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Resumo

O objetivo do estudo ¢é analisar a influéncia do grau de internacionaliza¢do das empresas, em conjunto
com as normas reguladoras e os incentivos empresariais, na qualidade das informagdes contabeis. Para
tanto, foi realizada pesquisa descritiva, documental e quantitativa com 1.406 empresas localizadas em
doze paises. A amostra considerou empresas que divulgaram informagdes sobre suas receitas € ativos
no exterior, além das demais informagdes necessarias para operacionalizar os atributos de qualidade
dos accruals, persisténcia, previsibilidade e suavizagdo dos resultados. Apds a mensuragao individual
de cada atributo por empresa, elaborou-se um ranking da qualidade da informacao contabil, com base
no método de analise multicritério TOPSIS e da técnica da entropia. Os resultados indicaram que, ao
se considerar o ambiente legal, o nivel de percepg¢do da corrupcdo e a origem legal dos paises
hospedeiros das empresas, a menor alavancagem financeira e a maior intensidade na
internacionalizagdo das empresas se mostraram fatores determinantes para o melhor posicionamento
no ranking da qualidade da informagdo contabil.

Palavras-chave: Normas reguladoras. Incentivos empresariais. Internacionalizagdo das empresas.

Abstract

The objective of the study is to analyze the influence of the degree of internationalization of
companies, together with regulatory standards and business incentives, the quality of accounting. For
this purpose, descriptive, documentary and quantitative survey was conducted with 1,406 companies
located in twelve countries. The sample considered companies released information about their income
and assets abroad, in addition to other information needed to operationalize the attributes quality of
accruals, persistence, predictability and smoothing. After individual measurement of each attribute by
company, elaborated a ranking of the quality of accounting information, from the multi-criteria
analysis method TOPSIS and entropy technique. The results indicated that, when considering the legal
environment, the level of perception of corruption and the legal origin of the host countries of
companies, lower financial leverage and the greater intensity in the internationalization of companies
have proved decisive factors for the better position in the ranking the quality of accounting
information.

Keywords: Regulatory standards. Business incentives. Internationalization of the companies.

Resumen

El objetivo del estudio es analizar la influencia del grado de internacionalizacién de las empresas,
junto con las normas reguladoras y con los incentivos empresariales, in la calidad de la informacion
contable. Por lo tanto, la investigacién descriptiva, documental y cuantitativa se realiz6 con 1.406
empresas ubicadas en doce paises. La muestra fue considerada por las compaiias con informacion
sobre sus ingresos y activos en el exterior, ademds de otra informacion necesaria para poner en
practica los atributos de calidad de acumulaciones, la persistencia, la previsibilidad y suavizacion de
los resultados. Después de la medicion individual de cada atributo por compaiiia, fue elaborado un
ranking de calidad de la informacion contable, desde el método de andlisis multicriterio TOPSIS y la
técnica de la entropia. Los resultados indicaron que, al considerar el entorno legal, el nivel de
percepcion de la corrupcion y el origen legal de los paises anfitriones de las empresas, un menor
apalancamiento financiero y la mayor intensidad en la internacionalizaciéon de las empresas han
demostrado ser factores decisivos para la mejor posicion en el ranking la calidad de la informacion
contable.

Palabras clave: Normas reguladoras. Incentivos empresariales. Internacionalizacion de las empresas.
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Determinantes da qualidade da informagao contabil no contexto internacional.

1 Introducao

A qualidade dos resultados contdbeis ou, de modo mais geral, a qualidade das
demonstragdes contabeis ndo tem uma definicdo precisa, mas pode ser definida como a
medida na qual os resultados divulgados representam fielmente a situagdo econdmica
subjacente da empresa reportada ¢ o grau em que os resultados apresentados refletem os
conceitos basicos de contabilidade (YOON, 2007; CHEN et al., 2010).

A andlise da qualidade da informac¢ao contabil manifesta relevancia pela aceitagdo de
que a informagao de qualidade reduz o grau de incerteza e a assimetria da informagdo entre
preparadores e usudrios das demonstracdes contdbeis, além de melhorar a eficiéncia do
mercado de capitais relacionada a gestdao do risco, dada a maior possibilidade de compreensao
da informagdo contabil reportada (BIDDLE; HILARY, 2006). A qualidade da informacgao
contabil esta relacionada com o grau de funcionalidade da contabilidade como mecanismo
para impedir a expropriacdo dos recursos (ANTUNES et al., 2008).

A qualidade da informacao contabil ¢ influenciada por diversos fatores regulatorios, a
exemplo dos padrdes de contabilidade de elevada qualidade, com destaque para a adogao das
normas internacionais de contabilidade (BARTH; LANDSMAN; LANG, 2008; IATRIDIS,
2010; HOUQE et al., 2012), a origem do sistema legal do pais (LA PORTA et al., 1998;
BUSHMAN; PIOTROSKI, 2006; SODERSTROM; SUN, 2007; LA PORTA; LOPEZ-DE-
SILANES; SHLEIFER, 2008), a existéncia de leis para protecao do mercado de valores
mobiliarios e sua efetiva aplicacdo (HOUQE et al., 2012), a prote¢ao legal dos interesses de
acionistas minoritarios (LA PORTA et al., 1998; HOUQE et al., 2012), aplicagdo efetiva das
normas de contabilidade e auditoria (HOUQE et al., 2012), eficiéncia e integridade do
ambiente legal sobre os negdcios (LA PORTA et al., 1998; HOUQE et al., 2012), a influéncia
do sistema tributario na intensidade do alinhamento entre o lucro contébil e o lucro tributavel
(SODERSTROM; SUN, 2007; HOUQE et al., 2012).

Embora algumas evidéncias empiricas demostrem que padrdes de alta qualidade (por
exemplo, IFRS) geralmente melhoram a qualidade contabil (BARTH; LANDSMAN; LANG,
2008; DASKE et al., 2008), outros resultados investigativos sugerem que as normas t€ém um
papel limitado para determinar a qualidade dos relatérios contabeis (BURGSTAHLER;
HAIL; LEUZ, 2006; DASKE et al., 2007; LEUZ, 2003).

Padrdes de contabilidade geralmente concedem substancial flexibilidade para as
empresas. As mensuragdes sao muitas vezes baseadas em informacgdes privadas, e a aplicagao
das normas envolve julgamento. Gestores corporativos podem usar o poder discriciondrio nos
relatorios para transmitir informacdes sobre o desempenho econdmico da empresa, mas
também podem fazer uso indevido dos critérios quando ¢ do seu interesse. Por essa razao, os
incentivos dos relatérios sdo suscetiveis de desempenhar um papel fundamental na
determinacdo da informatividade dos numeros contabeis reportados (BURGSTAHLER;
HAIL; LEUZ, 2006).

As empresas sdo motivadas por determinados incentivos na divulga¢do dos niimeros
contabeis que exercem influéncia sobre a qualidade dos relatdrios, a exemplo da concentragao
de propriedade (BARTH; LANDSMAN; LANG, 2008; GAIO, 2010; CHEN et al., 2010;
ISIDRO; RAONIC, 2012), da alavancagem financeira (BARTH; LANDSMAN; LANG,
2008; KOHLBECK; WARFIELD 2010), da presenca em listagem estrangeira (DING;
JEANJEAN; STOLOWY, 2008; BARTH; LANDSMAN; LANG, 2008; ISIDRO; RAONIC,
2012), do desempenho econdémico (BURGSTAHLER; HAIL; LEUZ, 2006; IATRIDIS,
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2010), do nivel de desenvolvimento econdémico do pais (BURGSTAHLER; HAIL; LEUZ,
2006; GAIO, 2010; ISIDRO; RAONIC, 2012), do nivel de desenvolvimento financeiro do
pais (GAIO, 2010; ISIDRO; RAONIC, 2012) e do nivel de combate a corrupgao (LA PORTA
et al., 1998), dentre outros incentivos influenciadores.

As empresas que tém operagdes diversificadas no exterior possuem maiores incentivos
para fornecer informagdo 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 informagao
contabil (LAND; LANG, 2002), e os investidores institucionais e estrangeiros preferem as
demonstragdoes financeiras de alta qualidade ao fazer investimentos internacionais
(BRADSHAW; BUSHEE; MILLER, 2004).

A expansdo internacional aumenta a complexidade do processamento de informagdes
para analistas, investidores e auditores. Além disso, o elevado risco relacionado com a
internacionalizacdo ndo se relaciona apenas a empresa, mas tem implicagdes para os usuarios
das demonstracdes financeiras. Desse modo, a diversificagdo internacional gera maior
necessidade informativa que cria um incentivo para que as empresas proporcionem mais
informagdes (RUSANESCU, 2013).

Nesse contexto, a investigacdo pretende responder ao seguinte problema de pesquisa:
Qual a influéncia do grau de internacionalizagdo das empresas, em conjunto com as normas
reguladoras e os incentivos empresariais, na qualidade das informagdes contabeis? O objetivo
¢ analisar a influéncia do grau de internacionalizagdo das empresas, em conjunto com as
normas reguladoras e os incentivos empresariais, na qualidade das informagdes contébeis.

A relevancia da investigagdo estd atrelada a producdo de resultados que sdo de
interesse de profissionais como contadores, consultores, analistas de mercado, auditores,
responsaveis pela elaboracdo de normas contdbeis e pesquisadores. Para as empresas, os
resultados sdo importantes pela possibilidade de se avaliar como a interacdo com mercados
externos causa influéncia nas escolhas das politicas contabeis, reforcando a premissa de que a
informagao contabil de elevada qualidade pode mitigar os problemas de agéncia decorrentes
da assimetria de informacao entre as empresas e os investidores (BALL; KOTHARI; ROBIN,
2000).

A investigacdo apresenta, ao menos, trés importantes fatores distintos: (i) considera
um contexto internacional, avaliando a influéncia de fatores normativos (origem e ambiente
legal dos paises e a carga tributaria) e de incentivos empresariais (retorno sobre ativos,
alavancagem financeira, nivel de transparéncia, desenvolvimento econdmico e financeiro dos
paises de origem das empresas) na qualidade da informagdo reportada; (ii) adicionalmente,
utiliza a intensidade da internacionalizagdo das atividades empresariais como uma
determinante explicativa da qualidade da informacao contébil; e (iii) os atributos da qualidade
sdo tomados em conjunto, formando um ranking por empresa. Consideradas em conjunto,
essas caracteristicas do estudo representam uma contribui¢do importante para o debate sobre a
qualidade da informagao reportada no contexto internacional.

2 Revisao da Literatura

A subsecdo de atributos da qualidade da informagdo contabil aborda quatro atributos
de base contabil utilizados no estudo: qualidade dos accruals, persisténcia, previsibilidade e
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suavizacdo dos lucros. Na subsecdo de determinantes da qualidade da informagdo contébil,
discute-se a implicagdo dos fatores normativos e dos incentivos empresariais sobre a
qualidade da informagao contabil.

2.1 Atributos da Qualidade da Informacgdo Contabil

A literatura contéabil fornece evidéncias de que as caracteristicas operacionais das
empresas estdo associadas com as varias proxies da qualidade dos resultados contébeis,
incluindo a escolha dos principios de contabilidade (LINDAHL, 1989), as propriedades dos
lucros, como a persisténcia, a volatilidade (LEV, 1983) e os accruals (DECHOW, 1994).

