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RESUMO

O objetivo deste artigo € analisar as caracteristicas empresariais determinantes da qualidade da
informacao contabil no contexto das empresas internacionalizadas e sob a perspectiva de diferentes
padrbes contabeis. A amostra considerou 1.406 empresas localizadas em doze paises,
compreendendo o periodo de 2005 a 2012. A qualidade da informagédo contabil considerou os
atributos da qualidade dos accruals, persisténcia, previsibilidade e suavizagédo dos lucros. A partir do
célculo dos atributos individuais estabeleceu-se um ranking agregado das empresas, utilizando
método de andlise multicritério TOPSIS e a técnica da entropia. A investigagéo considerou fatores de
padrdes contabeis, incentivos empresariais e a intensidade da internacionalizagdo das atividades
econdmicas como fatores explicativos da qualidade da informagéo contabil. Os resultados indicaram
que a menor alavancagem financeira constituiu-se em incentivo para as empresas posicionaram-se
com escores mais elevados no ranking da qualidade da informag&o contabil. O estudo confirmou a
intensidade da internacionalizacdo das atividades empresariais como uma determinante significativa
para explicar a qualidade da informacg&o contabil reportada no contexto internacional.

Palavras-chave: Qualidade da informacédo contabil. Padrées contabeis. Internacionalizagéo.

Determining the accounting quality from the perspective of business features

ABSTRACT

The purpose of this article is to analyze the determinants of entrepreneurial characteristics of accounting
information quality in the context of internationalized companies and from the perspective of different
accounting standards. The sample considered 1,406 companies located in twelve countries, covering the
period 2005 to 2012. The quality of accounting information considered attributes of the quality of accruals,
persistence, predictability and smoothing. From the calculation of individual attributes settled an aggregate
ranking of companies using multi-criteria analysis method TOPSIS and the technique of entropy. The
investigation considered factors in accounting standards, corporate incentives and intensity of
internationalization of economic activities as explanatory factors of accounting information quality. The
results indicated that the lower financial leverage constituted an incentive for companies positioned
themselves with higher scores in the ranking of quality of accounting information. The study confirmed the
intensity of internationalization of business activities as a significant determinant to explain the quality of
accounting information reported in the international context.

Keywords: Accounting quality. Accounting standards. Internationalization.
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1 INTRODUGAO

Embora os padrdes contabeis tenham sido
tradicionalmente considerados pela literatura
como uma fundamental determinante da
qualidade da evidenciagdo contabil, evidéncias
empiricas revelam que a qualidade também é
afetada por fatores institucionais (BALL;
KOTHARI; ROBIN, 2000; BALL; SHIVAKUMAR,
2005) e por caracteristicas empresariais (GAIO,
2010).

A alegagédo de que as demonstragbes contabeis
elaboradas sob as diretrizes das Normas
Internacionais de Contabilidade (IFRS) ou dos
Principios Contabeis Geralmente Aceitos dos
Estados Unidos da América (USGAAP) fornece
informagdo contabil de maior qualidade para
investidores externos, em comparagdo com a
maioria dos regimes contabeis dos locais fora do
contexto Anglo-Saxdo, baseia-se principalmente
na maior quantidade de divulgagcbes obrigatdrias
demandadas, e do suposto maior conteudo
informativo nas regras de mensuracdo (DASKE,
2006).

As IAS/IFRS constituem um conjunto de politicas
para relatérios contabeis que tipicamente exigem
um aumento de evidenciagdo. Sua adogdo
geralmente restringe a escolha de métodos de
mensuragdo contabil pelas empresas, em
comparagdo com os padrdes nacionais. A
limitagdo nas alternativas de escolhas contabeis
perseguida pelo IASB pode aumentar a
qualidade da informagéo contabil, em razido de
restringir o critério oportunista da administragéao
na determinagdo dos valores contabeis
(ASHBAUGH; PINCUS, 2001).

Valores contabeis que reflitam melhor a
economia subjacente de uma empresa,
resultantes de padrdes baseados em principios
ou de exigidas mensuragdes contabeis, podem
aumentar a qualidade da informagéo contabil ao
proporcionar aos investidores informagdes para
ajuda-los na tomada de decisbes de
investimentos (BARTH; LANDSMAN; LANG,
2008).

Contudo, resultados empiricos constantes na
literatura contabil prévia (BALL; ROBIN; WU,
2003; LEUZ; NANDA; WYSOCKI, 2003; LEUZ;
WYSOCKI, 2008) apontam que as normas de
contabilidade, isoladamente, ndo determinam os
resultados dos relatérios financeiros (entendidos
como a qualidade da informagao contabil,
mensurada de diversas maneiras). Existem
diversas forgas que atuam para moldar a

qualidade dos resultados contabeis
evidenciados, e os padrbes de contabilidade
devem ser vistos como apenas uma dessas
forcas (HOLTHAUSEN, 2009). Evidéncias
empiricas constataram o papel de fatores
institucionais e das forgcas do mercado de
capitais em moldar os incentivos empresariais
para relatar resultados contabeis mais
condizentes com a condicdo econdmica da
entidade reportada (BURGSTAHLER; HAIL;
LEUZ, 2006; SODERSTROM; SUN, 2007).

A partir da consideragdo de que a qualidade da
informagédo contabil (QIC) ¢é dificil de ser
observada e mensurada (ISIDRO; RAONIC,
2012), ndo ha uma concordancia ou abordagem
predominante geralmente aceita para medir a
qualidade dos lucros, e os atributos ndo devem
ser considerados separadamente (YOON, 2007).
Francis et al. (2004), seguidos por Yoon (2007) e
Gaio (2010), examinaram a qualidade dos lucros
a partir de um conjunto amplo de atributos,
segregando-0s naqueles baseados em
contabilidade (mensurados utilizando apenas
informagao contabil) e em outros baseados em
mercado (as proxies desses constructos sdo
baseadas nas relagbes entre valores de mercado
e dados contabeis).

A investigacdo de Francis et al. (2004) testou
individualmente sete atributos da qualidade da
informagao contabil e sua relagdo com o custo de
capital, identificando que as empresas com
menores escores de qualidade experimentam
maiores custos de capital. Yoon (2007) explorou
a relacao individual de oito atributos da qualidade
dos resultados contabeis e a convergéncia as
normas internacionais de contabilidade, nao
encontrando evidéncias significativas de uma
relacdo positiva entre a convergéncia e a
melhoria na QIC.

Gaio  (2010) utilizou uma  abordagem
diferenciada, ao considerar uma medida
agregada (ranking) da qualidade da informagéo
contabil, a partir de um conjunto de sete atributos
utilizados de maneira individual em estudos
prévios. Os resultados apontaram que as
caracteristicas das empresas e do setor de
atuagcdo tém capacidade mais elevada de
explicar a variagdo no ranking da qualidade da
informagao contabil, em relagao as
caracteristicas  relacionadas ao ambiente
institucional do pais de origem.

Além das normas reguladoras (advindas das
instituicbes normativas e governamentais) e dos
incentivos  empresariais  (decorrentes  do
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ambiente institucional e dos negdcios), a
internacionalizacdo das empresas pode se
constituir em determinante para a produgdo de
resultados contabeis de qualidade mais elevada.
Com a expansdo do comércio internacional e do
fluxo de capitais, as empresas de todo o mundo
estdo cada vez mais internacionalizadas em suas
perspectivas (CHOI, 1981). A participagdo das
empresas em mercados internacionais fornece
oportunidades de vendas e operagbes que ndo
estdo disponiveis no mercado domeéstico,
permitindo que reduzam a volatiidade e
aumentem o crescimento potencial dos lucros
(LEE; TANG; TIKOO, 2006).

