Os beneficios ao mercado de
capitais com a adog¢do do padrdo IFRS incluem a redugdo do custo de capital, melhoria da liquidez (Daske, Hail,
Leuz & Verdi, 2008; Li, 2010), aumento do investimento estrangeiro (Covrig, Defond & Hung, 2007) e redugao na
disperséao de previsdes de analistas (Byard et al., 2010; Horton, Serafeim, & Serafeim, 2013; Tan, Wang, & Welker,
2011). Coletivamente, estes estudos sugerem ainda que firmas que aplicam IFRS apresentam maior qualidade
nos relatoérios financeiros ¢ uma maior comparabilidade do que aquelas que aplicam normas contabeis nacionais
(Landsman, Maydew & Thornock, 2012).

A implementacdo das IFRS possibilita a redugcdo da assimetria de informacdo entre investidores
informados e desinformados (Bushman & Smith, 2001) além de reduzir o nivel de incerteza dos investidores
sobre o desempenho futuro da empresa, proporcionando entdo, menor custo de capital (Samarasekera, 2013).
A redugdo da incerteza e da assimetria de informagoes facilitariam a comunicag¢do entre os gestores e outras
partes interessadas relacionadas, tais como acionistas, credores, autoridades reguladoras e de supervisao e analistas
financeiros (latridis, 2010). Isso tenderia a reduzir os custos de agéncia que possam surgir (Bushman & Smith,
2001; Healy & Palepu, 2001), e por sua vez, conduzir a uma elevagao nos retornos das a¢des, o que poderia estar
relacionado ao desempenho financeiro atual da empresa (Gelb & Zarowin, 2002).

Adicionalmente, a redugdo da assimetria da informagao leva a custos mais baixos na emissdo de capital
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proprio (Leuz & Verrecchia, 2000), e da divida (Sengupta, 1998) facilitando a obtencdo de financiamentos via
capital proprio e de terceiros (El-Gazzar, Finn & Jacob, 1999). Tal redugdo também ajuda os investidores a
comparar o valor de investimentos alternativos, o que promove a divulgacdo e comparabilidade dos relatorios
financeiros ¢ também auxilia os investidores e credores a monitorar o desempenho de insiders (Samarasekera,
2013). Sendo assim, os beneficios da implementagdo das IFRS incluem a harmonizagao das praticas contabeis em
todos os paises que adotam, que por sua vez leva a uma maior comparabilidade, menores custos de transacdo ¢ a
melhora nos investimentos internacionais. As normas internacionais também auxiliam os investidores na tomada
de decisdes e previsdes acerca do desempenho futuro da firma (Niyama, 2010; Nobes & Parker, 2010).

Essencialmente, a adogdo das IFRS fornece um sinal positivo da contabilidade em dire¢ao a uma maior
qualidade e transparéncia (Tendeloo & Vanstraelen, 2005). Barth et al. (2007), Chen et al. (2010) e Iatridis (2010)
sustentam que a maior qualidade das normas e os elevados requisitos de evidenciagdo do IASB propiciam aumento
na qualidade das informagdes contabeis divulgadas e principalmente em paises com mecanismos de protecao ao
investidor e mercado acionario forte, levando a reducao nos niveis de gerenciamento de resultado. Na mesma linha,
Daske e Gebhardt (2006) relatam que firmas que, voluntaria ou obrigatoriamente, implementam IFRS tendem
a apresentar maior qualidade da divulgagdo do que firmas que usam as normas nacionais. O fornecimento de
divulgacdes contabeis de qualidade tenderia a reduzir as possibilidades de manipulagao de resultados e aumentar
a eficiéncia (Baiman & Verrecchia, 1996; Kasznik, 1999; Leuz, 2003). Os requisitos de maiores divulgagdes e
elevada qualidade da informacao financeira que resultam do padrdo IFRS, implicam que a adog@o dessas normas
sinaliza de forma positiva aos investidores, por meio de menores custos de assimetria de informacao e agéncia
(Tarca, 2004).