Nao hd uma concordancia ou abordagem superior geralmente aceita para medir a
qualidade dos resultados contabeis em decorréncia de que os atributos podem ser mutuamente
incompativeis ou sobrepostos, serem interligados e ndo poderem ser considerados
separadamente (YOON, 2007). Embora ndo exista acordo sobre a definicdo de qualidade da
informagao contabil, os estudos geralmente desenvolvem medidas de qualidade pelo uso dos
lucros divulgados e de componentes dos lucros, definindo o construto como “qualidade dos
resultados contdbeis” ou “qualidade dos accruals” (HRIBAR; KRAVET; WILSON, 2014).

As defini¢cdes da qualidade dos resultados contdbeis incluem a elevada persisténcia
dos lucros em uma série temporal; lucros que representam com precisdo as implicagdes
econOmicas das operagdes subjacentes; a propor¢ao de lucros em relacao aos fluxos de caixa
operacionais; accruals de capital de giro mapeados nos fluxos de caixa do passado, presente e
futuro (MCNICHOLS, 2002). Em relacdo a qualidade dos relatorios, em termos abstratos,
pode ser interpretada como a utilidade das demonstragdes financeiras para os investidores,
credores, administradores e todas as outras partes contratantes com a empresa (BALL;
SHIVAKUMAR, 2005).

Francis et al. (2004), seguidos por Yoon (2007) e Gaio (2010), examinaram a
qualidade dos resultados contabeis com diversos fatores explicativos, segregando os atributos
baseados em contabilidade (mensurados utilizando apenas informagao contdbil) dos atributos
baseados em mercado (as proxies desses constructos sdo baseadas nas relagdes entre valores
de mercado e dados contdbeis). Nesse estudo, sao considerados quatro atributos de base
contabil, que consideram o caixa ou os lucros como o constructo de referéncia e,
consequentemente, sao mensurados utilizando apenas informagao contabil.

Em termos de atributos baseados na Contabilidade, a literatura contabil considera a
mensuragao da qualidade dos accruals pelo mapeamento de accruals correntes nos fluxos de
caixa ou alguma medida dos accruals anormais (DECHOW; DICHEV 2002; FRANCIS et al.,
2005). As medidas de persisténcia dos lucros normalmente consideram o coeficiente de
inclinacdo estimado em uma regressdo de lucros correntes sobre os lucros defasados (LEV,
1983). As medidas de previsibilidade dos lucros focam sobre os erros de previsdo de um
modelo de séries temporais de lucros (LIPE, 1990), enquanto medidas de suavizagdo sdo
baseadas na volatilidade dos lucros em relagdo a algum ponto de referéncia, tais como os
fluxos de caixa (LEUZ; NANDA; WYSOCKI, 2003).

Os accruals, ou as acumulagdes contabeis por regime de competéncia, podem ser
entendidos como a diferenca entre o lucro liquido e o fluxo de caixa operacional liquido, ou
seja, sdo constituidos pelos valores integrantes das contas de resultado que entraram no
computo do lucro, mas ndo implicam necessdria movimentacdo de recursos financeiros
(MARTINEZ, 2008).
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Os accruals refletem as escolhas para fins de reporte, enquanto os fluxos de caixa
refletem, de modo mais fundamental, os ganhos e as perdas financeiras. Os accruals e a
qualidade dos resultados contabeis estdo relacionados, ¢ as mudangas transitorias, no fluxo de
caixa operacional, ocorrem pela manipulacdo gerencial provocada na variagdo dos itens de
capital de giro ao longo do tempo, conduzindo para ganhos de menor qualidade (BALL;
SHIVAKUMAR, 2005).

Embora uma correlagdo negativa com o fluxo de caixa seja um resultado “natural” dos
accruals contabeis (DECHOW, 1994), maiores magnitudes dessa correlacdo podem indicar
uma suavizacdo dos lucros reportados que ndo refletem o desempenho econdmico das
empresas (MYERS; MYERS; SKINNER, 2006). A existéncia de acumulacdes contabeis
(accruals) extremas se configura como de baixa qualidade, pois representa um componente
menos persistente dos resultados (DECHOW; GE; SCHRAND, 2010).

A persisténcia dos lucros € vista como uma medida de sustentabilidade dos lucros, em
que lucros persistentes sdo vistos como desejaveis porque sao recorrentes, tornando-os mais
previsiveis, reforgando seu papel na avaliagdao de capital e ajudando os analistas financeiros a
prestar um servigo valioso para os investidores (PENMAN; ZHANG, 2002). A persisténcia
também possui uma ligagcdo direta com o risco da informagdo, porque mais persisténcia esta
associada a um fluxo de ganhos mais sustentavel. Como consequéncia, se os ganhos sdo
persistentes, os investidores demonstram menos preocupagdes sobre a extensdo em que as
alteragdes nos ganhos dos periodos futuros poderdo ocorrer, e isso reduz incertezas
(FRANCIS et al., 2004).

Os lucros atuais devem ser um bom indicador dos lucros futuros. Sua qualidade pode
ser entendida como a probabilidade de que uma empresa possa ter lucros atuais persistentes
no futuro (PENMAN; ZHANG, 2002). Mais persisténcia dos ganhos ¢ considerada uma
caracteristica de qualidade superior de contabilidade (KOHLBECK; WARFIELD, 2010).

A previsibilidade dos lucros ¢ definida como a habilidade de prever lucros futuros com
base nos seus valores do passado (LIPE, 1990; FRANCIS et al., 2004; YOON, 2007). Isso ¢
uma medida importante, uma vez que lida com o quao bem os lucros passados podem explicar
os lucros atuais. Assim, a medida utiliza uma perspectiva puramente contabil, tornando-se um
complemento ideal da relevancia. Se os lucros do passado sdao boas estimativas dos lucros
correntes, entdo a previsibilidade ¢ tida para ser elevada. Essa caracteristica estd baseada na
contabilidade, ou seja, considera as relacdes entre os nimeros contabeis (lucros passados para
lucros correntes), embora ignore as informacgdes que estdo fora do regime contabil, a exemplo
da percepcao do mercado sobre os lucros divulgados (SCHIEMANN; GUENTHER, 2013).

Os analistas financeiros visualizam os lucros como tendo alta qualidade quando se
pode esperar uma repeticdo de forma consistente e com um alto grau de previsibilidade. Os
ganhos volateis possuem a tendéncia de serem ganhos extremos e tendem a reverter-se para a
média mais rapidamente (FREEMAN; OHLSON; PENMAN, 1982), o que constituiu uma
explicagdo alternativa para que ganhos volateis sejam menos persistentes.

A suavizagdo dos lucros ¢ uma medida baseada na sua volatilidade em relagcdo ao
fluxo de caixa, considerando as diferencas temporais das entradas ou saidas dos recursos e o
reconhecimento das receitas e despesas no resultado (DECHOW; DICHEV, 2002), tendo-se
que uma relagdo mais baixa indica mais suavizacao do fluxo de lucros em rela¢do aos fluxos
de caixa (DECHOW; GE; SCHRAN, 2010).

Em uma perspectiva teoérica, Almeida et al. (2012) argumentam que quanto maior for
a suavizacdo de resultados pela redu¢do na variabilidade dos lucros com o uso de accruals,
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menor serd a capacidade do retorno das agdes em reconhecer oportunamente as perdas
economicas futuras contidas nos lucros. A suavizagdo dos resultados ¢ derivada da visao de
que os gerentes usam as informagdes privadas sobre resultados futuros para suavizar as
flutuacdes transitorias (FRANCIS et al., 2004).

A suavizacdo ¢ tipicamente vista como um atributo desejavel dos lucros, pois os
analistas financeiros e investidores observam a volatilidade dos lucros como indesejavel e
indicativo de baixa qualidade dos resultados contabeis. Os accruals permitem um adequado
registro das transacdes econdmicas e melhoram a qualidade dos resultados contabeis.
Contudo, os gestores podem usi-los de um modo oportunista e assim comprometer a
qualidade dos resultados contabeis (GAIO, 2010).

2.1.2 Determinantes da Qualidade da Informacao Contabil

Com base na visdo de que a contabilidade nao existe no vacuo (HOUQE et al., 2012),
mas ¢ um produto do seu ambiente (ARMSTRONG et al., 2010), pode-se compreender
melhor que a qualidade da informacdo contabil € influenciada por diversos fatores
regulatdrios, mas os incentivos empresariais também sdo proxies utilizadas para explicar os
nameros contabeis reportados ao redor do mundo.

O Quadro 1 apresenta, resumidamente, algumas determinantes utilizadas na literatura
prévia e consideradas nesse estudo, com as possiveis implicacdes na qualidade da informagao
contabil reportada pelas empresas.

Quadro 1 — Determinantes da qualidade da informacao contabil
Determinante Implicaciio na Qualidade da Informac¢ao Contabil
Em paises de origem common law o proposito dos emissores de padroes contabeis é
Origem Legal | satisfazer as necessidades de informacao dos investidores (SODERSTROM; SUN,
2007), ao passo que nos paises code law a contabilidade serve de medida para dividir
os lucros entre o governo (impostos), acionistas (dividendos), bancos (juros) e
trabalhadores (salarios e beneficios) (BALL; KOTHARI; ROBIN, 2000).
A eficiéncia do sistema juridico tem um efeito significativo na restri¢do do
Ambiente Legal | gerenciamento de resultados pelo gestor, apresentando-se de forma mais reduzida em
paises com um sistema juridico eficiente (HAW et al., 2004).
Uma ligac8o estreita entre os resultados contabeis e os resultados tributaveis pode
Carga comprometer os incentivos das empresas para reportar o verdadeiro desempenho
Tributaria econdmico (ALFORD et al., 1993).
As empresas altamente alavancadas podem ter riscos e custos de agéncia mais
Alavancagem elevados, que podem contribuir negativamente para a qualidade dos resultados
Financeira contabeis (GAIO, 2010) e podem criar incentivos para manipular numeros contabeis,
a fim de demonstrar que possuem capacidade de cumprir os compromissos com as
dividas (DEFOND; JIAMBALVO, 1994).
O fraco desempenho operacional fornece incentivos para as empresas envolverem-se
Retorno sobre em gerenciamento de resultados (DOYLE; GE; MCVAY, 2007). Para evitar as
Ativos reagdes negativas, os gestores podem gerenciar propositadamente as informagdes
financeiras para retratar uma imagem melhor do desempenho empresarial
(BURGSTAHLER; DICHEV, 1997).
Em paises com elevada corrupcdo, os contratos geralmente sdo realizados de forma
Corrupcio privada para evitar o controle social e politico. Em tais ambientes, os relatorios
financeiros ndo sdo frequentemente utilizados para reduzir a assimetria de informagao
(SODERSTROM; SUN, 2007).
Desenvolvimento | Os paises com fraco desenvolvimento econdmico ndo conseguem dispor de

Econdémico infraestrutura adequada para suportar a verificagdo externa confiavel da informagdo
Resista
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contabil (BALL, 2001).

Desenvolvimento | Em sistemas financeiros orientados para o mercado ha maior demanda por
do Mercado informagdes ¢ divulgagdes publicas de alta qualidade, em relagdo aos sistemas
Financeiro financeiros orientados para os bancos. O baixo desenvolvimento do mercado

financeiro pode limitar os beneficios para melhorar a qualidade dos ganhos, porque

nesses ambientes ¢ dificil e oneroso captar recursos (BALL; ROBIN; WU, 2003).