Além disso, a internacionalizagao das atividades
empresariais em diversos mercados estrangeiros
imputa as atividades de monitoramento do
comportamento dos gestores que atuam no
exterior maior grau de dificuldade, decorrente da
maior distancia em relagdo ao controle central
(WRIGHT; MADURA; WIANT, 2002).

As empresas mais internacionalizadas tendem a
adotar mecanismos diferenciados de governanga
corporativa, implantando sistemas de controle
mais sofisticados, em decorréncia da maior
complexidade administrativa e para evitar custos
de agéncia mais elevados (PEREIRA, 2013).
Uma tarefa importante para a internacionalizagdo
de empresas é escolher uma adequada estrutura
de governanga corporativa, que minimize os
custos de transacédo e do oportunismo gerencial
(WANG; HSU; FANG, 2008).

O efeito dos incentivos para os relatérios
financeiros na qualidade dos resultados
contabeis recebeu a atengdo em estudos como
os de Ball, Robin e Wu (2003), Burgstahler, Hail
e Leuz (2006), Soderstrom e Sun (2007), Gaio
(2010) e Houge et al. (2012). O presente estudo
apresenta o diferencial de considerar a
intensidade de internacionalizagdo mensurada de
forma agregada como fator explicativo em
relagdo a uma medida agregada de QIC.

Neste contexto, o estudo pretende responder a
seguinte questdo: Quais sdo as caracteristicas
empresariais determinantes da qualidade da
informagao contabil no contexto das empresas
internacionalizadas e com uso de diferentes
padrdes contabeis? O objetivo do estudo é
analisar as  caracteristicas = empresariais
determinantes da qualidade da informacéo
contabil no contexto das empresas
internacionalizadas.

As empresas com operagdes diversificadas no

exterior possuem maiores incentivos para
fornecer informacgéo financeira abrangente para
seus clientes estrangeiros, fornecedores e
potenciais investidores (isidro; raonic, 2012).
além disso, a concorréncia internacional para o
capital criou incentivos para melhorar a qualidade
e a comparabilidade da informacdo contabil
(land; lang, 2002).

A investigacdo considera a qualidade da
informacéo contabil a partir de quatro atributos
dos lucros baseados na contabilidade: qualidade
dos accruals, persisténcia, previsibilidade e
suavizagdo dos lucros. Os accruals possuem
informagdo incremental sobre o fluxo de caixa,
constituindo-se em uma medida superior do
desempenho das empresas e um indicador
adequado dos lucros subsequentes (DECHOW,
1994). A persisténcia pode ser concebida como
uma medida de sustentabilidade dos lucros, em
que lucros persistentes sdo vistos como
desejaveis porque sao recorrentes, tornando-os
mais previsiveis, reforcando seu papel na
avaliacdo de capital e ajudando os analistas
financeiros a prestar um servigo valioso para os
investidores (PENMAN; ZHANG, 2002). A
previsibilidade dos lucros & uma preocupacéo
abrangente entre os executivos financeiros, cuja
crenga € de que os lucros menos previsiveis
comandam o prémio de risco no mercado
(GRAHAM; HARVEY; RAJGOPAL, 2005). A
suavizagao é tipicamente vista como um atributo
desejavel dos lucros, pois os analistas
financeiros e investidores observam a
volatiidade como indesejavel e indicativo de
baixa qualidade dos lucros (GAIO, 2010).

A investigagdo contribui com a literatura prévia
ao apresentar, ao menos, trés importantes
fatores distintos: (i) considera um contexto
internacional, avaliando a influéncia de fatores
normativos (padrdes contabeis), de incentivos
empresariais (retorno sobre ativos, alavancagem
financeira) e caracteristicas organizacionais
(tamanho, crescimento de vendas, setor
econdmico, tipo de auditoria e volatilidade do
fluxo de caixa) na QIC reportada; (i)
adicionalmente, utiliza a intensidade da
internacionalizacdo das atividades empresariais
como uma determinante explicativa da QIC; (iii)
os atributos da QIC s&o tomados em conjunto,
formando um ranking por empresa.

Tomadas em conjunto, essas caracteristicas do
estudo representam uma contribuicdo importante
para o debate sobre a qualidade da informacgéo
reportada no contexto internacional, cujos
resultados sdo do interesse de profissionais
como contadores, consultores, analistas de
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mercado, auditores, responsaveis pela
elaboragéao de normas contabeis e
pesquisadores.

Além desta introdugéo, o estudo estrutura-se em
mais quatro segbes. a segunda secgéo apresenta
o aporte tedrico a respeito da contribuigdo dos
padrées contabeis e da influéncia dos incentivos
empresariais na qualidade da informagéo
contabil. a terceira segcdo descreve ©s
procedimentos metodoldgicos utilizados na
pesquisa. em seguida, na quarta segdo s&o
analisados os dados coletados, visando
contemplar o objetivo proposto para o estudo.
por fim, apresentam-se as conclusbes e
recomendacgdes de pesquisas futuras.

2 REVISAO DA LITERATURA

A revisdo da literatura apresenta os conceitos
que sustentam o assunto pesquisado e serve de
base para andlise dos dados coletados,
discutindo as contribuicbes dos padrbes
contabeis e dos incentivos empresariais na
qualidade da informacgao contabil,
respectivamente.

2.1 CONTRIBUIGAO DOS PADROES
CONTABEIS NA QUALIDADE DA
INFORMAGAO CONTABIL

Estabelecer e manter padrbes contabeis de alta
qualidade é crucial para a regulagao do mercado.
Uma maneira de olhar para isso € ver as normas
de contabilidade como uma camera usada para
fotografar uma empresa. Bons padrées, como
boas cémeras, produzem fotos mais nitidas e
mais precisas. Padrées fracos, como cameras
ruins, ndo sdo confiaveis e produzem imagens
distorcidas, fora de foco (LEVITT, 1998).

Entender como as normas contabeis podem
impactar a qualidade da informagdo contabil é
importante para avaliar o processo de emisséo
dos padrbes. A proposito das criticas a respeito
de padrbes baseados em regras, ocorreu um
movimento em direcdo aos padrbes baseados

em principios, como é o caso das IFRS
(KOHLBECK; WAREFILED, 2010). Uma
importante determinante da qualidade da
informagdo contabil é a adogdo das IFRS,

emitidas pelo International Accounting Standards
Board (IASB). Desde o anuncio da adogio das
IFRS, as diferengcas nos padrbes nacionais de
contabilidade diminuiram e o atual cenario

diferencas na qualidade dos resultados (HOUQE
et al,, 2012).

A elevada qualidade dos padrdes contabeis € um
dos fatores determinantes para a melhoria da
qualidade dos resultados contabeis reportados
(SODERSTROM; SUN, 2007). A adogado de um
conjunto universal de padrées de contabilidade,
tais como as IFRS, melhora a qualidade dos
resultados contabeis porque gera consequéncias
econdmicas que estimulam a administracdo para
fornecer uma visdo justa e verdadeira da
situagdo patrimonial das empresas e se envolver
em menos atividades de gerenciamento de
resultados (HOUQE et al., 2012).

A introdugéo das IFRS para companhias listadas
em muitos paises ao redor do mundo € uma das
mais significantes mudangas regulatérias na
histéria da contabilidade e a expectativa dos
reguladores é que seu UusoO aumente a
comparabilidade das demonstragdes financeiras,
melhorando a qualidade dos relatdrios
financeiros e os beneficios aos investidores
(DASKE et al. (2008).

A adogéo das IFRS ao redor do mundo ocorreu
rapidamente sob o pressuposto de que existiriam

beneficios advindos  de um conjunto
mundialmente uniforme de padrles para
relatérios financeiros, de forma que as

comparagdes das empresas fossem mais faceis
e mais transparentes. Entretanto, o objetivo
podera ndo ser plenamente alcancado se os
fatores institucionais e econdmicos subjacentes
envolvidos n&o tornarem-se mais similares, o que
parece improvavel, ou ao menos, mais oneroso e
demorado do que alterar os padrbes contabeis
(HOLTHAUSEN, 2009).