Entretanto, ¢ importante ressaltar que muitas conclusdes sobre as vantagens da implantagido das IFRS sao
resultantes de pesquisas realizadas em paises onde a qualidade da informagdo antes da implanta¢do era menor,
como provavelmente ocorreu com o Brasil. Em paises onde as normas nacionais sdo de boa qualidade, como ¢ o
caso dos Estados Unidos, talvez estas vantagens ndo sejam evidentes ou até ndo existam. Outro aspecto relevante
refere-se ao custo da adogdo das normas internacionais: estes custos envolvem treinamento, mudancga de softwares,
regulamentagdes, etc. Podem também incluir o aumento da presenga das grandes empresas de auditoria no mercado
interno. Estes aspectos geralmente ndo foram considerados como foco central das pesquisas citadas anteriormente,
muito embora sejam relevantes para uma discussdo (Niyama & Silva, 2013).

Um aspecto desta discussdo diz respeito aos lucros de qualidade mais elevados a partir da adogdo das
IFRS. Os lucros de qualidade fornecem informagdes sobre as caracteristicas de desempenho financeiro de uma
empresa que sdo relevantes para uma decisdo especifica escolhida por um tomador de decisdao (Dechow et al.,
2010). A qualidade dos lucros geralmente ¢ destacada a partir da perspectiva dos analistas (Dechow & Schrand,
2004), uma vez que ¢ relevante para a precificagdo de titulos negociados publicamente. Essa ainda é uma das
questdes mais importantes ¢ ainda controversas na pesquisa contabil recente. Segundo Dechow e Schrand (2004)
lucro de alta qualidade significa que os numeros refletem com precisdo o valor intrinseco da empresa. Tais lucros
sao referidos na literatura contabil como permanentes (Beaver, 1998; Black, 1980; Ohlson & Zhang, 1998). Outra
maneira de pensar sobre este conceito é que os lucros sdo de alta qualidade quando o retorno sobre o capital proprio
¢ uma boa medida da taxa interna de retorno do portfélio atual da empresa (Dechow & Schrand, 2004).

Diversas pesquisas tém evidenciado a relacdo entre qualidade do lucro e adocao do padrao IFRS. No
entanto os resultados nem sempre sdo convergentes: alguns estudos apontam que a adogao do padrao IFRS resulta
em maior qualidade da informacao contabil (Ashbaugh & Pincus, 2001; Barth et al., 2007; Chen et al., 2010;
Christensen et al., 2015; latridis, 2010; Paananen & Lin, 2008; Psaros & Trotman, 2004; Yoon, 2007) ao passo que
outros, em menor qualidade (Bartov et al., 2005; Elbannan, 2010; Jeanjean & Stolowy, 2008; Kajimoto & Nakao,
2015; Klann & Beuren, 2012).

As pesquisas ja realizadas sobre a adog@o as normas internacionais de contabilidade e qualidade do lucro
no Brasil, em geral, ndo s@o conclusivas ou ndo sdo observadas diferengas na qualidade do lucro das empresas
pesquisadas (Santos, Lima, Freitas, & Lima, 2011; Sousa, Sousa, & Demonier, 2016). Além disso, ndo foram
encontradas pesquisas empiricas no mercado brasileiro sobre o assunto com o mesmo horizonte temporal, ou
seja, realizando uma comparagdo entre o periodo pré e o periodo pos-convergéncia. Essa demarcagdo de periodo
e a consideracdo de que o periodo pos-convergéncia abrange o full IFRS pode ser considerada como a principal
diferenca dessa pesquisa para as demais.A partir dessas evidéncias, concernente a qualidade do lucro e adogdo as
International Financial Reporting Standards (padrao IFRS), foi possivel elaborar a seguinte hipdtese de pesquisa:

H, = existe uma relagdo significante e positiva entre a adogdo ao padrdo IFRS e Qualidade do Lucro das
empresas
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3. PROCEDIMENTOS METODOLOGICOS

Nesta pesquisa foram utilizados os dados das demonstra¢des financeiras publicadas e disponibilizadas
ao publico em geral no sitio eletronico da BM&FBovespa e extraidos através do software de divulgacao externa
EmpresasNet. Inicialmente a amostra compreende 494 empresas dos 10 setores da BM&FBovespa (bens
industriais; construcao e transporte; consumo ciclico; consumo nao ciclico; materiais basicos; petréleo; tecnologia
da informacdo; telecomunicagdes; utilidade publica; e, financeiros) compreendendo um periodo de 10 periodos/
anos separados em pré-convergéncia (2003 a 2007) e pos-convergéncia (2010 a 2014). Nao serdo analisados os
anos de 2008 e 2009 em decorréncia da proximidade com o inicio do processo de convergéncia no Brasil.