Fonte: Dados da pesquisa.

Adicionalmente as determinantes apresentadas no Quadro 1 e utilizadas na literatura,
esse estudo considera a internacionalizagdo das empresas como fator explicativo da qualidade
da informacdo contdbil. Nessa investigacdo, adota-se a abordagem econOmica de
internacionalizacdo, baseada na intensidade da participagdo das atividades internacionais,
representada pelo grau de internacionalizacdo das empresas (UNCTAD, 1995), ou seja,
considerou-se internacionalizada a empresa que divulgou, voluntariamente, informacdes sobre
ativos no exterior e vendas para o exterior.

Empresas mais internacionalizadas em suas atividades podem ser requeridas a
apresentar niveis mais elevados de evidenciagdo devido a sua maior complexidade
operacional ou por exigéncia de seu arranjo de financiamento. A maior exposicao ao mercado
de capitais, de produtos ou de trabalho aumenta a demanda por melhor divulgagao (WEBB;
CAHAN; SUN, 2008).

A interagdo com mercados estrangeiros estd associada com maior transparéncia e
melhor evidenciacio (KHANNA; PALEPU; SRINIVASAN, 2004). As empresas
multinacionais, com atividades globalizadas, se mostraram mais dispostas a seguir as normas
internacionais de Contabilidade para fortalecer a transparéncia, a confiabilidade e a
consisténcia da Contabilidade (LUO, 2005).

Empresas com atuacao em paises com mercados de capitais mais desenvolvidos sdao
mais propensas a levantar seus fundos externamente e escolher melhores padroes de qualidade
dos lucros (GAIO, 2010). As forcas de mercado enfrentadas por empresas de capital aberto
provavelmente sao maiores quando o mercado de capitais de um pais ¢ ativo e fortemente
desenvolvido, incentivando as empresas a divulgar lucros de maior qualidade
(BURGSTAHLER; HAIL; LEUZ, 2006).

Com base nessas consideragdes, apresenta-se a seguinte hipotese de estudo:

H; — A qualidade da informacdo contabil ¢ influenciada positivamente pelo grau de
internacionalizagdo das empresas, em conjunto com as normas reguladoras e os incentivos
empresariais.

3 Procedimentos Metodologicos

A composi¢do da populagdo de pesquisa foi definida considerando-se as empresas de
capital aberto, localizadas nos vinte paises com maior Produto Interno Bruto (PIB), em 2013,
conforme o World Development Indicators (2014), produzido pelo The World Bank. O
critério para definicdo da amostra foi a exigéncia de a empresa possuir a divulgagdo dos dados
necessarios para operacionalizar as variaveis ao longo de todos os anos investigados.

A coleta do tipo documental ocorreu com base nos dados contdbeis, financeiros,
tributdrios e de mercado divulgados pelas empresas investigadas e aqueles produzidos por
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organismos internacionais, para o periodo de 2005 a 2012. Considerando a estrutura das
variaveis, foram exigidos dados anteriores e posteriores a esses periodos.

Com base nas informagdes recuperadas na base de dados Thomson Datastream Index
Service (2014), optou-se em considerar apenas os paises que apresentaram mais de dez
empresas com as varidveis necessarias para operacionalizar os modelos teoricos, resultando
em uma amostra final composta por 1.406 empresas de doze paises, a saber: Alemanha,
Australia, Brasil, Canad4, China, Estados Unidos, Holanda, India, Indonésia, Japao, Reino
Unido, Suiga.

Pelos critérios adotados na pesquisa, Arabia Saudita, Coreia do Sul, Espanha, Francga,
Italia, México, Turquia e Russia ndo ficaram representados na amostra final. Uma das razdes
principais para o numero final de empresas, considerado na pesquisa, ¢ a utilizagdo das
informagdes relacionadas a intensidade de internacionalizagdo das empresas. Ocorre que a
divulgacdo das informagdes necessarias para operacionalizar tal varidvel ¢ voluntaria
(montante de vendas no exterior ¢ montante de ativos no exterior), conduzindo a um niimero
reduzido de empresas em todos os paises pesquisados.

O emprego da quantificacdo utilizou inicialmente a regressdo linear multipla, com a
analise individual por empresa, para calcular cada um dos quatro atributos dos lucros. Para
mensurar a qualidade dos accruals, utilizou-se a abordagem de Dechow e Dichev (2002):

ACTit= @0 + 901, FCOir1 + ¢2,iFCOit + @3, FCOi 1 + €iy (Equacao 1)
Em que:
ACTi¢ = accruals correntes totais da firma i no ano ¢t (AACii - APCi; — Acaixai;y +
AFINCP;y);
Ativosis = média dos ativos totais da firma ino ano te¢— 1.
FCOi;= fluxo de caixa operacional no ano ¢ calculado como o lucro liquido antes dos itens

extraordinarios (LLO) menos total dos accruals (TA), onde:

TA = AAC;; - APCi;- Acaixai; + AFINCP;; - DEPAMy;

AAC;; = variacdo no ativo circulante da firma 7 entre o ano #-1 € o0 ano #;

APC;; = varia¢ao no passivo circulante da firma i entre o ano #-1 e o ano #;

ACaixai; - variacdo no caixa e equivalentes de caixa da firma i entre o ano #-1 € o ano ¢
AFINCP;; = variacdo dos financiamentos de CP da firma i entre o ano #-1 € o ano ¢
DEPAM; = despesas de depreciacdo e amortizagao da firma i no ano ¢;

As variaveis ACTi, FCOi .1, FCOit e FCOi+1 sdo escaladas pelos ativos totais.

Depois de estimar a Equagdo (1) para cada empresa i, utilizou-se, como medida de
qualidade dos accruals, o desvio padrdo dos residuos: QA; = o(&i). Valores mais elevados de
QA indicam accruals de menor qualidade, pois menor variagdo nos accruals correntes ¢
explicada pelos fluxos de caixa operacionais realizados (FRANCIS et al., 2004). Accruals de
menor qualidade implicam um nivel de lucros de menor qualidade (GAIO, 2010).

Para computar a persisténcia dos lucros foi utilizada para cada empresa o modelo
proposto por Francis ef al. (2004):

Xir= o + 1 Xip1 + &g (Equagdo 2)

Rerislu
11 ISSN 2175-8069, UFSC, Florianépolis, v. 13, n. 29, p. 03-32, mai./ago. 2016 Contemporinea de
Contahilidadv



Sady Mazzioni e Roberto Carlos Klann

Em que:

Xit = lucro liquido antes dos itens extraordinarios da firma i no ano ¢ dividido pela média
ponderada do nimero de agdes em circulagdo durante o ano ¢.

Xit1 = lucro liquido antes dos itens extraordinarios da firma i no ano ¢ dividido pela média
ponderada do niimero de agdes em circulagcdo durante o ano #-1.

Depois de estimar a Equagdo (2) para cada empresa i, a medida de persisténcia dos
lucros € o coeficiente de inclinagdo estimado da regressao: PERS = ¢ii. Os valores de ¢1;
proximos de 1 implicam lucros altamente persistentes, enquanto que os valores de ¢1,; perto
de 0 implicam lucros altamente transitorios (FRANCIS et al., 2004). Lucros persistentes sao
vistos como lucros de qualidade mais elevada porque sdo mais sustentaveis (GAIO, 2010).

A medida da previsibilidade dos lucros utilizada nessa pesquisa considera o desvio
padrao dos residuos (PREV = g;), a partir da aplicagdo da Equagdo (2) para cada empresa
(FRANCIS et al., 2004; YOON, 2007). Valores menores de residuos (&ir) implicam lucros de
qualidade mais elevada e mais previsiveis, enquanto valores maiores implicam resultados
menos previsiveis.

Para o calculo da suavizacao, utilizou-se o modelo proposto por Leuz, Nanda e
Wysocki (2003):

SUAYV = ¢ (lucro operacionali) / ¢ (fluxo de caixa operacionali) (Equacao 3).

Em que:

FCO = Lucro Liquido — Accruals

Accruals = {[Ac-Dispy) - (PC-EmpCP:)] - [(Acwi-Dispi1) - (PCe1 -EmpCPyy)] -
DeprAmort;}

AC;= Ativo circulante no ano t; Disp; = Disponibilidades no ano t; PC; = Passivo circulante
no ano t; EmpCP; = Empréstimos de curto prazo em t; ACt.1 = Ativo circulante no ano t-1;
Dispw.1 = Disponibilidades no ano t-1; PC.; = Passivo circulante no ano t-1; EmpCPyi =
Empréstimos de curto prazo em t-1. As varidveis de lucro operacional e fluxo de caixa
foram divididas pelos ativos totais do inicio do ano.

A medida de suavizacdo (SUAV) indica que valores abaixo de 1 correspondem a
maior variabilidade no fluxo de caixa operacional em relagdo aos lucros, implicando o uso de
accruals para suavizar os resultados contdbeis. Valores mais elevados dessa variavel indicam
lucros menos suavizados (GAIO, 2010). Para os propdsitos deste estudo, ¢ assumido que a
suavizacdo € um atributo desejado dos lucros e, assim, menor suavizacdo dos lucros implica
menor qualidade dos lucros (GAIO, 2010).

Apds o célculo de cada atributo individualmente, utilizou-se a andlise multicritério
Technique for Order Preference by Smilarity to Ideal Solution — TOPSIS (BULGURCU,
2012), com uso da técnica da entropia (ZELENY, 1982) para defini¢do do peso de cada vetor,
para construir o ranking agregado da qualidade da informagdo contébil, resultando em escores
individuais entre 0 e 1. O TOPSIS ¢ baseado no ranking de alternativas para obter a melhor
selecdo alternativa, a qual estd proxima da solucdo ideal, levando em consideracdo a distancia
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da solucdo ideal e da solugdo anti-ideal (BULGURCU, 2012). De acordo com essa técnica, a
melhor alternativa deveria ser aquela que esta mais proxima da solugdo ideal e o mais distante
da solugdo ideal negativa (BENITEZ; MARTIN; ROMAN, 2007).

Para a defini¢do do peso de cada atributo no ranking da qualidade da informacao
contabil, utilizou-se o conceito da entropia associado ao método TOPSIS. A entropia refere-se
a incerteza probabilistica relacionada a uma distribuicdo de probabilidade, de modo que
quanto mais dispersa a distribuicdo de probabilidade, maior incerteza refletird. Nesse sentido,
o grau de incerteza ¢ reflexo de uma determinada distribuigdo, e distintas distribuicdes estao
associadas a distintos graus de improbabilidade (MATTOS; VEIGA, 2002).

O ranking da qualidade dos lucros por empresa foi elaborado com base nos valores de
cada uma das quatro variaveis individuais baseadas nos atributos de contabilidade. Com o uso
da metodologia TOPSIS, os vetores (pesos) obtidos por meio da técnica da entropia foram:
QA =0,0480; PERS = 0,3183; PREV =0,0212; SUAV = 0,6125.

Quanto menor a entropia no conjunto de dados, maior o peso do atributo. Assim, os
atributos de SUAV e PERS demonstraram menor entropia € maior peso, evidenciando que a
suavizagdo dos lucros e a persisténcia, comparados com os demais indicadores, causaram o
maior efeito surpresa ao apresentar maior diversidade de informacdo entre as empresas

investigadas. As variaveis explicativas utilizadas sdo aquelas apresentadas na Tabela 1.