O fornecimento de divulgagdes contabeis de
elevada qualidade permite  reduzir as
possibilidades de manipulagdo dos resultados e
aumenta a eficiéncia do mercado de
acles (LEUZ, 2003). Os efeitos das IAS/IFRS
para as empresas adotantes proporciona impacto
positivo sobre os retornos das agdes e em outras
medidas de desempenho financeiro relacionadas
com agbes e esquemas de opgdes de acdes
(CHUNG; FIRTH; KIM, 2002). A redugdo da
incerteza e da assimetria de informacao facilita a
comunicagéo entre os gestores e outras partes
interessadas relacionadas, como os acionistas,
credores, analistas financeiros, autoridades
reguladoras e de superviséo (IATRIDIS, 2010).

A adogdo das IFRS motivou diversos estudos

internacional de contabilidade oferece uma  pyscando  identificar as  consequéncias
oportunidade para examinar as causas das
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provocadas pelo uso de um padrdo similar de
contabilidade em muitos paises e as evidéncias
em torno da sua introdugado sugerem que estao
associadas com a redugdo na assimetria de
informagado. Schipper (2005) argumentou que a
partir da adogdo das IFRS na Unido Europeia
(UE) surgiu uma configuragdo mais poderosa
para testar as determinantes e as consequéncias
econdmicas de qualidade da informagé&o contabil,
pois as normas de contabilidade passaram a ser
consistentes em todos os seus Estados-
Membros.

Estudos contemplando o periodo pds-adogao
destacam os beneficios originados, incluindo a
melhoria da qualidade da informagdo contabil
(BARTH; LANDSMAN; LANG, 2008; DASKE et
al., 2008), maior liquidez no mercado de agdes
(DASKE et al., 2008), reducao de custos para os
investidores comparar o desempenho das
empresas entre os mercados e 0s paises
(ARMSTRONG et al.,, 2010), aumento na
acuracia da previsdo dos analistas (TAN; WANG;
WELKER, 2011), maior facilidade na definicdo de
portfélio de investimentos internacionais e o
aumento na participagdo do capital estrangeiro
(DEFOND et al., 2011).

Este estudo analisa as possiveis determinantes
da qualidade dos numeros contabeis reportados
em um contexto internacional, a exemplos de
estudos anteriores como os de Burgstahler, Hail
e Leuz (2006), Leuz, Nanda e Wysocki (2003) e
Gaio (2010).

INFLUENCIA DOS INCENTIVOS
EMPRESARIAIS NA QUALIDADE
DA INFORMACAO CONTABIL

2.2

As normas de contabilidade, por si, podem nao
determinar exclusivamente a qualidade dos
resultados dos relatérios financeiros. Isto ndo quer
dizer que as normas n&o sdo importantes, mas que
had muitas forcas que moldam a qualidade dos
relatdrios financeiros e as normas de contabilidade
devem ser vistas apenas como um desses fatores
(HOLTHAUSEN, 2009). Evidéncias sugerem que
as normas reguladoras tém um papel limitado para
determinar a qualidade dos resultados contabeis,
existindo incentivos empresariais advindos do
ambiente institucional e de negécios que se
constituem em fatores importantes para justificar a
qualidade da informagdo contabil reportada pelas
empresas (LEUZ, 2003, BURGSTAHLER; HAIL;
LEUZ, 2006).

As normas de contabilidade
concedem substancial

geralmente
flexibilidade para as

empresas. As mensuragbes sdo muitas vezes
baseadas em informagdes privadas e a aplicagédo
das normas envolve julgamento. Gestores
corporativos podem usar o poder discricionario
nos relatérios para transmitir informagdes sobre o
desempenho econbmico da empresa, mas
também podem fazer uso indevido dos critérios
quando é do seu interesse. Por esta razdo, os
incentivos dos relatérios sdo suscetiveis de
desempenhar um papel fundamental na
determinagdo da informatividade dos numeros
contabeis reportados (BURGSTAHLER; HAIL;
LEUZ, 2006).

A qualidade dos relatérios financeiros aumenta
na presenca de fortes mecanismos de
monitoramento, de auditoria eficiente, da
necessidade de financiamento externo e do grau
de alavancagem financeira. Por outro lado, a
instabilidade das operagbes comerciais, a
existéncia de perdas e a falta de divulgagao
transparente afetam negativamente a qualidade
da informacao contabil (ISIDRO; RAONIC, 2012).

A globalizagdo dos mercados de capitais
intensificou a necessidade para a informagéo
financeira comparavel e confiavel, para suportar
a variedade das transacdes e operagbes nesses
mercados (HORA; TONDKAR; ADHIKARI, 1997).
A interagdo com mercados estrangeiros esta
associada a maior ftransparéncia e melhor
evidenciagdo (KHANNA; PALEPU; SRINIVASAN,
2004), pois as empresas que operam em mais de
uma area geografica tendem a ter melhores
sistemas de controle gerenciais, devido a maior
complexidade de suas operagdes. Controles de
gestdo e sistemas de relatérios melhores e mais
sofisticados produzem informagdes que podem
ser facilmente divulgadas sem custos adicionais
(COOKE, 1989).

Um conjunto de estudos considera a relagao
entre fatores de internacionalizagdo das
empresas e as propriedades dos relatérios
reportados, a exemplo da listagem cruzada nos
Estados Unidos, da presenca de auditoria
internacional, listagem estrangeira e vendas
internacionais. Lang, Raedy e Yetman (2003)
encontraram que empresas em listagem cruzada
nos Estados Unidos apresentam propriedades de
lucros que sdo mais parecidas com empresas
norte-americanas em comparagdo com outras
empresas listadas apenas nos paises de origem.
Bradshaw, Bushee e Miller (2004) encontraram
uma relagdo positiva na conformidade com os
USGAAP entre as empresas estrangeiras
listadas em bolsas norte-americanas com as
empresas dos Estados Unidos. Khanna, Palepu
e Srinivasan (2004) evidenciaram que empresas
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estrangeiras sdo mais provaveis de utilizar as
praticas de evidenciacdo norte-americanas a
medida que o envolvimento com o mercado de
capitais dos Estados Unidos aumenta.

Ding, Jeanjean e Stolowy (2008) investigaram de
que maneira as caracteristicas de
internacionalizacdo das empresas impactam o
formato de apresentacdo das demonstragbes
financeiras. Os resultados confirmam que a
opcédo pelo formato esta relacionada com a
internacionalizagao, por fatores como auditoria
internacional, listagem estrangeria e vendas
internacionais.

Mais recentemente, estudos consideraram a
relevancia de alguns fatores de
internacionalizacdo das empresas ao investigar
as consequéncias da adogdo das IFRS. Barth,
Landsman e Lang (2008) utilizaram os fatores da
listagem em bolsa de valores dos Estados
Unidos e o numero de bolsas de valores nas
quais as empresas comercializam agbes, na
avaliacdo da qualidade da informagdo contabil
em 21 paises. Daske et al. (2008) consideraram
a listagem em bolsa de valores dos Estados
Unidos ao avaliar os efeitos sobre a liquidez no
mercado, o custo de capital e a medida de
market-to-book em empresas de 26 paises, em
torno da adogado obrigatéria das IFRS. Isidro e
Raonic (2012) consideraram o numero de
segmentos geograficos ao investigar como o
efeito dos incentivos e dos fatores institucionais
afetam a qualidade da informagdo contabil dos
nuameros harmonizados em empresas de 26
paises.