A amostra final resultou em 2.350 observagdes (1.175 para o periodo pré-convergéncia e 1.175 para
o periodo pos) de 235 empresas, visto que 259 companhias foram excluidas da amostra, pois as mesmas nio
dispunham da totalidade dos dados necessarios para a realizagdo da pesquisa. No que tange a proxy de qualidade do
lucro, a presente pesquisa toma por base os trabalhos de Dechow e Schrand (2004), Dechow, Ge ¢ Schrand (2010)
e foi utilizada a persisténcia dos lucros, frequentemente abordada na literatura.

A base para mensuragao do lucro ¢ o lucro liquido (LL). A métrica utilizada, a Persisténcia, ¢ igual ao
coeficiente angular da seguinte regressao:

LLi,t: ot BLLi,t.l+ & M
Em que:
LL, = lucro liquido do periodo t, dividido pelo ativo total no inicio do periodo t.

LL, , = lucro liquido do periodo t-1, dividido pelo ativo total no inicio do periodo t-1.

A utilizagdo da persisténcia se justifica visto que se encaixa com a visdo de que os lucros funcionam como
uma métrica sumaria de fluxos de caixa esperados, uteis, para a avaliagdo dos titulos (Dechow et al., 2010) tendo
por premissa que as informagdes contabeis histdricas t€ém valor preditivo (Olson & Mossman, 2003) e os valores
das empresas s3o indicados por informacdo nas demonstra¢des financeiras, sobretudo o lucro (Ou & Penman,
1989). Desta maneira, as empresas com lucros mais persistentes tém lucros/fluxo de caixa mais sustentaveis que
ira torna-los mais uteis na avaliagdo dos pregos das agdes (Dechow ef al., 2010; Dechow & Schrand, 2004; Perotti
& Wagenhofer, 2014). A proxy de qualidade do lucro é apresentada pelo B da equagdo de regressdo (1) com o
proposito de observar o comportamento das empresas listadas na BM&FBovespa: se no periodo pré-convergéncia
(2003 a2 2007) a qualidade do lucro foi menor do que no periodo pos-convergéncia (2010 a 2014).

4. ANALISE DOS RESULTADOS

A estatistica descritiva dos dados das 235 companhias listadas na BM&FBovespa estao evidenciadas na
tabela 1. Por meio da analise dos dados da tabela 1, no que diz respeito ao desvio padrao, o periodo pds-convergéncia
(2010 a 2014) apresentou um valor menor do que o periodo pré-convergéncia (2003 a 2007) o que indica que, a
adocao ao padrao IFRS levou a uma menor variabilidade do lucro liquido das empresas listadas na BM&FBovespa.
Com isso, pode-se considerar que a redug@o corrobora a concepg¢ao de que o lucro das companhias, apds a adocao
das normas internacionais de contabilidade, se tornou mais informacional, ou seja, uma contabilidade baseada em
principios aumenta a qualidade do lucro das empresas.
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Tabela 1. Estatistica descritiva da amostra

Periodo pré-convergéncia Periodo pés-convergéncia

Variavel (2003 2 2007) Desyi (2010 2 2014) e
Média Mediana  '\0  Média Mediana o r
padrio padrio
LL 00445 00403 01782 00180 00268  0,1326

Fonte: Elaborada pelos autores.

Quanto a informatividade do lucro, existem evidéncias de que o lucro suavizado ¢ mais informacional
para as empresas de alta qualidade do lucro (Bao & Bao, 2004), apresentando melhor performance tanto para as
empresas de alta quanto de baixa qualidade do lucro (Baseri, Ranjbar, & Khademi, 2013). A mudanga no prego
atual das agdes de empresas com maior suavizacao de resultados contém mais informacdes sobre os seus ganhos
futuros do que a mudanga no preco das a¢des de empresas com menores suavizacdes (Tucker & Zarowin, 2006) e
maior persisténcia (Silhan, 2014).