Tabela 1 - Variaveis Explicativas

Variaveis Explicativas Métrica Fonte
) ORIGEM = variavel dummy, sendo 1 para o pais com sistema | Bushman e
Origem Legal common law e 0 para code law. Piotroski (2006)

Carga Tributaria

CTRIB = Escala de 0 (alta) a 10 (baixa) para taxa de imposto
marginal;

Economic Freedom
of the World (2013)

) AMBIENTE = Escala de 1 a 7, sendo 1 para ambiente pouco World Economic
Ambiente Legal desenvolvido e 7 para ambiente altamente desenvolvido. Forum (2013)
Alavancagem ALAV = Fossivo Circulante + Fassivo Nio Circulante Isidro e Raonic
Financeira Ativo total (2012)
ROA Lucro Antes dos Juros e dos Impostos Tatridis (2010)
Retorno Sobre Ativos = Ativo total

fndice de Percepcdo | IPC =Escala de 0 a 10, sendo 0 para paises altamente Transparency

da Corrupgao corruptos e 10 para altamente transparentes. International (2012)

Desenvolvimento
Economico

NDE = Logaritmo natural do produto interno bruto per capita

The World Bank
(2014)

Desenvolvimento do
Mercado Financeiro

NDF = Capitalizag¢do no mercado de agoes dividido pelo
produto interno bruto.

The World Bank
(2014)

Grau de
Internacionalizagao

Ranking da relacao:

Vendas Exterior

Ativos no Exterior
G_INTER = ( ]

Vendas Totais Ativos Totais

UNCTAD (1995).

Fonte: Dados da pesquisa.

As variaveis de controle utilizadas sdo aquelas apresentadas na Tabela 2.
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Tabela 2 - Variaveis de Controle

Variaveis de controle Métrica Fonte
TAM = Logaritmo natural do valor contabil do ativo total no | Gaio (2010)
Tamanho .
final do periodo.
) Logaritmo natural da relagio:
Crescimento das CVEND ( Vendas ano 2 — Vendas ano 1 1L'IL'I] Gaio (2010)
vendas R Vendas ano 1 *
S . Variaveis dummies indicando o setor economico de cada Ball e Shivakumar
etor econdmico empresa. (2005)
E de auditori AUDITORIA = variavel dummy, sendo 1 para empresa Barth et al. (2008)
mpresa deaudiiona |, ditada por big four e 0 para as demais;
Volatilidade do fluxo | pprro = ( Desvio padrio do FLO ] Gaio (2010)
de caixa Ativo total

Fonte: Dados da pesquisa.

A variavel AMBIENTE foi construida com base na média linear dos indicadores de
aplicagdo das leis para valores mobiliarios, protecdo dos interesses de acionistas minoritarios,
aplicacdo das normas de contabilidade e auditoria, independéncia judicial, publicados pelo
World Economic Forum (2013). Variaveis dummies também foram utilizadas para considerar
a presenca de empresas pertencentes aos diferentes setores econdmicos (industria, comércio,
Servigos).

O modelo econométrico, utilizado para verificar a influéncia das normas reguladoras e
dos incentivos empresariais com a segregagao das empresas em diferentes niveis de ambiente
legal, ¢ aquele explicitado na Equagao (4). Na Equacao (5), ocorre a inclusao da variavel de
internacionalizacdo das empresas.

QICL = g + H:LCTR_IBJ + ct:ALAV-l + HERGJ'!'H + ﬁq_NDEJ + HETM"]i_ + HEWENDL + Ct-;,rINDi. +
G:BCOMi_ + HEAUDITGRIIJEL + ﬂlDDPPCGl + =5
(Equagao 4).

QICL = g + chTR_IBJ + EIEAL.M-EL + HERG!!'Li_ + ﬁq_NDEJ + HETM"]i_ + EEWENDL + HTINDL +
G:BCOMi_ + HEAUDITGRIIJEL + ﬂlDDPPCGl + ﬂiic_INTERi+ £
(Equagao 5).

Na Equagdo (6), ¢ apresentado o modelo econométrico que analisa a influéncia das
normas reguladoras e dos incentivos empresariais com a segregagdo das empresas em
diferentes niveis de percepc¢do de corrup¢do do pais de origem das empresas. Na Equacao (7),
ocorre a inclusdo da variavel de internacionalizagdo das empresas.

QICL = g + HimBIENTEL + H:ALﬂvi_ + HgRGﬂi + Hq_NDF] + HETM"]i_ + HEWENDi + ETINDi. +
G:BCOMi_ + HEAUDITGRIIJEL + ﬁlDDPPCGl + =5
(Equagao 6).
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QICL = g + HimBIENTEL + u:!—'ﬁLﬂVL + HgRGﬂi + Hq_NDP] + HETM"]i_ + HEWENDi + ETINDi. +
GBCGMl + HgAUDITORIAL + HlDDPPCOl + ﬂij_G_INT-ERi + £
(Equacao 7).

Na Equagdo (8), tem-se o modelo que analisa a influéncia das normas reguladoras e
incentivos empresariais, com a segregacdo pela origem legal dos paises de origem das
empresas. Na Equagao (9), ocorre a inclusdo da variavel de internacionalizacdo das empresas.

QICL = Up + HJ_M":IBIENTEL + H:CTRIBi_ + EIEALAVL + ﬁq_RGAi_ + HENDEJ + ﬁﬁTM"li_ +
ot;CVEND; + o IND; + asCOM; + a3 AUDITORIA; + t; DPFCO; + g
(Equagao 8).

QIC, = ay + ay AMBIENTE; + a,CTRIB; + ajALAV; + a,ROA, + agNDE,; + a;TAM;+ o, CVEND; +
g IND; + 05COM; + o)y AUDITORLA; + ey, DPFCO; + axy, GINTER, + 5,
(Equagao 9).

A Equacgao (10) apresenta a especificagdo do modelo da relagao entre a QIC, normas
reguladoras e os incentivos empresariais. Na Equacao (11), ocorre a inclusdo da variavel de
internacionalizacdo das empresas.

QIC; = ag + ay ORIGEM; + a; AMBIENTE; + ctg CTRIB; + as IPC; + g ALAV; + a ROA; +
a7 NDE; + agNDF; + aTAM; + 0yCVEND; + g IND; + aty,COM; @33 AUDITORIA, +
o4 DPFCO; + &

(Equagao 10).

QIC; = &g + o ORIGEM; + a; AMBIENTE; + azCTRIB; + aIPC; + asALAV, + agROA; +
a; NDE; + agNDF, + asTAM, + @;oCVEND, + g IND, + at;;COM; + ;s AUDITORIA, +
a,:DPFCO, + a, s G_INTER, + &,

(Equagao 11).

Para a andlise dos resultados foi utilizada a regressao linear multivariada com andlise
cross-section (transversal). Os modelos econométricos utilizados atenderam aos pressupostos
da homoscedasticidade, multicolinearidade e autocorrelagdo de residuos. O pressuposto da
normalidade ficou abaixo da a, 5% em algumas estimativas, porém, considerando o tamanho
da amostra, esse pressuposto pode ser relaxado (STEVENSON, 2001).

4 Analise e Interpretacio dos Resultados

Essa secdo contém a descrigdo e analise dos dados coletados. Inicialmente apresenta-
se o teste de médias para verificar a existéncia de diferengas na qualidade da informacao
contdbil com base em diferentes contextos. Em seguida, apresentam-se os resultados da
aplicacdo dos modelos econométricos.
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4.1 Teste de Médias

O célculo do Teste t de Student a partir de amostras independentes (ndo evidenciado)
foi elaborado para verificar a existéncia de diferencas nas médias da qualidade da informacao
contabil entre os grupos. Para agrupar as empresas, foi utilizado, como critério, a mediana de
cada variavel, em que o grupo 1 contém as empresas com escores abaixo da mediana, ¢ o
grupo 2, as empresas com escore igual ou superior 2 mediana. Também foram agrupadas as
empresas localizadas em paises de origem common law (grupo 1) e code law (grupo 2).

Os resultados indicaram que as empresas localizadas em paises com carga tributaria
menor, ambiente legal mais forte, maior desenvolvimento econdémico, maior desenvolvimento
do mercado financeiro e de origem legal common law apresentaram médias mais elevadas no
ranking agregado da QIC. Por outro lado, empresas localizadas em paises com menor
transparéncia, apresentaram melhores escores no ranking de QIC. As empresas com maior
grau de internacionalizagdo apresentaram niveis mais elevados no ranking da QIC.

Ao se aplicar o teste de Levene e o teste ¢ de igualdade de médias, verificou-se que as
caracteristicas dos paises de origem, a exemplo da carga tributaria, do ambiente legal, do nivel
de desenvolvimento economico e do mercado financeiro, da origem legal e do nivel de
transparéncia, conduziram para diferencas estatisticamente significativas entre as empresas no
ranking da QIC reportada. Além disso, observa-se que o maior grau de internacionalizagao
das empresas também se constitui em determinante significativa a ser considerada para
explicar o posicionamento no ranking da QIC.

4.2 Ambiente Legal

Para investigar o comportamento dos resultados em diferentes niveis de ambiente
legal, a amostra foi separada em dois grupos, a partir da mediana da varidvel AMBIENTE
(5,35). A Tabela 3 apresenta os resultados para as empresas dos paises com nivel abaixo da
mediana, e a Tabela 4 contempla as empresas localizadas em paises com nivel igual ou acima
da mediana da variavel representativa do ambiente legal. Para a coluna (1) das Tabelas 3 ¢ 4,
o modelo utilizado ¢ aquele apresentado na Equagao (4), e para a coluna (2) a Equacao (5).

A Tabela 3 apresenta os resultados da amostra que inclui 446 empresas localizadas no
Brasil, na China, na Indonésia e no Japao. Os resultados da Tabela 3 indicam que os modelos
utilizados na coluna (1) e na coluna (2) apresentaram relacdo estatisticamente significativa
com a variavel dependente ao nivel de 5% e 1%, respectivamente (estatistica F).

Os resultados da coluna (1) indicaram que a variavel ALAV apresentou relagdo
negativa e significativa, e a varidvel IND demonstrou-se positiva e significativa com o
ranking da QIC, ambas a 5% e com sinal igual ao esperado. A coluna (2) indica que as
variaveis ALAV e DPFCO apresentaram relagdo negativa e significativa com o ranking da
QIC, a 10% e 5%, conforme o esperado.

A variavel G_INTER apresentou resultados estatisticamente significativos com a
variavel dependente ao nivel de 1%, refor¢ando a importancia relativa da internacionalizagao
das empresas para explicar o posicionamento no ranking da QIC.
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Tabela 3 — Determinantes do ranking agregado QIC: ambiente legal < da mediana

Variavel dependente: Qualidade da Informagao Contabil (QIC)

(1) NORMAS E INCENTIVOS | (2) NORMAS E INCENTIVOS + G INTER
Variaveis explicativas Coeficiente B Estatistica ¢ Coeficiente B Estatistica ¢

Constante -1,244 -0,418 -0,686 -0,239
CTRIB 0,133 0,487 0,184 0,698
ALAV -0,120 -2,282%* -0,097 -1,907*
ROA -0,125 -1,042 -0,154 -1,329
NDE -0,013 -0,035 -0,129 -0,361
TAM 0,049 1,099 0,046 1,071
CVEND -0,050 -0,653 -0,019 -0,260
IND 0,271 2,180%* 0,009 0,074
COM -0,016 -0,115 -0,060 -0,436
AUDITORIA 0,126 1,103 0,131 1,187
DPFCO -0,002 -0,029 -0,142 -2,178**
G_INTER 0,404 5,840%**
Estatistica F 1,967** 5,024 %%
R? ajustado 0,021 0,090
Tolerance 1 até 0,10 1 até 0,10
VIF 1 até 10 1até 10
DW 2,266 2,303
K-S (sig.) 0,111 0,058
Pesaran-Pesaran (sig.) 0,434 0,141
N 446 446

Significativo ao nivel de 10%%*; 5%**; 19%***.