A investigagdo de Mauri, Lin e De Figueiredo
(2013) sugere que as empresas com expansao
geografica por meio de operagodes
independentes, caracteristica de uma
configuragdo dispersa em muitos paises e com
fortes lagos com o ambiente local, mostram um
aumento na acuracia na previsdo dos lucros
pelos analistas. A dispersdo internacional das
operagbes pode afetar a evidenciagédo
corporativa, pois empresas globais podem ser
impelidas a evidenciar mais em virtude da maior
complexidade das operagdes ou por exigéncia
dos arranjos de financiamentos (WEBB; CAHAN;
SUN, 2008).

A partir da indicacdo dos estudos prévios do
papel da internacionalizagdo na melhoria dos
niveis de evidenciacdo e transparéncia, também
€ esperada sua relevancia quanto aos atributos
da qualidade dos resultados contabeis, tais como
aqueles utilizados neste estudo.

3 TRAJETORIA METODOLOGICA

A coleta do tipo documental ocorreu a partir de
dados contabeis, financeiros, tributarios e de
mercado divulgados pelas empresas
investigadas e aqueles produzidos por
organismos internacionais, para o periodo de
2005 a 2012. O periodo analisado tem seu marco
inicial no ano da adog&o compulséria das IFRS
na comunidade europeia e se estende até o
ultimo exercicio com os dados disponiveis no
momento da coleta dos dados (novembro de
2014), sendo que a operacionalizagdo de
algumas variaveis exige dados de t-1 e t+1.

A composigdo da populagdo de pesquisa foi
definida considerando-se as empresas de capital
aberto, exceto as financeiras, localizadas nos
vinte paises com maior Produto Interno Bruto
(PIB) em 2013, conforme o World Development
Indicators (2014), produzido pelo The World
Bank. A partir das informagbes recuperadas na
base de dados Thomson Datastream Index
Service (2014), no intuito de oferecer maior
robustez aos resultados, optou-se em considerar
apenas 0s paises que possuiam mais de 10
empresas com as variaveis necessarias para
operacionalizar os modelos tedricos utilizados.

O estudo, inicialmente, identificou uma
populacdo de 28.739 empresas nao financeiras
localizadas nos paises da investigagao, contudo,
apenas 1.993 empresas apresentaram dados
referentes as vendas e ativos no exterior. Deste
montante, foram excluidas as empresas que nao
apresentaram informagdes de todos os anos
investigados, os missing values e os outliers,
resultando em uma amostra final composta por
1.406 empresas de doze paises. Um dos fatores
determinantes do numero de empresa por pais
refere-se a presenga de informagbes da
internacionalizagao, de divulgagao voluntaria. Os
paises com representacdo na amostra sdo a
Alemanha (35), Austrédlia (47), Brasil (18),
Canada (79), China (19), Estados Unidos (560),
Holanda (16), india (72), Indonésia (11), Jap&o
(398), Reino Unido (128) e Suiga (27). A analise
considera quatro atributos da qualidade da
informagdo contabil correspondentes ao periodo
de 2005 a 2012, exigindo na operacionalizagéo
alguns dados relativos ao periodo de 2003 a
2014.

A investigagcdo considera a qualidade da
informagéo contabil (QIC) a partir do ranking
individual por empresa, composto por quatro
atributos dos lucros baseados na contabilidade:
qualidade dos accruals, persisténcia,
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previsibilidade e suavizagéo dos lucros. dos fluxos de caixa do passado, do presente e do
futuro, dado seu propésito de alterar o tempo de
Para a qualidade dos accruals, utilizou-se a reconhecimento do fluxo de caixa nos lucros.

abordagem de Dechow e Dichev (2002), em que
os accruals sao modelados como uma fungéo

ACTit= @o; + ¢1,CFOig1 + 92,CFO;t + @3,CFO; 11 + &

Em que:

ACTi: = accruals correntes totais da firma i no
ano t (AACi,t - APCi,t - Acaixai,t + AF|NCPi,t);
Ativosi: = média dos ativos totais da firma i no
anotfet—1.

FCOi: = fluxo de caixa operacional no ano t
calculado como o lucro liquido antes dos itens
extraordinérios (LLO) menos total dos accruals
(TA), onde:

TA = AACi,t - APCi,t - Acaixai,t + AF|NCPi,t -
DEPAM,

AAC;; = variagao no ativo circulante da firma i
entreoano t-1eoanof;

APC;; = variagdo no passivo circulante da firma
ientreoanot-1eoanot

ACaixai - variagado no caixa e equivalentes de

Xit= boi + &1 X1 + Uiy

Em que:

Xit = lucro liquido antes dos itens
extraordinarios da firma i no ano t dividido pela
média ponderada do numero de agbes em
circulagao durante o ano t.

Xi -1 = lucro liquido antes dos itens
extraordinarios da firma i no ano t dividido pela
média ponderada do numero de agbes em
circulagado durante o ano t-1.

A medida da previsibilidade dos lucros

SUAV = o(lucro operacionalyi) / o(fluxo de caixa operacionaly)

Em que:
FCO = Lucro Liquido — Accruals

Accruals = {[Act-Dispy) - (PC+-EmpCPY)] - [(Act
1-Dispt.1) - (PCt.1 -EmpCPr.1)] - DeprAmort;}

(Equagéo 1)

caixa da firma i/ entre o ano 1 e o ano ¢
AFINCP;; = variagdo dos financiamentos de
CP da firma i entre o ano t-1 e o ano f;
DEPAM;: = despesas de depreciagdo e
amortizagéo da firma i no ano ¢

As variaveis ACTi; CFOit1, CFO;; € CFOj+1
sao escaladas pelos ativos totais.

A medida de qualidade dos accruals é igual ao
desvio padrdo dos residuos da Equagdo (1),
sendo que maiores valores indicam accruals
de menor qualidade e, dessa forma, lucros de
menor qualidade (FRANCIS et al., 2004;
GAIO, 2010).

A medida de persisténcia dos lucros é aquela
utilizada por Francis et al. (2004), em que os
valores de ¢4, proximos de 1 implicam ganhos
altamente persistentes, enquanto que os
valores de ¢1, perto de 0 implicam ganhos
altamente transitérios.

(Equacéo 2)

utilizada nesta pesquisa, a exemplo dos
estudos de Francis et al. (2004) e Yoon
(2007), considera o desvio padrdo dos
residuos (&) da Equagéo (2). Residuos (&it)
menores implicam lucros de qualidade mais
elevada e mais previsiveis. Para a suavizagao
dos lucros utilizou-se o modelo proposto por
Leuz, Nanda e Wysocki (2003), considerando
o coeficiente de suavizagdo como a proporgao
entre o desvio padrdo do lucro liquido antes
dos itens extraordinarios dividido pelos ativos
totais no inicio do periodo, com o desvio
padrao do fluxo de caixa operacional dividido
pelos ativos totais iniciais.

(Equagéo 3)

AC; = Ativo circulante no ano t; Disp: =
Disponibilidades no ano t; PC; = Passivo
circulante no ano t;

EmpCP; = Empréstimos de curto prazo em ft;
ACi1 = Ativo circulante no ano t-1; Dispt1 =
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Disponibilidades no ano t-1; PCi¢ = Passivo
circulante no ano t-1; EmpCP.1 =
Empréstimos de curto prazo em t-1.

Baixos valores desta medida indicam que,
ceteris paribus, o0s executivos exercem
discricionariedade contabil para suavizar
lucros divulgados (LEUZ; NANDA; WYSOCKI,
2003). Seguindo Gaio (2010), o estudo
assume que a suavizagdo é um atributo
desejavel dos lucros, portanto, lucros menos
suavizados implicam em lucros de menor
qualidade.

O emprego da quantificagdo utilizou

inicialmente da regressao linear multipla, com
analise individual por empresa, para construir
cada um dos atributos dos lucros. Em seguida,
por meio da analise multicritério Technique for
Order Preference by Smilarity to Ideal Solution
— TOPSIS (BULGURCU, 2012), com uso da
entropia (ZELENY, 1982) para definicdo do
peso de cada vetor, construiu-se um ranking
agregado da qualidade da informagéo contabil,
com escores individuais entre 0 e 1.