Com o intuito de analisar a normalidade dos residuos, realizou-se o teste de Jarque-Bera, que exibiu um
resultado de 0,00, ndo rejeitando assim a hipdtese nula, ou seja, atestando a normalidade dos residuos da regressao.
Com relagdo ao pressuposto da homocedasticidade dos residuos, foi realizado o teste de White, que tem como
hipotese nula a ndo existéncia de heterocedasticidade. Com uma probabilidade de 0,9991 ¢ uma distribui¢do qui-
quadrado com 2 graus de liberdade, ndo se rejeitou a hipdtese nula e atestou-se a homocedasticidade dos erros.

Para analisar a autocorrelagao dos residuos da regressao, foi utilizado o teste de Durbin-Watson, que tem
como hipotese nula a auséncia de autocorrelagdo. O resultado do teste DW mostrou um valor de 2,221, estando
assim, inserido na area de nao rejeicao da hipotese nula do teste, de modo que foi verificado que os residuos nédo
sdo autocorrelacionados.

Foi realizado também o teste de Breusch-Pagan-Godfrey que corroborou a homocedasticidade dos
residuos da regressdo (0,9985), indicando assim, que ndo € possivel utilizar o modelo de efeitos aleatorios. Dessa
forma, foi utilizado o teste de Chow e os critérios de Akaike, Schwarz e Hannan-Quinn para verificar qual modelo
regressivo € o mais ajustado: efeito agrupado (pooled) ou efeitos fixos. Como pelo modelo de regressdo agrupada
(pooled) foram obtidos os menores valores dos critérios mencionados acima, foi verificado que esse ¢ o modelo
mais ajustado. Adotando-se entdo a abordagem pooled, os resultados das regressdes (pré e pds convergéncia)
podem ser visualizados na tabela 2.

Tabela 2. Resultados da estimag@o da regressdo em painel pelo método pooled — varidvel dependente

Periodo pré-convergéncia Periodo pds-convergéncia
Variaveis (2003-2007) (2010-2014)

Cocficiente Erro Padrio p-valor Coeficiente Erro Padrao  p-valor

Constante 0,097979 0,006949 0,0000* -0,004977 0,002654 0,0610

0,227343 0,017095 0,0000%* 0,359895 0,020001 0,0000*
R? 0,131023 0,216323
R? ajustado 0,130282 0,215655
Estatistica F 176,8631 323,7899
p-valor (Est. F) 0,000000 0,000000
Durbin-Watson 1,596358 1,740044

Fonte: Elaborada pelos autores.
Obs.: * indica a significancia ao nivel de 1%.

Os dados da regressdo evidenciaram que a variavel apresentou coeficientes significantes a 1% (p-valor
= 0,000) e positivo para com a variavel dependente, corroborando assim, a hipotese de pesquisa de que existe
uma relacdo significante e positiva entre a adog@o ao padrao IFRS ¢ a qualidade do lucro das empresas listadas na
BM&FBovespa. A base para a mensuragao da persisténcia do lucro liquido, ¢ o coeficiente angular 3 da regressao
(1), em que indices maiores indicam uma maior persisténcia do lucro, ou seja, os lucros sdo mais informacionais;
e indices menores, indicam uma menor qualidade do lucro.
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Conforme observado na tabela 2, o periodo pré-convergéncia as [IFRS apresentou um 3 de 0,227 enquanto
o periodo pos-convergéncia, apresentou um coeficiente de 0,359, indicando assim, um aumento no 3 da regressao,
ao comparar o periodo antes da adogdo das IFRS, com o periodo apos a adogao. Esse resultado corrobora a hipotese
de pesquisa indicando que a adogdo as IFRS, pelas empresas listadas na BM&FBovespa, aumentou a qualidade
do lucro dessas companhias. Adicionalmente, foram realizadas regressdes dividindo os setores da BM&FBovespa,
a fim de verificar se a adogdo as IFRS influencia na qualidade do lucro das empresas. Para isso, foram criadas
dummys para cada setor da BM&FBovespa e foi estimada a seguinte equagao de regressdo:

LL, = a+ B, (BILL,, }*+B, (CT*LL, )+ B, (CC*LL, )+ B, (CNC*LL, + B, (FIN*LL, )+
B, (MB*LL, )+B, (PGB*LL, )+B, (TI*LL, )*B, (TEL*LL, )*+B, (UP<LL, )+e, )