Fonte: Dados da pesquisa.

A Tabela 4 apresenta os resultados da amostra que inclui 960 empresas localizadas na
Alemanha, na Australia, no Canad4, nos Estados Unidos, na India, na Holanda, no Reino
Unido e na Suiga. Os resultados da Tabela 4 indicam que os modelos utilizados na coluna (1)
e na coluna (2) apresentaram relacao estatisticamente significativa com a variavel dependente
ao nivel de 1% (estatistica F).

Tabela 4 — Determinantes do ranking agregado da QIC: ambiente legal > da mediana

Variavel dependente: Qualidade da Informagdo Contabil (QIC)

(1) NORMAS E INCENTIVOS (2) NORMAS E INCENTIVOS + GI
Variaveis explicativas Coeficiente B Estatistica ¢ Coeficiente B Estatistica ¢
Constante -1,749 -4,647 -1,746 -4,647
CTRIB 0,021 0,942 0,042 1,706*
ALAV -0,157 -4,112%%* -0,148 -3,882%**
ROA 0,013 0,268 0,012 0,257
NDE 0,291 3,830%*** 0,267 3,484%%*
TAM -0,102 -3,414%** -0,104 -3,476%**
CVEND 0,021 0,621 0,021 0,616
IND 0,456 6,208*** 0,412 5,428%**
COM 0,296 3,336%** 0,275 3,083 %**
Resista
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AUDITORIA 0,106 1,147 0,093 1,000
DPFCO -0,021 -0,603 -0,043 -1,177
G_INTER 0,074 2,153%*
Estatistica F 11,777%%* 11,169%***

R? ajustado 0,101 0,104

Tolerance 1 até 0,10 1 até 0,10

VIF 1 até 10 1 até 10

DW 1,945 1,944

K-S (sig.) 0,499 0,462
Pesaran-Pesaran (sig.) 0,300 0,365

N 960 960

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

Fonte: Dados da pesquisa.

Os resultados da coluna (1) e da coluna (2) indicaram que as varidveis ALAV e TAM
apresentaram relagdes negativas e significativas com a QIC, ao nivel de 1%. J& as variaveis
NDE, IND e COM corroboram as predigdes empiricas € manifestaram-se positivamente
relacionadas de forma significativa a 1% com a variavel dependente.

A varidvel G _INTER apresentou resultados estatisticamente significativos com a
varidvel dependente ao nivel de 5%. Assim, uma vez mais se constata a importancia relativa
da intensidade da internacionalizagdo das empresas para explicar o posicionamento no
ranking da QIC. As variaveis de retorno sobre ativos (ROA) e crescimento de vendas
(CVEND), nao se constituiram em fator explicativo para o posicionamento das empresas no
ranking agregado da QIC, tanto em ambientes legais mais fracos (Tabela 3), quanto em
ambientes legais mais robustos (Tabela 4).

Conforme o esperado, o poder explicativo das abordagens com empresas localizadas
nos paises com ambiente legal mais robusto (Tabela 4) se mostrou mais elevado que o
daquelas empresas localizadas em paises com ambiente legal mais fraco (Tabela 3). Uma
possivel explicagdo para os resultados ¢ que, em paises com ambiente legal mais robusto, as
instituigdes possuem estruturas mais condizentes para realizar o escrutinio publico, tornando
mais oneroso para as empresas divulgar nimeros contdbeis que ndo estdo atrelados a sua
realidade econdmica e financeira.

4.3 Indice de Percep¢io da Corrupgio

Nessa andlise, a amostra foi separada em dois grupos com base na mediana da variavel
IPC (7,30), com o intuito de investigar os resultados em ambientes com diferentes niveis de
percepgdo da corrupgdo. A Tabela 5 apresenta os resultados para os paises com nivel abaixo
da mediana, enquanto a Tabela 6 evidencia as empresas localizadas em paises com nivel igual
ou acima da mediana do nivel de percepc¢do da corrupcdo. Para a coluna (1) das Tabelas 5 e 6,
o modelo utilizado ¢ aquele apresentado na Equa¢do (6), enquanto para a coluna (2) foi
utilizado o modelo da Equacao (7).

A Tabela 5 apresenta os resultados da amostra que inclui 661 empresas do Brasil, dos
Estados Unidos, da India e da Indonésia. Os resultados da Tabela 5 indicam que os modelos
utilizados na coluna (1) e na coluna (2) apresentaram relacdo estatisticamente significativa
com a variavel dependente ao nivel de 1% (estatistica F).
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Tabela 5 — Determinantes do ranking agregado da QIC: IPC < da mediana
Variavel dependente: Qualidade da Informagdo Contabil (QIC)

(1) NORMAS E INCENTIVOS | (2) NORMAS, INCENTIVOS + G_INTER
Variaveis explicativas Coeficiente B | Estatistica ¢ Coeficiente B Estatistica ¢
Constante 0,031 0,025 0,286 0,237
AMBIENTE -0,269 -1,081 -0,282 -1,139
ALAV -0,160 -3,560%** -0,148 -3,290%**
ROA 0,021 0,369 0,022 0,380
NDF 0,010 3,908*** 0,009 3,468%**
TAM -0,131 -3,648%** -0,130 -3,644%%*
CVEND -0,004 -0,087 -0,003 -0,075
IND 0,480 5,365%** 0,420 4,523%%*
COM 0,246 2,305%* 0,211 1,969%**
AUDITORIA 0,170 1,588 0,154 1,434
DPFCO -0,010 -0,223 -0,038 -0,853
G_INTER 0,114 2,349%**
Estatistica F 10,512%** 10,124%**
R? ajustado 0,126 0,132
Tolerance 1 até 0,10 1 até 0,10
VIF 1 até 10 1 até 10
DW 1,991 1,996
K-S (sig.) 0,634 0,485
Pesaran-Pesaran (sig.) 0,287 0,325
N 661 661

Significativo ao nivel de 10%%*; 5%**; 19%***.

Fonte: Dados da pesquisa.

Os resultados da coluna (1) e (2) indicaram que as varidveis ALAV e¢ TAM
apresentaram, conforme o esperado, relagdes negativas e significativas ao nivel de 1% com o
ranking dos atributos da QIC. Também de acordo com as predi¢gdes empiricas prévias, as
varidveis NDF, IND e COM demonstraram-se positiva e estatisticamente significativas para
explicar a QIC das empresas investigadas, todas a 5% e com sinal igual ao esperado.

A variavel G_INTER apresentou resultados estatisticamente significativos com a
varidvel dependente ao nivel de 5%, reforcando sua importancia em explicar o
posicionamento das empresas no ranking da QIC.

A Tabela 6 evidencia os resultados da amostra que inclui 745 empresas localizadas na
Alemanha, na Australia, no Canad4, na China, na Holanda, no Japao, no Reino Unido e na
Suica. Os resultados dos modelos utilizados demonstram relagdo positiva e estatisticamente
significativa com a variavel dependente, ao nivel de 1% (estatistica F). Os resultados
apresentados para as varidveis ALAV, NDF e IND se comportaram de forma semelhante
aqueles da Tabela 5, indicando que servem de estimulos em ambos os ambientes de
transparéncia institucional dos paises.

Em ambientes mais transparentes (Tabela 6), a varidvel DPFCO mostrou-se negativa e
estatisticamente significativa, conforme o esperado, somente no modelo que contém a
varidvel de internacionalizacdo das empresas (coluna 2). Uma explicagdo possivel reside na
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predicao empirica de que as empresas mais internacionalizadas possuem lucros e fluxos de
caixa mais estaveis em relagdo as demais empresas.

Tabela 6 — Determinantes do ranking agregado da QIC: IPC > da mediana

Variavel dependente: Qualidade da Informagao Contabil (QIC)

(1) NORMAS E INCENTIVOS (2) NORMAS E INCENTIVOS + GI

Variaveis explicativas Coeficiente B Estatistica ¢ Coeficiente B Estatistica ¢
Constante -2,455 -5,293 -1,237 -2,393
AMBIENTE 0,333 3,653*** 0,130 1,319
ALAV -0,121 -2,922%*%* -0,112 22,75 1%%*
ROA -0,018 -0,266 -0,041 -0,604
NDF 0,003 2,345%%* 0,002 1,708*
TAM 0,030 0,875 0,019 0,541
CVEND 0,070 1,570 0,070 1,586
IND 0,320 3,591 %** 0,208 2,298**
COM 0,124 1,169 0,100 0,956
AUDITORIA -0,009 -0,091 -0,001 -0,011
DPFCO -0,026 -0,630 -0,103 -2,360%*
G_INTER 0,202 5,022%**

Estatistica F 6,517%** 8,413%**

R? ajustado 0,069 0,099

Tolerance 1 até 0,10 1 até 0,10

VIF 1 até 10 1 até 10

DW 2,073 2,093

K-S (sig.) 0,056 0,030

Pesaran-Pesaran (sig.) 0,283 0,201

N 745 745

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

Fonte: Dados da pesquisa.

Repetindo os resultados da amostra com empresas localizadas em paises de menor
indice de transparéncia (Tabela 5), a varidvel G_INTER apresenta relacdo positiva e
significativa com o ranking agregado da qualidade da informacdo contabil, conforme o
esperado, ao nivel de 1% (Tabela 6).

Conforme ja apresentado no item 4.1, as empresas localizadas em paises com maior
nivel de transparéncia, diferentemente do esperado, demonstraram niveis mais baixos no
escore do ranking dos atributos de QIC. Os resultados da Tabela 6 (paises mais transparentes)
corroboram esses achados ao apresentar um poder explicativo menor que o do modelo da
Tabela 5 (paises menos transparentes). Uma possivel explicagcdo decorre da necessidade de as
empresas localizadas em paises menos transparentes evitarem possiveis problemas de agéncia
e reduzirem litigios de risco moral e selecdo adversa ao se tornarem mais internacionalizadas.

4.4 Origem Legal
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Nessa andlise, a amostra foi separada em dois grupos de acordo com a origem legal do
pais sede das empresas. A Tabela 7 apresenta os resultados para as empresas localizadas nos
paises com sistema juridico code law. A amostra inclui 524 empresas sediadas na Alemanha,
no Brasil, na China, na Holanda, na Indonésia, no Japao e na Suica.