O Quadro 1 resume as variaveis utilizadas na
investigacdo e suas respectivas métricas de
mensuragao.

Variaveis Métrica
Qic Qualidade dos accruals, persisténcia, previsibilidade e suavizagéo dos lucros, em forma de
ranking por empresa.
ALAV Alavancagem financeira = passivo circulante mais passivo néo circulante, dividido pelo ativo
total.
ROA Retorno sobre ativos = Lucro antes dos juros e impostos, dividido pelo ativo total.
G_INTER O grau de internacionalizag&o é o ranking da relagédo entre as vendas no exterior com as
vendas totais mais ativos no exterior com ativos totais, dividido por 2. UNCTAD (1995).
TAM Tamanho é o logaritmo natural do valor contabil do ativo total no final do periodo.
CVEND Crescimento das vendas é o logaritmo natural da relagdo entre as vendas do ano 2 e as
vendas do ano 1.
IND Variavel dummy, sendo 1 para empresas industriais e 0 para as demais.
COM Variavel dummy, sendo 1 para empresas comerciais e 0 para as demais.
AUDITORIA Empresa de auditoria é variavel dummy, sendo 1 para empresa auditada por PwC, KPMG,
E&Y ou D&T, e 0 para as demais;
DPFCO A volatilidade do fluxo de caixa considera a relagéo entre o fluxo de caixa e o ativo total.

Quadro 1 — Variaveis e métricas.
Fonte: Dados da pesquisa.

Para verificar a influéncia das variaveis de
incentivos empresariais em nivel de empresas,

Q[C', =t [tlﬁl.m"i t IIQR(}P:', t [thﬁMi t II.(_CVEND', t IIE[NDi t IISC(}M', t H?AUD[T(}R[ﬁi t uBDPFC(h tE

Para verificar a influéncia das variaveis de
incentivos em nivel de empresas, adicionadas
do grau de internacionalizagdo, o modelo

Q[El = + uiALAV-, + ﬂgR[}Ai + lIgTAMi + lI{_EVEHD. + ﬂs'NDi + IIBCGM'. + lITAUD[TﬂR[A. + uBDPFCGl + u'?G[l'\'TER1 + E

Procedimentos especificos de  testes
amostrais de normalidade, de confiabilidade e
validade foram desenvolvidos para garantir a
validade interna e externa dos resultados
obtidos. A inexisténcia de multicolinearidade
dos dados foi verificada por meio dos testes
Tolerance (Tolerancia) e VIF (Fator de Inflagdo
da Variancia). A auséncia de autocorrelagao
serial dos residuos foi verificada no teste de
Durbin-Watson (DW) ou a estatistica d. A

o modelo utilizado na coluna (1) das Tabelas 7
a 10 é aquele apresentado na Equacgao 4

(Equagéo 4)

utilizado na coluna (2) das Tabelas 7 a 10 é
aquele apresentado na Equacgéo 5:

(Equagéo 5)

avaliagdo do pressuposto da distribuicdo
normal dos residuos foi executada por meio do
teste Kolmogorov-Smirnov Z. Para examinar a
existtncia da  homoscedasticidade no
comportamento dos residuos, utilizou-se o
teste de Pesaran-Pesaran.

Os modelos econométricos atenderam aos
pressupostos da homoscedasticidade,
multicolinearidade e  autocorrelagdo de
residuos. O pressuposto da normalidade ficou
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abaixo da o estimada em 5% para os
resultados da Tabela 7 e Tabela 10. Porém,
considerando o tamanho da amostra, este
pressuposto pode ser relaxado (STEVENSON,
2001).

4 APRESENTAGAO DOS RESULTADOS

Esta secdo tem como principal finalidade
apresentar as analises realizadas para atender
ao objetivo especifico do estudo que é o de
analisar as caracteristicas empresariais
determinantes da qualidade da informacéo
contabil no contexto das empresas
internacionalizadas e sob a perspectiva de

diferentes padrdes contabeis.

41 TESTE DE MEDIAS

A Tabela 1 apresenta o célculo do Teste t de
student a partir de amostras independentes,
para verificar se ha diferengas nas médias do
ranking da qualidade da informagado contabil,
agrupando as empresas pela intensidade da
internacionalizacdo. Para agregagcdo das
empresas foi utilizado como critério a mediana
da variavel, em que o grupo 1 contém as
empresas com escores abaixo da mediana e o
grupo 2 aquelas com escore igual ou superior
a mediana.

Tabela 1 - Teste t de médias.

Variavel Grupos N Média Desvio padrao Erro p‘%dfé°
da média
QiCc 1 703 0,423 0,093 0,003
2 703 0,468 0,091 0,003

Fontes: Dados da pesquisa.

Os resultados da Tabela 1 indicam que
empresas com maior grau de
internacionalizagdo, conforme previsto no
estudo, apresentaram niveis mais elevados no
ranking da QIC. A Tabela 2 apresenta o teste
de Levene para verificar a igualdade de
variancias populacionais entre dois grupos e o
teste t para igualdade de médias. Quando o

teste de Levene se mostrar significativo
(<0,05) é aceito que as variancias nao sao
homogéneas, utilizando-se os dados das
variancias iguais ndo assumidas. Porém, se o
teste de Levene ndo se mostrar significativo
(>0,05), deve-se aceitar que as variancias sao
homogéneas, utilizando-se os dados das
variancias iguais assumidas (FAVERO et al.,
2009).

Tabela 2 - Teste de amostras independentes.

Teste de Levene para igualdade de

Teste t para igualdade de médias

Variaveis variancias
S A Graus de -
F Significancia T liberdade Sig.
Variancias
iguais 0,395 0,530 -9,271 1404 0,000
Qic ass_uﬂmlc_ias
Variancias
iguais ndo -9,271 1403 0,000
assumidas

*2 extremidades
Fontes: Dados da pesquisa.

Os resultados da Tabela 2 indicam que o teste
de Levene apresentou significancia superior a
0,05, permitindo concluir que as variancias séo
homogéneas, devendo-se considerar as
variancias iguais assumidas. Os resultados do
teste t de igualdade de médias apontaram que
o p-value é igual 0,000, indicando que as
médias populacionais dos dois grupos sao
estatisticamente diferentes (FAVERO et al.,
2009). Pelos resultados obtidos nas Tabelas 1
e 2 é possivel constatar que o maior grau de
internacionalizagcdo das empresas se constitui

em determinante  significativa a  ser
considerada para explicar o posicionamento
no ranking da QIC.

Para se verificar os niveis de qualidade da
informagao contabil em relagdo aos padrbes
contabeis, as empresas foram segregadas em
quatro grupos: (1) uso de IFRS em todo o
periodo; (2) uso de US GAAP em todo o
periodo; (3) uso parcial de IFRS ao longo do
periodo investigado; (4) uso somente de
padrdes contabeis nacionais. Para testar a
existéncia de diferengcas na média da QIC
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entre as empresas dos respectivos grupos, tem-se a presenca de 514 empresas, sediadas
utilizou-se o teste Analysis of Variance ou no Brasil, Canada, China e Japao. Finalmente,
Analise de Variancia (ANOVA). o grupo 4 contém 110 empresas, localizadas

na Suica, Indonésia e india.
O grupo 1 é composto por 222 empresas, da
Australia, Alemanha, Reino Unido e Holanda. A Tabela 3 apresenta inicialmente o teste para
No grupo 2, estdo as 560 empresas a homogeneidade das variancias.
localizadas nos Estados Unidos. No grupo 3,

Tabela 3 - Teste de homogeneidade das variancias.

Estatistica Levene Graus de Liberdade 1 Graus de liberdade 2 Significancia
0,438 3 1402 0,726
Fonte: Dados da pesquisa.