As variaveis BI, CT, CC, CNC, FIN, MB, PGB, TI, TEL e¢ UP sdo representativas dos setores da BM&-
FBovespa (bens industriais; construgdo e transporte; consumo ciclico; consumo nao ciclico; materiais basicos; pe-
troleo; tecnologia da informacao; telecomunicagdes; utilidade publica; e, financeiros, respectivamente) e binarias,
sendo igual a 1 quando a empresa esta inserida no respectivo setor, e 0 caso contrario. Os resultados obtidos a partir
da regressdo (2) podem ser vistos na tabela 3, abaixo:

Tabela 3. Resultados da estimagdo da regressdo pelos setores da BM&FBovespa (pooled) — variavel dependente

Periodo pré-convergéncia Periodo pés-convergéncia
Variaveis (2003-2007) (2010-2014)

Cocficiente Erro Padrao  p-valor Coeficiente Erro Padrao p-valor
Constante 0,075096 0,005161 0,0000* -0,001223 0,004100 0,7655
BI* 0,303606 0,017351 0,0000* 0,746880 0,089179 0,0000*
CcT* 0,288144 0,114422 0,0119* 0,503967 0,063080 0,0000%*
cc* 0,476537 0,164082 0,0038* 0,400585 0,086306 0,0000*
CNC* -0,076701 0,155703 0,6224 0,168354 0,070166 0,0166*
FIN* 0,518504 0,056737 0,0000* 0,307430 0,058485 0,0000%*
MB* 0,495804 0,086422 0,0000* 0,137746 0,086168 0,1102
PGB* 0,481019 0,053157 0,0000* 0,646743 0,092553 0,0000*
Tr* 0,231791 0,010153 0,0000* 0,304135 0,138957 0,0288%*
TEL* 1,533453 0,261051 0,0000%* 0,733822 0,060734 0,0000*
UP* 0,033727 0,010578 0,0015* 0,250741 0,087698 0,0043*
R? 0,319474 0,263552
R? ajustado 0,313628 0,257225
Estatistica F 54,64415 41,65600
p-valor (Est. F) 0,000000 0,000000
Durbin-Watson 2,011927 1,933601

Fonte: Elaborada pelos autores.
Obs.: * indica a significancia ao nivel de 1%.

Analisando a tabela 3, pode-se perceber que, dos 10 setores em que sdo divididas as companhias na
BM&FBovespa, 6 deles apresentaram aumento no coeficiente angular 3 apds a adogdo ao padrao IFRS. Os setores
de bens industriais, constru¢do e transporte, consumo nao ciclico, petrdleo, gas e combustivel, tecnologia da
informagdo e de utilidade publica exibiram aumento na qualidade do lucro apds a implementagdo das normas
internacionais de contabilidade, o que denota ndo s6 a maioria dos setores (6 no total), como também a maior parte
das empresas pesquisadas (122 ou 52%)).

Os setores de bens industriais, construcdo e transporte, petréleo, gds e combustiveis sdo caracterizados
por altos investimentos em imobilizados e apds o advento da convergéncia contabil, as empresas listadas na
BM&FBovespa passaram a adotar taxas de depreciagdo diferentes das taxas de depreciagao fiscal. Pesquisas como
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a de Eckert et al. (2012) constataram que apds a introducdo das normas internacionais de contabilidade no Brasil,
foi possivel perceber alteragdes na forma de avaliagdo da vida util dos imobilizados e redugdes das despesas de
depreciacdo. A exemplo, o setor de bens industriais se trata essencialmente de industrias que produzem bens de
capital e necessitam, portanto, de altos investimentos em ativos imobilizados (Eckert et al., 2012; Freire, Machado,
Machado, Souza, & Oliveira, 2012), implicando em maiores valores depreciados. A expectativa é que o tratamento
contabil das depreciagdes nesse setor seja mais acurado, devido a importancia que esses valores representam nos
ativos e resultados das empresas pesquisadas (Freire et al., 2012). No geral, a ado¢do do padrido IFRS, sobretudo
em relacdo a avaliagdo dos imobilizados nestes setores, possibilita melhor qualidade da informag@o contabil em
virtude da deprecia¢do com base na vida util econémica e do teste de recuperabilidade de ativos.