Tabela 7 — Determinantes do ranking agregado da QIC: code law

Variavel dependente: Qualidade da Informagao Contabil (QIC)

(1) NORMAS E INCENTIVOS (2) NORMAS E INCENTIVOS + G INTER
Variaveis explicativas Coeficiente B Estatistica ¢ Coeficiente B Estatistica ¢
Constante -0,988 -1,237 0,634 0,771
AMBIENTE 0,339 2,286%* -0,118 -0,723
CTRIB 0,010 0,193 0,019 0,366
ALAV -0,132 -2,623%** -0,116 -2,391%*
ROA 0,009 0,089 -0,035 -0,358
NDE -0,311 -1,341 -0,109 -0,479
TAM 0,026 0,626 0,012 0,309
CVEND -0,015 -0,219 0,000 0,006
IND 0,295 2,645%** 0,064 0,561
CoOM 0,005 0,041 -0,017 -0,131
AUDITORIA 0,107 0,985 0,125 1,185
DPFCO 0,044 0,812 -0,099 -1,706*
G INTER 0,352 5,899%%**
Estatistica F 2,891 %% 5,725%%*
R? ajustado 0,038 0,098
Tolerance 1 até 0,10 1 até 0,10
VIF 1 até 10 1 até 10
DW 2,183 2,207
K-S (sig.) 0,047 0,014
Pesaran-Pesaran (sig.) 0,328 0,848
N 524 524

Significativo ao nivel de 10%%*; 5%**; 19%***.

Fonte: Dados da pesquisa.

A Tabela 8 apresenta os resultados da amostra que considera as empresas localizadas
em paises com tradigdo common law, incluindo 882 empresas com sede na Australia, no
Canada, nos Estados Unidos, na India e no Reino Unido.

Tabela 8 — Determinantes do ranking agregado da QIC: common law

Variavel dependente: Qualidade da Informacdo Contabil (QIC)

(1) NORMAS E INCENTIVOS (2) NORMAS E INCENTIVOS + G INTER
Variaveis explicativas Coeficiente B Estatistica ¢ Coeficiente B Estatistica ¢
Constante -2,649 -1,443 -2,532 -1,383
AMBIENTE 0,117 0,430 0,097 0,356
CTRIB 0,051 1,108 0,072 1,556
ALAV -0,144 -3,682%%* -0,133 -3,396%**
ROA 0,010 0,207 0,011 0,225
NDE 0,305 3,936%** 0,281 3,600%**
TAM -0,101 23,21 1% -0,102 -3,252% %%
CVEND 0,012 0,335 0,011 0,299
IND 0,463 6,048%** 0,417 5,307%**
COM 0,297 3,242%** 0,270 2,934%%*%*
AUDITORIA 0,116 1,203 0,101 1,051
DPFCO -0,037 -1,006 -0,062 -1,631
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G _INTER | 0,089 | 2,411%*
Estatistica F 9.920%** 9.628***

R? ajustado 0.100 0.105

Tolerance 1 até 0.10 1 até 0.10

VIF 1 até 10 1 até 10

DW 1.961 1.966

K-S (sig.) 0.523 0.259

Pesaran-Pesaran (sig.) 0.340 0.417

N 882 882

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

Fonte: Dados da pesquisa.

Para a coluna (1) das Tabelas 7 e 8, o modelo utilizado foi o da Equacdo (8), e para a
coluna (2) utilizou-se a Equacao (9). A coluna (1) das Tabelas 7 e 8 considera as varidveis de
normas reguladoras, de incentivos e de controle conjuntamente, € a coluna (2) adiciona a
varidvel de internacionalizacdo, cujos modelos mostraram-se significativos para explicar a
variavel dependente ao nivel de 1% (estatistica F), em ambas as projecdes.

Nos paises code law, as empresas menores, aquelas localizadas em paises com
ambiente legal mais robusto e do setor industrial, apresentaram escores mais elevados da
qualidade da informagdo contabil. Ao se inserir a variavel de grau de internacionalizacao
(G_INTER), as empresas menos alavancadas e aquelas com menor volatilidade no fluxo de
caixa indicaram niveis superiores de qualidade da informacao contdbil reportada (coluna 2). A
insercao da variavel G INTER ampliou substancialmente o poder explicativo do modelo
(coluna 2 em comparacdo com coluna 1) e confirmou a importancia relativa da variavel
também na segregagao da amostra pela origem legal dos paises.

Nas duas configuragdes de andlises com empresas localizadas em paises common law,
apresentadas na Tabela 8, as empresas menores, menos alavancadas, localizadas em paises
com maior desenvolvimento econdmico e pertencentes aos setores industrial e comercial,
apresentaram escores mais elevados da qualidade da informagao contabil.

Os resultados indicam que a variavel G INTER apresenta relacdo positiva e
significativa com o ranking agregado da qualidade da informacdo contabil, ao nivel de 5%
nos paises common law, confirmando os resultados ja encontrados nas demais projecoes.

4.5 Normas Reguladoras e Incentivos Empresariais

Para a coluna (1) da Tabela 9, utilizou-se o modelo da Equagao (10), enquanto na
coluna (2) o modelo utilizado foi o da Equagao (11).

Tabela 9 — Influéncia das normas reguladoras, incentivos e G_INTER no ranking agregado da
QIC

Variavel dependente: Qualidade da Informacao Contabil (QIC)

(1) NORMAS E INCENTIVOS | (2) NORMAS E INCENTIVOS + G INTER
Variaveis explicativas Coeficiente B Estatistica ¢ Coeficiente B Estatistica ¢
Constante -2,151 -3,629 -1,368 -2,270
ORIGEM 0,327 4,288*** 0,318 4,21 1%**
AMBIENTE 0,062 0,670 -0,073 -0,773
CTRIB 0,047 1,645% 0,067 2,350%**
IPC 0,025 0,655 0,005 0,128
ALAV -0,144 -4,691%** -0,129 -4,260%**
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ROA 0,019 0,427 0,010 0,232
NDE 0,156 1,384 0,188 1,689*
NDF 0,001 0,389 0,000 -0,233
TAM -0,054 -2,148** -0,057 -2,317%*
CVEND 0,012 0,372 0,013 0,429
IND 0,394 6,338*** 0,302 4,752%%*
COM 0,182 2,436%** 0,151 2,034%%*
AUDITORIA 0,100 1,390 0,087 1,227
DPFCO -0,005 -0,152 -0,062 -1,973*
G INTER 0,174 5,592%%*
Estatistica F 12,501 %** 14,006***

R? ajustado 0,103 0,122

Tolerance 1 até 0,10 1 até 0,10

VIF 1 até 10 1 até 10

DW 2,018 2,034

K-S (sig.) 0,104 0,060

Pesaran-Pesaran (sig.) 0,171 0,669

N 1.406 1.406

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

Fonte: Dados da pesquisa.

Nessa abordagem, sdo apresentados os resultados obtidos utilizando os dados da
amostra total, considerando proxies de normas reguladoras, de incentivos empresariais € a
intensidade de internacionalizagdo das atividades econdmicas, conjuntamente. Os resultados
indicam que os modelos utilizados apresentaram relagdo positiva e significativa com a
varidvel dependente ao nivel de 1% (estatistica F).

Nessa configuracao, a coluna (1) demonstra que, em relagdo as normas reguladoras, as
variaveis da origem legal e carga tributaria mostraram-se significativas para explicar o
posicionamento no ranking da QIC. Empresas localizadas em paises de origem common law ¢
aquelas localizadas em paises com menores cargas tributdrias demonstraram niveis mais
elevados na qualidade dos resultados contabeis reportados, com significancia estatistica ao
nivel de 1% e 10%, respectivamente.

Quanto aos incentivos empresariais, somente a variavel ALAV mostrou-se
significativa para explicar a qualidade das informagdes contédbeis, reiterando resultados
anteriores que afirmavam que empresas com menor alavancagem financeira apresentam
niveis mais elevados no ranking.

Na configuracdo da coluna (2), ocorreu a inser¢do da variavel de interesse G_INTER,
que demonstrou relacdo positiva e significativa com o ranking agregado da qualidade da
informagao contabil, ao nivel de 1%. As varidveis ORIGEM, CTRIB e ALAV apresentaram
resultantes semelhantes ao modelo da coluna (1). Adicionalmente, a varidvel NDE passou a
apresentar significancia em relacdo a variavel dependente, ao nivel de 10%.

Em relacdo as varidveis de controle, os dois modelos apresentaram resultados
conforme o esperado. De um lado, TAM (colunas 1 e 2) e DPFCO (coluna 2) se mostraram
negativa e significativamente relacionadas com maiores niveis de QIC. De outro lado, as
variaveis IND e COM se mostraram positiva e significativamente relacionadas com maiores
niveis de QIC, nas duas simulagdes.

Nas diversas simula¢des apresentadas, considerando as segregacdes da amostra pelos
fatores relacionados ao ambiente legal, ao nivel de percepgao da corrupgdo, a tradigdo juridica
da origem legal, ou no modelo utilizando a amostra total, as duas determinantes que
apresentaram resultados constantes e significativos para influenciar o posicionamento das
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empresas no ranking da qualidade da informagdo contabi foram o menor nivel de
alavancagem financeira e o maior grau de internacionalizacdo das empresas. Considerando-se
que a alavancagem financeira ¢ um dos fatores ambientais que afetam as acumulagdes
discricionarias das empresas (LANG; RAEDY; WILSON, 2006), os gestores de empresas
com elevado nivel de endividamento podem estar envolvidos com incentivos para praticar o
gerenciamento de resultados, seja para evitar a violagdo das obrigacdes contratuais, seja para
obter melhores termos nos contratos de dividas, prejudicando a qualidade da informacao
reportada.

Os resultados da pesquisa sugerem que as empresas que apresentam menores niveis de
alavancagem financeira podem ter riscos e custos de agéncia menores, influenciando
positivamente a qualidade dos resultados contébeis.

Esse estudo sugere que uma empresa internacionalizada tem informacao contabil de
melhor qualidade em comparagdo com as empresas tipicamente domésticas. Isso pode ocorrer
por causa de alguns fatores interligados. O sucesso da internacionalizagdo exige, além de
recursos financeiros substanciais, também experiéncia e capacidade acumulada, incluindo
operagdes em varios locais e redes de investimentos estrangeiros, tornando-se, assim,
vantagens intangiveis dificeis para os concorrentes imitarem (CHIN et al., 2012).

Essas condigdes geram maior desempenho e estabilidade dos resultados pela
diversificagdo geografica das atividades. Resultados positivos e estaveis reduzem as
possibilidades de oportunismo gerencial para lidar com resultados indesejados ou se envolver
em gerenciamento de resultados, em decorréncia de desempenho deficitario.

A captacao internacional de capital submete as empresas a enfrentar pressdes
adicionais dos mercados de capitais para a divulgacdo de informagdes, além daquelas
enfrentadas pelas empresas que tém suas fontes de capital somente no pais de origem.

Os resultados estdo alinhados aos pressupostos teoricos de que empresas com
atividades internacionais possuem lucros com menor volatilidade, portanto mais persistentes.
E a persisténcia ¢ um atributo desejavel dos lucros. Dessa forma, a maior internacionaliza¢ao
das atividades empresariais indica a possibilidade de crescimento e continuidade dos lucros,
aumentando a relevancia dos lucros nas empresas internacionalizadas.

5 Conclusoes e Pesquisas Futuras

O estudo analisou a influéncia do grau de internacionalizagdo das empresas, em
conjunto com as normas reguladoras e os incentivos empresariais, na qualidade das
informagdes contabeis, contribuindo com a avaliagao das caracteristicas multidimensionais da
tematica. Embora ndo exista uma definicdo unica de internacionalizagdo, considerou-se uma
abordagem econdmica, ao considerar a intensidade da participagdo nos mercados
internacionais.