Tabela 4 apresenta o teste ANOVA para verificar
Considerando-se que o valor da significancia é a existéncia de diferencas na QIC entre os
>0,05, é aceita a igualdade de variéncias entre diferentes padrbes contabeis utilizados.
os quatro grupos (FAVERO et al., 2009). A

Tabela 4 - Teste ANOVA.

Soma dos Graus de Quadrado F Significancia
Quadrados liberdade Médio
Entre Grupos 0,607 3 0,202
Nos grupos 11,912 1402 0,008 23,827 0,000
Total 12,519 1405

Fonte: Dados da pesquisa.

que a média da QIC n&o é igual entre os

No teste ANOVA, valores baixos de quatro grupos de padrdes contabeis utilizados
significancia indicam diferengas entre as na amostra e periodos investigados.

médias dos grupos. Como a significancia foi

0,000 (valor de p<0,05), tem-se a indicagao de Para identificar em quais grupos estdo as
que ha, pelo menos, uma diferenga entre os diferengas, realizou-se uma comparagao entre
grupos analisados (FAVERO et al., 2009). 0s pares — de cada grupo com cada um dos
Assim, rejeita-se a hipétese nula (a outros. Para tanto, utilizaram-se os testes de
variabilidade entre 0s grupos foi comparagbes multiplas de médias (post hoc),
suficientemente grande dada a variabilidade que comparam todos os grupos dois a dois, por
dentro dos grupos). Portanto, pode-se afirmar meio do Teste de Tukey, conforme a Tabela 5.

Tabela 5 - Teste post hoc Tukey.

Intervalo de confianga 95%
(ypPC |(J)PC Diferengca média (I-J) Desvio padrao Significancia Limite inferior L|m|t_e
superior
2 -0,009 0,007 0,566 -0,028 0,009
1 3 0,036 0,007 0,000 0,017 0,055
4 0,027 0,011 0,065 -0,001 0,054
1 0,009 0,007 0,566 -0,009 0,028
2 3 0,045 0,006 0,000 0,031 0,060
4 0,036 0,010 0,001 0,011 0,061
1 -0,036 0,007 0,000 -0,055 -0,017
3 2 -0,045 0,006 0,000 -0,060 -0,031
4 -0,009 0,010 0,768 -0,034 0,016
1 -0,027 0,011 0,065 -0,054 0,001
4 2 -0,036 0,010 0,001 -0,061 -0,011
3 0,009 0,010 0,768 -0,016 0,034
*A diferenga média é significativa no nivel 0,05.
Fonte: Dados da pesquisa.
significativas na QIC entre (a) o grupo 1
E possivel verificar que existem diferencas (IFRS) e o grupo 3 (IFRS parcial); (b) o grupo
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2 (USGAAP) e os grupos 3 (IFRS parcial) e 4
(outros padrbées nacionais); (c) o grupo 3
(IFRS parcial) e os grupos 1 (IFRS) e 2 (IFRS
parcial); (d) o grupo 4 (outros padroes
nacionais) e o grupo 2 (USGAAP). A Tabela 6

apresenta o Teste de Tukey para verificar a
existéncia de diferenga significativa (honestly
significant difference - HSD) entre os
subconjuntos homogéneos.

Tabela 6 - Tukey HSD.

Padro contabil - PC N 1 Subconjunto para alfa = 0,05 5

3 — IFRS parcial 514 0,421

4 — Padrao nacional 110 0,430

1-1IFRS 222 0,457
2 — USGAAP 560 0,466
Significancia 0,695 0,687

Fonte: Dados da pesquisa.

Os resultados da Tabela 6 indicam que os
grupos 3 e 4 formam um subconjunto
homogéneo, e os grupos 1 e 2 formam outro
subconjunto homogéneo. Assim, empresas
que adotaram o padrédo contabil IFRS de
forma parcial e aquelas que utilizaram
somente padrédo nacional apresentaram
escores de QIC semelhantes. De outro modo,
empresas que adotaram USGAAP e IFRS em
todo o periodo pesquisado apresentaram
desempenho semelhante entre si e superior
em relagcdo aos demais grupos de empresas.

Nos dois subconjuntos, as diferengas entre si
nao sao significativas.

4.2 CARACTERISTICAS EM NIVEL
DE EMPRESAS

Considerando os resultados obtidos nos
diferentes padrbes contabeis utilizados,
analisou-se a influéncia das variaveis no
ambito das empresas na QIC, estruturada no
ranking de quatro atributos de base contabil,
conforme a Tabela 7.

Tabela 7 - Influéncia das variaveis em nivel de empresas no ranking agregado da QIC.

Variavel dependente: Qualidade da Informagéo Contabil

(1) EMPRESAS (2) EMPRESAS + G_INTER

Variaveis explicativas Coeficiente B Estatistica Coeficiente B Estatistica
t t

Constante -0,404 -5,399 -0,289 -3,811
ALAV -0,136 4,442+ -0,127 -4,205***
ROA 0,052 1,184 0,039 0,909
TAM -0,050 -1,958** -0,058 -2,279**
CVEND 0,004 0,124 0,008 0,257
IND 0,372 5,876*** 0,263 4,073***
COM 0,167 2,183** 0,125 1,646*
AUDITORIA 0,145 2,088** 0,095 1,374
DPFCO -0,003 -0,086 -0,049 -1,597
G_INTER 0,182 6,451***
Estatistica F 10,805*** 14,507***
R’ ajustado 0,053 0,080
Tolerance 1 até 0,10 1 até 0,10
VIF 1 até 10 1 até 10
DW 1,904 1,932
K-S (sig.) 0,035 0,019
Pesaran-Pesaran (sig.) 0,045 0,116
N 1.406 1.406

Significativo ao nivel de 10%*; 5%**; 1%***.

Fonte: Dados da pesquisa.

Os resultados de ambos os modelos
apresentaram relagdo positiva e significativa
com a variavel dependente, ao nivel de 1%
(estatistica F). Os resultados da Tabela 7
indicam que as empresas menos alavancadas,

as empresas menores e do setor industrial e
comercial mostraram relagdes positivas e
significativas com o ranking da QIC nas trés
simulagdes.

O grau de internacionalizacdo das empresas,
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representado  pela varidvel G_INTER,
mostrou-se  positivo e  estatisticamente
significativo ao nivel de 1%, mostrando-se um
incentivo para melhoria do posicionamento
das empresas no ranking da QIC.

4.3 EMPRESAS COM ADOCAO DOS
USGAAP

Nesta subsecdo, sdo apresentados os
resultados obtidos utilizando-se somente os
dados das empresas dos Estados Unidos que

utilizaram o padrdo USGAAP em todo o
periodo. Os modelos da Tabela 8
apresentaram relagdo positiva e significativa
com a variavel dependente ao nivel de 1%
(estatistica F).

As empresas menores, com  menor
alavancagem financeira e do setor industrial e
comercial apresentaram melhores escores no
ranking da qualidade da informagao contabil,
repetindo os resultados da amostra total
(Tabela 7).

Tabela 8 - Determinantes no ranking agregado da qualidade dos resultados contabeis:

USGAAP.

Variavel dependente: Qualidade da Informagdo Contabil (QIC)

(1) EMPRESAS

(2) EMPRESAS + G_INTER

Variaveis explicativas Coeficiente B Estatistica t Coeficiente B Estatistica t
Constante -0,298 -2,380 -0,248 -1,938
ALAV -0,162 -3,324*** -0,152 -3,112%**
ROA -0,032 -0,512 -0,034 -0,535
TAM -0,147 -3,653*** -0,146 -3,649***
CVEND -0,001 -0,028 -0,000 -0,007
IND 0,517 5,291 0,463 4,554
COM 0,233 2,052** 0,204 1,777
AUDITORIA 0,195 1,508 0,190 1,477
DPFCO -0,005 -0,104 -0,032 -0,602
G_INTER 0,096 1,888*
Estatistica F 9,855*** 9,197***

R’ ajustado 0,112 0,117

Tolerance 1 até 0,10 1 até 0,10

VIF 1 até 10 1 até 10

DW 1,969 1,977

K-S (sig.) 0,676 0,454
Pesaran-Pesaran (sig.) 0,473 0,546

N 560 560

Significativo ao nivel de 10%*; 5%**; 1%***.