O setor de consumo ndo-ciclico comporta as empresas que se dedicam a venda de bens alimentares,
bebidas, tabaco e produtos de casa. Este setor caracteriza-se pela sua menor correlagdo com a evolucio da
economia: em €épocas de menor crescimento econdémico, ou mesmo de recessdao, o consumo de produtos tende
a ndo ser particularmente afetado. Os bens essenciais de consumo tém uma menor elasticidade no prego do que
quaisquer outros produtos e servicos. Significa isto que quando os pregos aumentam, a procura destes produtos
ndo se ressente tanto quanto a procura de outros géneros de produtos, como por exemplo, os tecnologicos (Horta,
Alves, & Jorge, 2013).

Adicionalmente, o setor das empresas petroliferas com grande relevancia no Produto Interno Bruto (PIB)
e na economia nacional, possui, grandes negocios transacionados através do petroleo, envolvendo elevado volume
de operagdes financeiras e, consequentemente, de diversas transagdes contabeis exigidas para atender a demanda
informacional. Nao obstante, o setor também atua em ambiente de comércio exterior, o que naturalmente pode
levar a uma necessidade de transmitir suas informa¢des em nivel igualitario e padronizado (Ribeiro & Da Silva,
2010).

Por outro lado, 4 setores apresentaram menores coeficientes ap6és a adog¢ao das IFRS: consumo ciclico,
financeiro, materiais basicos e telecomunicagdes. Possivelmente, esses resultados foram obtidos porque o setor
financeiro e o setor de telecomunicagdes ainda possuem forte regulacdo no Brasil: ainda que seus o6rgaos reguladores
tenham adotado alguns pronunciamentos do CPC, essas companhias ainda estdo sujeitas a uma forte regulacdo por
parte desses orgdos e a sua contabilidade ainda ndo ¢ totalmente baseada em principios. Ja no setor de materiais
basicos, 70% das companhias pertencem aos subsetores de mineragao, quimicos e siderurgia ¢ metalurgia, também
marcados por uma forte regulac@o, o que pode ter influenciado na qualidade do lucro dessas companbhias.

Os resultados encontrados nessa pesquisa vao ao encontro da hipdtese pesquisada de que a adogdo ao
padrao IFRS aumenta a qualidade do lucro das companhias, tornando-o melhor preditor dos fluxos futuros de
dividendos e do valor das agdes dessas companhias. Desse modo, os achados vao de encontro aos trabalhos de
Psaros e Trotman (2004), Ashbaugh e Pincus (2001), Yoon (2007), Barth, Landsman e Lang (2008), Christensen
et al. (2015), Paananen e Lin (2009), Chen et al. (2010) e latridis (2010) nos quais foi evidenciado que a adogao
as normas internacionais de contabilidade resulta em lucros de maior qualidade.

5. CONSIDERACOES FINAIS

Os resultados corroboraram a hipdtese de pesquisa indicando que existe uma relagao significante e
positiva entre a adog¢do ao padrdo IFRS e a qualidade do lucro das empresas listadas na BM&FBovespa. Além
disso, foi utilizado o coeficiente angular § da regressdo (1) como forma de medir a persisténcia dos lucros: como o
periodo pds-convergéncia apresentou um coeficiente maior do que no periodo pré-convergéncia, pode-se constatar
que a adogdo ao padrao IFRS aumentou a qualidade do lucro dessas companhias. Esse resultado foi consistente
com os trabalhos de Psaros e Trotman (2004), Ashbaugh e Pincus (2001), Yoon (2007), Barth, Landsman e Lang
(2008) que evidenciaram que a implementag@o das normas internacionais leva as companhias a um aumento na
qualidade de seus lucros, tornando-o uma medida de interesse para os investidores, uma vez que ele se torna um
melhor preditor do valor das a¢des dessas companbhias.

Adicionalmente, foi realizada a regressdo (2) com a insercao de varidveis dummys com o intuito de
separar os 10 setores da BM&FBovespa e verificar a relagdo entre a adocao ao padrdo IFRS e qualidade do lucro,
por setor. Foi verificado, portanto, que a maioria dos setores e das companhias exibiram aumento na qualidade
do lucro ao implementarem as normas internacionais de contabilidade. Como sugestdo para pesquisas futuras,
indica-se o estudo de outras abordagens de mensuracdo da qualidade do lucro, como a magnitude dos accruals ou
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a suavizagdo, como os apresentados no trabalho de Dechow, Ge e Schrand (2010), por exemplo.
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