Para identificar fatores determinantes da qualidade da informagdo contabil no contexto
internacional, foram considerados fatores normativos (origem legal, ambiente legal e carga
tributaria) dos paises que sediam as empresas investigadas. Também foram considerados
incentivos empresariais (corrupg¢ao, alavancagem financeira, desenvolvimento economico e
do mercado financeiro) presentes nos paises hospedeiros das empresas investigadas. Como
variaveis de controle, utilizaram-se o tamanho, o crescimento de vendas, o setor economico, o
tipo da empresa de auditoria e a volatilidade do fluxo de caixa das empresas. Além dessas

Reista
Contemporinea e~ ISSN 2175-8069, UFSC, Florianépolis, v. 13, n. 29, p. 03-32, mai. /ago. 2016 24
Contabilidade



Determinantes da qualidade da informagao contabil no contexto internacional.

varidveis indicadas na literatura prévia consultada, o estudo introduziu, como fator
determinante do posicionamento no ranking da qualidade da informac¢ao contébil, o grau de
internacionaliza¢do das empresas, considerando o volume de vendas e de ativos no exterior
em relagdo as vendas e aos ativos totais.

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

Os resultados sdo decorrentes também do modelo utilizado para o estabelecimento do
posicionamento das empresas no ranking de qualidade da informagdo contabil estabelecido.
Ao utilizar a técnica da entropia, produziu vetores com maior peso para os atributos da
suavizagdo e da persisténcia dos lucros, ao apresentar maior diversidade de informagdo entre
as empresas investigadas. Ao utilizar outras medidas para definicdo dos vetores, a exemplo de
pesos lineares, podem ensejar condi¢des divergentes no posicionamento das empresas.

H4é coeréncia teorica na identificacdo de maiores pesos para os atributos de suavizagao
e persisténcia dos lucros, pois um dos propositos da suavizagdo ¢ justamente o de evitar a
excessiva flutuagao dos resultados. Resultados menos volateis tornam-se mais persistentes e,
portanto, mais desejaveis. Assim, os achados sugerem o uso da suavizagdo pelas empresas
investigadas para entregar resultados mais persistentes.

Dentre as diversas simulagdes realizadas, os resultados indicaram que o menor nivel
de alavancagem financeira ¢ a maior intensidade de internacionalizacdo foram os fatores
determinantes que se mostraram estatisticamente significativos em todas as analises
realizadas. Outros fatores como o menor tamanho e os setores de atuacdo, embora menos
consistentes, também se mostraram significativos para explicar os numeros reportados. No
ambito de pais, o desenvolvimento econdomico ¢ o do mercado financeiro mostraram-se
relevantes apenas em situagdes mais especificas.

Os resultados da investigagdo corroboram os achados de Houqge et al. (2012) e
Naranjo, Saavedra e Verdi (2015), que encontraram relacdo negativa da alavancagem
financeira com a qualidade dos resultados contdbeis, 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 economica. Os resultados reforcam 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).

Os resultados estdo alinhados com os pressupostos tedricos de que a qualidade da
informacao contabil deve ser maior em empresas com menor alavancagem financeira, pois se
constitui em incentivo aos gestores para divulgar nimeros contdbeis mais fidedignos, ndo
atrelados aos compromissos contratuais, as dificuldades financeiras ou com necessidades de
financiamento.

O resultado dessa pesquisa também corrobora o entendimento de que o tamanho da
empresa ¢ negativamente associado com a qualidade dos resultados contabeis, porque as
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grandes empresas podem escolher um método contabil para diminuir resultados, em resposta a
um maior escrutinio politico ou regulatério (WATTS; ZIMMERMAN, 1986).

Resta claro que, da mesma forma que a qualidade da informacdo contdbil é um
conceito multidimensional, os fatores explicativos que a impulsionam também sao diversos e
inter-relacionados. As evidéncias empiricas indicaram que a maior presen¢a internacional
conduziu as empresas para a evidenciagdo de resultados contdbeis com atributos desejaveis
pelos usudrios das informagdes contabeis, utilizadas para decisdes de investimentos e de
avaliagdo patrimonial.

Os resultados apontam que a internacionalizagdo das empresas gera incentivos para
produzir informagdes contdbeis de qualidade mais elevada, visando a reducao de assimetrias
informacionais com os diversos usudrios. A intensidade da internacionalizacdo das empresas,
considerando o volume de vendas ao exterior e a presenca de ativos no exterior, mostrou-se
uma determinante relevante do melhor posicionamento no ranking da qualidade da
informagao contabil.

Essa condicao pode estar atrelada ao fato de que empresas com tais caracteristicas
estdo sujeitas a forcas de mercado que exigem niveis mais elevados de informagao contabil,
quando comparadas com o ambiente doméstico. Os resultados mostram que a
internacionalizacdo das empresas gera incentivos para a producdo de informagdes contébeis
de maior qualidade, a fim de reduzir as assimetrias de informagao entre os multiplos usudrios.

Essa investigacdo contribui para a pesquisa sobre a qualidade da informagao contabil,
fornecendo evidéncias adicionais sobre suas determinantes no cendrio 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
informagao contabil de forma conjunta, o (maior) grau de internacionalizagdo esta
positivamente associado com melhores posi¢cdes no escore da qualidade da informacgao
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. Essa abordagem se constitui relevante, pois tais atributos podem estar relacionados
com incentivos diversos daqueles dos atributos de base contéabil considerados nesse estudo.
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Resumo

O objetivo do estudo ¢é analisar a influéncia do grau de internacionalizagdo das empresas, em conjunto
com as normas reguladoras e os incentivos empresariais, na qualidade das informagdes contabeis. Para
tanto, foi realizada pesquisa descritiva, documental e quantitativa com 1.406 empresas localizadas em
doze paises. A amostra considerou empresas que divulgaram informagdes sobre suas receitas € ativos
no exterior, além das demais informagdes necessarias para operacionalizar os atributos de qualidade
dos accruals, persisténcia, previsibilidade e suavizagdo dos resultados. Apds a mensuragao individual
de cada atributo por empresa, elaborou-se um ranking da qualidade da informacao contabil, com base
no método de analise multicritério TOPSIS e da técnica da entropia. Os resultados indicaram que, ao
se considerar o ambiente legal, o nivel de percepgdo da corrupcdo e a origem legal dos paises
hospedeiros das empresas, a menor alavancagem financeira e a maior intensidade na
internacionalizagdo das empresas se mostraram fatores determinantes para o melhor posicionamento
no ranking da qualidade da informagao contabil.

Palavras-chave: Normas reguladoras. Incentivos empresariais. Internacionalizagdo das empresas.

Abstract

The objective of the study is to analyze the influence of the degree of internationalization of
companies, together with regulatory standards and business incentives, the quality of accounting. For
this purpose, descriptive, documentary and quantitative survey was conducted with 1,406 companies
located in twelve countries. The sample considered companies released information about their income
and assets abroad, in addition to other information needed to operationalize the attributes quality of
accruals, persistence, predictability and smoothing. After individual measurement of each attribute by
company, elaborated a ranking of the quality of accounting information, from the multi-criteria
analysis method TOPSIS and entropy technique. The results indicated that, when considering the legal
environment, the level of perception of corruption and the legal origin of the host countries of
companies, lower financial leverage and the greater intensity in the internationalization of companies
have proved decisive factors for the better position in the ranking the quality of accounting
information.

Keywords: Regulatory standards. Business incentives. Internationalization of the companies.

Resumen

El objetivo del estudio es analizar la influencia del grado de internacionalizacién de las empresas,
junto con las normas reguladoras y con los incentivos empresariales, in la calidad de la informacion
contable. Por lo tanto, la investigacién descriptiva, documental y cuantitativa se realizé con 1.406
empresas ubicadas en doce paises. La muestra fue considerada por las companias con informacion
sobre sus ingresos y activos en el exterior, ademds de otra informacion necesaria para poner en
practica los atributos de calidad de acumulaciones, la persistencia, la previsibilidad y suavizacion de
los resultados. Después de la medicion individual de cada atributo por compaiiia, fue elaborado un
ranking de calidad de la informacion contable, desde el método de analisis multicriterio TOPSIS y la
técnica de la entropia. Los resultados indicaron que, al considerar el entorno legal, el nivel de
percepcion de la corrupcion y el origen legal de los paises anfitriones de las empresas, un menor
apalancamiento financiero y la mayor intensidad en la internacionalizacién de las empresas han
demostrado ser factores decisivos para la mejor posicion en el ranking la calidad de la informacion
contable.

Palabras clave: Normas reguladoras. Incentivos empresariales. Internacionalizacion de las empresas.
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1 Introducao

A qualidade dos resultados contdbeis ou, de modo mais geral, a qualidade das
demonstragdes contabeis ndo tem uma definicdo precisa, mas pode ser definida como a
medida na qual os resultados divulgados representam fielmente a situagdo econdmica
subjacente da empresa reportada ¢ o grau em que os resultados apresentados refletem os
conceitos basicos de contabilidade (YOON, 2007; CHEN et al., 2010).

A andlise da qualidade da informac¢ao contabil manifesta relevancia pela aceitagdo de
que a informagao de qualidade reduz o grau de incerteza e a assimetria da informagao entre
preparadores e usudrios das demonstracdes contabeis, além de melhorar a eficiéncia do
mercado de capitais relacionada a gestao do risco, dada a maior possibilidade de compreensao
da informagdo contabil reportada (BIDDLE; HILARY, 2006). A qualidade da informacgao
contabil esta relacionada com o grau de funcionalidade da contabilidade como mecanismo
para impedir a expropria¢do dos recursos (ANTUNES et al., 2008).

A qualidade da informacao contabil ¢ influenciada por diversos fatores regulatorios, a
exemplo dos padrdes de contabilidade de elevada qualidade, com destaque para a adogao das
normas internacionais de contabilidade (BARTH; LANDSMAN; LANG, 2008; IATRIDIS,
2010; HOUQE et al., 2012), a origem do sistema legal do pais (LA PORTA et al., 1998;
BUSHMAN; PIOTROSKI, 2006; SODERSTROM; SUN, 2007; LA PORTA; LOPEZ-DE-
SILANES; SHLEIFER, 2008), a existéncia de leis para protecdo do mercado de valores
mobiliarios e sua efetiva aplicacdo (HOUQE et al., 2012), a prote¢ao legal dos interesses de
acionistas minoritarios (LA PORTA et al., 1998; HOUQE et al., 2012), aplicagdo efetiva das
normas de contabilidade e auditoria (HOUQE et al., 2012), eficiéncia e integridade do
ambiente legal sobre os negdcios (LA PORTA et al., 1998; HOUQE et al., 2012), a influéncia
do sistema tributario na intensidade do alinhamento entre o lucro contébil e o lucro tributavel
(SODERSTROM; SUN, 2007; HOUQE et al., 2012).

Embora algumas evidéncias empiricas demostrem que padrdes de alta qualidade (por
exemplo, IFRS) geralmente melhoram a qualidade contabil (BARTH; LANDSMAN; LANG,
2008; DASKE et al., 2008), outros resultados investigativos sugerem que as normas tém um
papel limitado para determinar a qualidade dos relatérios contabeis (BURGSTAHLER;
HAIL; LEUZ, 2006; DASKE et al., 2007; LEUZ, 2003).