Fonte: Dados da pesquisa.

O grau de internacionalizagdo continua
configurando um fator explicativo significante
para o posicionamento das empresas no
ranking agregado da qualidade da informacao
contabil, embora nesta proje¢do a importancia
relativa tenha diminuido ao nivel de 10%.

Os modelos econométricos utilizados na
coluna (1) e coluna (2) da Tabela 8
apresentaram poder explicativo semelhante,
indicando menor influéncia do G_INTER sobre
os resultados reportados nessa subamostra
em relagdo a amostra total (Tabela 7).

4.4 EMPRESAS COM ADOGAO DAS
IFRS

Nesta subsecdo, sdo apresentados os
resultados obtidos utilizando somente as

empresas que adotaram o padrdo IFRS em
todo o periodo analisado, incluindo 222
empresas, localizadas na Alemanha, Australia,
Holanda e Reino Unido. Conforme a Tabela 9,
0s modelos apresentaram relagdo positiva e
significativa com a variavel dependente ao
nivel de 1% (estatistica F).

Nesta configuragdo, as empresas com menor
alavancagem financeira, do setor industrial e
comercial, apresentam melhores escores no
ranking da qualidade da informagao contabil,
repetindo os resultados da Tabela 7 e 8. Nesta
configuragdo, a menor volatilidade no fluxo de
caixa constitui-se em determinante explicativa
da QIC.
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Tabela 9 — Determinantes no ranking agregado da qualidade dos resultados contabeis: IFRS.

Variavel dependente: Qualidade da Informagao Contabil (QIC)

(1) EMPRESAS (2) EMPRESAS + G_INTER
Variaveis explicativas Coeficiente B Estatistica t Coeficiente B Estatistica t
Constante -0,385 -1,934 -0,399 -2,001
ALAV 0,151 -1,866* -0,148 -1,820*
ROA 0,064 0,706 0,063 0,692
TAM -0,025 -0,393 -0,037 -0,570
CVEND 0,057 0,875 0,057 0,867
IND 0,395 2,568** 0,351 2,212**
COM 0,442 2,403** 0,412 2,219**
AUDITORIA 0,170 0,877 0,153 0,788
DPFCO -0,109 -1,681* -0,135 -1,960*
G_INTER 0,072 1,123
Estatistica F 2,644 2,493***
R” ajustado 0,056 0,057
Tolerance 1 até 0,10 1 até 0,10
VIF 1 até 10 1 até 10
DW 1,859 1,879
K-S (sig.) 0,423 0,197
Pesaran-Pesaran (sig.) 0,572 0,644
N 222 222

Significativo ao nivel de 10%*; 5%**; 1%***.

Fonte: Dados da pesquisa.

Diferentemente dos achados nas amostras
das Tabelas 7 e 8, a variavel de interesse
G_INTER ndo apresenta significancia
estatistica, apesar da relagdo positiva com o
ranking agregado da qualidade da informagao
contabil, conforme esperado. Os modelos
econométricos utilizados nas colunas (1) e (2)
da Tabela 9 apresentaram poder explicativo
semelhante, indicando menor influéncia do
G_INTER sobre os resultados reportados
nesta subamostra em relagdo a amostra total.

Corroborando os resultados apresentados na
Tabela 6, de que as empresas adotantes dos
padrées IFRS e USGAAP em todo o periodo
analisado constituem subconjuntos
homogéneos, a inser¢édo da variavel G_INTER
no modelo da Equacdo 5 (coluna 2 das
Tabelas 8 e 9) mostrou pequena elevagéo no
poder explicativo comparativamente ao
modelo da Equacgao 4 (coluna 1 das Tabelas 8
e9).

4.5 ADOQL&O PARCIAL DE IFRS OU
PADRAO NACIONAL

Nesta subsegcdo, sdo apresentados os
resultados obtidos utilizando somente os
dados das empresas que adotaram padrdes

nacionais ou as IFRS em periodo parcial. A
subamostra inclui 624 empresas, localizadas
no Brasil, Canada, China, india, Indonésia,
Japdo e Suiga. Os resultados da Tabela 10
indicam que os modelos utilizados
apresentaram relagdo positiva e significativa
com a variavel dependente ao nivel de 1%
(estatistica F).
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Tabela 10 — Determinantes no ranking agregado da qualidade dos resultados contabeis:

diferentes padrées contabeis.

Variavel dependente: Qualidade da Informagao Contabil (QIC)

(1) EMPRESAS (2) EMPRESAS + G_INTER
Variaveis explicativas Coeficiente B Estatistica t Coeficiente B Estatistica ¢
Constante -0,525 -4,855 -0,263 -2,335
ALAV -0,121 -2,719** -0,097 -2,253**
ROA 0,062 0,773 0,060 0,774
TAM 0,023 0,624 0,024 0,658
CVEND 0,025 0,463 0,044 0,855
IND 0,271 2,826*** 0,075 0,762
COM 0,015 0,130 -0,022 -0,194
AUDITORIA 0,101 1,116 0,009 0,097
DPFCO 0,015 0,309 -0,093 -1,846*
G_INTER 0,295 6,303***
Estatistica F 3,367+ 7,595***
R’ ajustado 0,029 0,087
Tolerance 1 até 0,10 1 até 0,10
VIF 1 até 10 1 até 10
DW 2,159 1,946
K-S (sig.) 0,047 0,031
Pesaran-Pesaran (sig.) 0,476 0,938
N 624 624

Significativo ao nivel de 10%*; 5%**; 1%***.

Fonte: Dados da pesquisa.

Na configuracdo apresentada na coluna (1),
somente as empresas com  menor
alavancagem financeira e aquelas do setor
industrial mostraram-se significativas para
explicar o posicionamento no ranking da QIC.
Na configuragdo da coluna (2), ocorreu a
insercdo da variavel de interesse G_INTER,
que demonstrou relagdo positiva e significativa
com o ranking agregado da qualidade da
informacado contabil, ao nivel de 1%. Das
demais variaveis, somente DPFCO se mostrou
significativa, e de modo negativo, conforme o
esperado.

Em relagdo a amostra principal, a variavel
ALAV repete os resultados da Tabela 7,
indicando que empresas com menor
alavancagem apresentaram escores mais
elevados da QIC. Embora o poder explicativo
dos modelos apresentados nas colunas (1) e
(2) da Tabela 10 se apresente relativamente
baixo, a inser¢do da varidvel G_INTER
apresentou crescimento percentual relevante
(de 2,9% para 8,7%).

5 DISCUSSAO DOS RESULTADOS E
CONCLUSOES

O estudo analisou as caracteristicas
empresariais determinantes da qualidade da
informagdo contabil no contexto das empresas
internacionalizadas e com uso de diferentes

padrdées contabeis. Embora ndo exista uma
definicho unica de internacionalizagao,
considerou-se a crescente participagdo nos
mercados internacionais.

Para identificar as caracteristicas empresariais
determinantes da qualidade da informacao
contabil no contexto internacional, foi
considerado como fator normativo o padréo
contabil utilizado, agregando as empresas nos
seguintes subgrupos: uso de IFRS em todo o
periodo; uso de USGAAP em todo o periodo;
uso parcial de IFRS ao longo do periodo
investigado; uso de padrdes contabeis
nacionais. Quanto aos incentivos
empresariais, abordou-se a alavancagem
financeira e o retorno sobre ativos. Como
variaveis de controle utilizaram-se o tamanho,
o crescimento de vendas, o setor econdémico,
o tipo da empresa de auditoria e a volatilidade
do fluxo de caixa das empresas. Além destas
variaveis indicadas na literatura prévia
consultada, o estudo introduziu como fator
determinante do posicionamento no ranking da
qualidade da informagdo contabil, o grau de
internacionalizagao das empresas,
considerando o volume de vendas e de ativos
no exterior em relagdo as vendas e ativos
totais.

Os modelos utilizados ndo apresentaram
elevado poder explicativo, contudo, na
concepgdo de Goldberger (1998), o modelo
classico de regressao nao exige que o R? seja
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alto. Neste sentido, um R? elevado ndo é uma
evidéncia favoravel ao modelo, nem um R?
baixo constitui uma prova desfavoravel.
Guijarati (2006) considera mais importante a
relevancia légica ou tedrica das variaveis
explanatérias em relagdo a variavel
dependente e sua significAncia estatistica, do
que necessariamente o poder explicativo do
modelo. Neste sentido, as variaveis utilizadas
no modelo sao recorrentes em estudos prévios
e apresentam consisténcia tedrica para seu
uso.

Dentre as diversas simulag¢des realizadas, os
resultados indicaram que o menor nivel de
alavancagem  financeira foi o  fator
determinante que se mostrou estatisticamente
significativo em todas as andlises realizadas.
Os resultados da investigagdo corroboram os
achados de Houge et al. (2012) e Naranjo,
Saavedra e Verdi (2013), que encontraram
relagdo negativa da alavancagem financeira
com a qualidade dos resultados contabeis,
reforcando o entendimento de que empresas
com menor alavancagem financeira podem
apresentar menores riscos € menores custos
de agéncia, constituindo-se em incentivo para
produzir nimeros mais condizentes com sua
realidade econdmica. Os resultados reforgam
a perspectiva da Teoria da Agéncia de que as
dividas podem servir como mecanismos aos
acionistas para monitorar e restringir o
comportamento oportunista dos gestores
(JENSEN, 1986).

Empresas com menor tamanho se mostraram
com melhores escores de qualidade na
amostra total e nas empresas que utilizaram
USGAAP. Estes resultados corroboram o
entendimento de que o tamanho da empresa é
negativamente associado com a qualidade dos
resultados contabeis, porque as grandes
empresas podem escolher um método contabil
para diminuir resultados, em resposta a um
maior escrutinio politico ou regulatério
(WATTS; ZIMMERMAN, 1986).

Empresas com atividades industriais e
comerciais apresentaram resultados
estatisticamente  significativos de melhor
posicionamento no ranking da qualidade da
informacao  contabil. Estes  resultados
contrariam os argumentos de Mayoral e
Sanchez-Segura (2004), de que empresas
industriais ttm uma gama maior de recursos
para gerenciar seus numeros contabeis em
relagio as empresas varejistas (menos
intensivas em capital) e, por sua vez, as
empresas de varejo tém mais recursos para

gerenciamento de resultados do que as
empresas de servicos (ndo apresentam
estoques). Esta condigdo estaria relacionada
com o maior volume de ativos correntes e/ou
passivos correntes, oferecendo maior
capacidade para manipular os lucros por meio
do capital de giro, quando comparadas com as
empresas com menor volume de ativos
correntes e/ou passivos correntes.

A variavel AUDITORIA contrariou as
expectativas  tedricas, cujas evidéncias
empiricas indicam que empresas auditadas
por grandes firmas de auditoria apresentam
informagdo contabil de maior qualidade
(DECHOW, GE; SCHRAN, 2010). Empresas
de auditoria de alto nivel também estariam
mais propensas a exigir niveis elevados de
divulgagdo, para manter sua reputagéo e
evitar custos de reputagdo (CHALMERS;
GODFREY, 2004).

O retorno sobre ativos ndo se mostrou como
fator determinante para a melhor informagéao
reportada. O resultado n&o corrobora os
achados de Burgstahler, Hail e Leuz (2006),
que o encontrou relacionado negativamente
com o gerenciamento de resultados, e de Gaio
(2010) que identificou uma relagéo significativa
com métricas agregadas de qualidade da
informagdo contabil. A esperada relagédo
positiva entre o desempenho e a qualidade da
informacao contabil decorre do fato de que o
fraco desempenho operacional fornece
incentivos para as empresas envolverem-se
em gerenciamento de resultados (DOYLE; GE;
MCVAY, 2007).

O crescimento de vendas também ndo se
configurou uma caracteristica empresarial
para explicar o posicionamento das empresas
no ranking da qualidade da informagéo
contabil, mostrando-se insignificante em todas
as projecdes realizadas. Era esperado que as
empresas com menores niveis de crescimento
das vendas apresentassem melhores escores
de qualidade da informagao contabil, dado que
empresas em fase de crescimento tém
incentivos para relatar um nivel de lucros
compativel com a capacidade esperada para o
reembolso das dividas pelas partes
relacionadas, bem como, uma volatilidade
moderada para reduzir o nivel de risco
percebido e evitar os aumentos do custo de
capital (BOWEN; RAJGOPAL;
VENKATACHALAM, 2008). Além disso,
empresas com crescimento mais elevado de
vendas tém menor persisténcia dos lucros
(PENMAN; ZHANG, 2002) e maiores
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oportunidades de gerenciamento de
resultados (RICHARDSON et al., 2005).

A variavel de maior interesse na investigagao,
o0 grau de internacionalizagdo das empresas
mostrou-se como determinante
estatisticamente significativa para o melhor
posicionamento das empresas no ranking
agregado da qualidade da informagéo contabil,
excegcdo das empresas que adotaram o
padréo contabil IFRS em todo o periodo.

Os achados corroboram a investigacdo de
Thomas (1999), que utilizando dados
exclusivamente de empresas multinacionais
norte-americanas, indicou que os lucros das
operagbes no exterior sdo mais persistentes
que os lucros das atividades nacionais,
ressaltando a maior relevancia dos lucros
auferidos no estrangeiro. A pesquisa de
Callen, Hope e Segal (2005) também indicou
que as empresas multinacionais dos Estados
Unidos da América apresentaram lucros no
exterior com menor volatilidade dos lucros
domeésticos.

Da mesma forma que a qualidade da
informacdo  contabil é um  conceito
multidimensional, os fatores explicativos que a
impulsionam também sdo diversos e inter-
relacionados. As evidéncias empiricas
indicaram que a maior presenca internacional
conduziu as empresas para a evidenciagao de
resultados contabeis com atributos desejaveis
pelos usuarios das informagdes contabeis,
utilizadas para decisées de investimentos e de
avaliacdo patrimonial. Os resultados apontam
que a internacionalizagdo das empresas gera
incentivos para produzir informacgdes
contabeis de qualidade mais elevada, visando
a redugdo de assimetrias informacionais com
os diversos usuarios.

Esta investigagdo contribui para a pesquisa
sobre a qualidade da informagédo contabil
fornecendo evidéncias adicionais sobre as
determinantes da qualidade da informagcao
contabil no cenario internacional. O estudo
fornece evidéncias de que, ao se considerar a
suavizagdo como um atributo desejavel ao
produzir resultados mais persistentes, bem
como ao se considerar os atributos da
qualidade da informagédo contabil de forma
conjunta, o (maior) grau de internacionalizagao
estd positivamente associado com melhores
posicbes no escore da qualidade da
informagao contabil das empresas.

Para estudos futuros, recomenda-se
considerar a analise dos atributos dos lucros
baseados no mercado, a exemplo da
relevancia, tempestividade e conservadorismo
para cada empresa. A abordagem se constitui
relevante, pois tais atributos podem estar
relacionados com incentivos diversos
daqueles dos atributos de base contabil
considerados neste estudo.
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