Padrdes de contabilidade geralmente concedem substancial flexibilidade para as
empresas. As mensuragdes sdo muitas vezes baseadas em informagdes privadas, e a aplicagdo
das normas envolve julgamento. Gestores corporativos podem usar o poder discriciondrio nos
relatorios para transmitir informacdes sobre o desempenho econdmico da empresa, mas
também podem fazer uso indevido dos critérios quando ¢ do seu interesse. Por essa razao, os
incentivos dos relatorios sdo suscetiveis de desempenhar um papel fundamental na
determinacdo da informatividade dos numeros contabeis reportados (BURGSTAHLER;
HAIL; LEUZ, 2006).

As empresas sdo motivadas por determinados incentivos na divulga¢cdo dos niimeros
contdbeis que exercem influéncia sobre a qualidade dos relatdrios, a exemplo da concentragdo
de propriedade (BARTH; LANDSMAN; LANG, 2008; GAIO, 2010; CHEN et al., 2010;
ISIDRO; RAONIC, 2012), da alavancagem financeira (BARTH; LANDSMAN; LANG,
2008; KOHLBECK; WARFIELD 2010), da presenca em listagem estrangeira (DING;
JEANJEAN; STOLOWY, 2008; BARTH; LANDSMAN; LANG, 2008; ISIDRO; RAONIC,
2012), do desempenho econdémico (BURGSTAHLER; HAIL; LEUZ, 2006; IATRIDIS,
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2010), do nivel de desenvolvimento econdémico do pais (BURGSTAHLER; HAIL; LEUZ,
2006; GAIO, 2010; ISIDRO; RAONIC, 2012), do nivel de desenvolvimento financeiro do
pais (GAIO, 2010; ISIDRO; RAONIC, 2012) e do nivel de combate a corrupgao (LA PORTA
et al., 1998), dentre outros incentivos influenciadores.

As empresas que tém operagdes diversificadas no exterior possuem maiores incentivos
para fornecer informagdo 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 informagao
contabil (LAND; LANG, 2002), e os investidores institucionais e estrangeiros preferem as
demonstragdoes financeiras de alta qualidade ao fazer investimentos internacionais
(BRADSHAW; BUSHEE; MILLER, 2004).

A expansdo internacional aumenta a complexidade do processamento de informagdes
para analistas, investidores e auditores. Além disso, o elevado risco relacionado com a
internacionalizacdo ndo se relaciona apenas a empresa, mas tem implicagdes para os usuarios
das demonstragdes financeiras. Desse modo, a diversificagdo internacional gera maior
necessidade informativa que cria um incentivo para que as empresas proporcionem mais
informagdes (RUSANESCU, 2013).

Nesse contexto, a investigacdo pretende responder ao seguinte problema de pesquisa:
Qual a influéncia do grau de internacionalizagdo das empresas, em conjunto com as normas
reguladoras e os incentivos empresariais, na qualidade das informagdes contabeis? O objetivo
¢ analisar a influéncia do grau de internacionalizagdo das empresas, em conjunto com as
normas reguladoras e os incentivos empresariais, na qualidade das informagdes contébeis.

A relevancia da investigagdo estd atrelada a producdo de resultados que sdo de
interesse de profissionais como contadores, consultores, analistas de mercado, auditores,
responsaveis pela elaboracdo de normas contdbeis e pesquisadores. Para as empresas, os
resultados sao importantes pela possibilidade de se avaliar como a interacdo com mercados
externos causa influéncia nas escolhas das politicas contabeis, reforcando a premissa de que a
informacao contéabil de elevada qualidade pode mitigar os problemas de agéncia decorrentes
da assimetria de informacao entre as empresas e os investidores (BALL; KOTHARI; ROBIN,
2000).

A investigacdo apresenta, ao menos, trés importantes fatores distintos: (i) considera
um contexto internacional, avaliando a influéncia de fatores normativos (origem e ambiente
legal dos paises e a carga tributaria) e de incentivos empresariais (retorno sobre ativos,
alavancagem financeira, nivel de transparéncia, desenvolvimento econdmico e financeiro dos
paises de origem das empresas) na qualidade da informagdo reportada; (ii) adicionalmente,
utiliza a intensidade da internacionalizacdo das atividades empresariais como uma
determinante explicativa da qualidade da informagdo contébil; e (iii) os atributos da qualidade
sdo tomados em conjunto, formando um ranking por empresa. Consideradas em conjunto,
essas caracteristicas do estudo representam uma contribui¢do importante para o debate sobre a
qualidade da informagao reportada no contexto internacional.

2 Revisao da Literatura

A subse¢do de atributos da qualidade da informagdo contabil aborda quatro atributos
de base contabil utilizados no estudo: qualidade dos accruals, persisténcia, previsibilidade e
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suavizacdo dos lucros. Na subsecdo de determinantes da qualidade da informagdo contébil,
discute-se a implicagdo dos fatores normativos e dos incentivos empresariais sobre a
qualidade da informagao contabil.

2.1 Atributos da Qualidade da Informagdo Contabil

A literatura contéabil fornece evidéncias de que as caracteristicas operacionais das
empresas estdo associadas com as varias proxies da qualidade dos resultados contébeis,
incluindo a escolha dos principios de contabilidade (LINDAHL, 1989), as propriedades dos
lucros, como a persisténcia, a volatilidade (LEV, 1983) e os accruals (DECHOW, 1994).

Nao héd uma concordancia ou abordagem superior geralmente aceita para medir a
qualidade dos resultados contabeis em decorréncia de que os atributos podem ser mutuamente
incompativeis ou sobrepostos, serem interligados e ndo poderem ser considerados
separadamente (YOON, 2007). Embora ndo exista acordo sobre a definicdo de qualidade da
informagao contabil, os estudos geralmente desenvolvem medidas de qualidade pelo uso dos
lucros divulgados e de componentes dos lucros, definindo o construto como “qualidade dos
resultados contabeis” ou “qualidade dos accruals” (HRIBAR; KRAVET; WILSON, 2014).

As defini¢cdes da qualidade dos resultados contdbeis incluem a elevada persisténcia
dos lucros em uma série temporal; lucros que representam com precisdo as implicagdes
econOmicas das operagdes subjacentes; a propor¢ao de lucros em relagao aos fluxos de caixa
operacionais; accruals de capital de giro mapeados nos fluxos de caixa do passado, presente e
futuro (MCNICHOLS, 2002). Em relacdo a qualidade dos relatorios, em termos abstratos,
pode ser interpretada como a utilidade das demonstragdes financeiras para os investidores,
credores, administradores e todas as outras partes contratantes com a empresa (BALL;
SHIVAKUMAR, 2005).

Francis et al. (2004), seguidos por Yoon (2007) e Gaio (2010), examinaram a
qualidade dos resultados contdbeis com diversos fatores explicativos, segregando os atributos
baseados em contabilidade (mensurados utilizando apenas informagao contabil) dos atributos
baseados em mercado (as proxies desses constructos sdo baseadas nas relagdes entre valores
de mercado e dados contdbeis). Nesse estudo, sao considerados quatro atributos de base
contabil, que consideram o caixa ou os lucros como o constructo de referéncia e,
consequentemente, sdo mensurados utilizando apenas informacdo contébil.

Em termos de atributos baseados na Contabilidade, a literatura contabil considera a
mensuracao da qualidade dos accruals pelo mapeamento de accruals correntes nos fluxos de
caixa ou alguma medida dos accruals anormais (DECHOW; DICHEV 2002; FRANCIS et al.,
2005). As medidas de persisténcia dos lucros normalmente consideram o coeficiente de
inclinacdo estimado em uma regressdo de lucros correntes sobre os lucros defasados (LEV,
1983). As medidas de previsibilidade dos lucros focam sobre os erros de previsdo de um
modelo de séries temporais de lucros (LIPE, 1990), enquanto medidas de suavizagdo sdo
baseadas na volatilidade dos lucros em relagdo a algum ponto de referéncia, tais como os
fluxos de caixa (LEUZ; NANDA; WYSOCKI, 2003).

Os accruals, ou as acumulagdes contabeis por regime de competéncia, podem ser
entendidos como a diferenca entre o lucro liquido e o fluxo de caixa operacional liquido, ou
seja, sdo constituidos pelos valores integrantes das contas de resultado que entraram no
computo do lucro, mas ndo implicam necessdria movimentacdo de recursos financeiros
(MARTINEZ, 2008).
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Os accruals refletem as escolhas para fins de reporte, enquanto os fluxos de caixa
refletem, de modo mais fundamental, os ganhos e as perdas financeiras. Os accruals e a
qualidade dos resultados contabeis estdo relacionados, ¢ as mudangas transitérias, no fluxo de
caixa operacional, ocorrem pela manipulacdo gerencial provocada na variagdo dos itens de
capital de giro ao longo do tempo, conduzindo para ganhos de menor qualidade (BALL;
SHIVAKUMAR, 2005).

Embora uma correlagdo negativa com o fluxo de caixa seja um resultado “natural” dos
accruals contabeis (DECHOW, 1994), maiores magnitudes dessa correlacdo podem indicar
uma suavizacdo dos lucros reportados que ndo refletem o desempenho econdmico das
empresas (MYERS; MYERS; SKINNER, 2006). A existéncia de acumulacdes contabeis
(accruals) extremas se configura como de baixa qualidade, pois representa um componente
menos persistente dos resultados (DECHOW; GE; SCHRAND, 2010).

A persisténcia dos lucros € vista como uma medida de sustentabilidade dos lucros, em
que lucros persistentes sdo vistos como desejaveis porque sao recorrentes, tornando-os mais
previsiveis, reforgando seu papel na avaliagao de capital e ajudando os analistas financeiros a
prestar um servigo valioso para os investidores (PENMAN; ZHANG, 2002). A persisténcia
também possui uma ligagcdo direta com o risco da informagdo, porque mais persisténcia esta
associada a um fluxo de ganhos mais sustentavel. Como consequéncia, se os ganhos sao
persistentes, os investidores demonstram menos preocupagdes sobre a extensdo em que as
alteragdes nos ganhos dos periodos futuros poderdao ocorrer, e isso reduz incertezas
(FRANCIS et al., 2004).

Os lucros atuais devem ser um bom indicador dos lucros futuros. Sua qualidade pode
ser entendida como a probabilidade de que uma empresa possa ter lucros atuais persistentes
no futuro (PENMAN; ZHANG, 2002). Mais persisténcia dos ganhos ¢ considerada uma
caracteristica de qualidade superior de contabilidade (KOHLBECK; WARFIELD, 2010).

A previsibilidade dos lucros ¢ definida como a habilidade de prever lucros futuros com
base nos seus valores do passado (LIPE, 1990; FRANCIS et al., 2004; YOON, 2007). Isso ¢
uma medida importante, uma vez que lida com o quao bem os lucros passados podem explicar
os lucros atuais. Assim, a medida utiliza uma perspectiva puramente contabil, tornando-se um
complemento ideal da relevancia. Se os lucros do passado sdo boas estimativas dos lucros
correntes, entdo a previsibilidade ¢ tida para ser elevada. Essa caracteristica estd baseada na
contabilidade, ou seja, considera as relagdes entre os numeros contabeis (lucros passados para
lucros correntes), embora ignore as informagdes que estdo fora do regime contébil, a exemplo
da percepcao do mercado sobre os lucros divulgados (SCHIEMANN; GUENTHER, 2013).

Os analistas financeiros visualizam os lucros como tendo alta qualidade quando se
pode esperar uma repeticdo de forma consistente e com um alto grau de previsibilidade. Os
ganhos volateis possuem a tendéncia de serem ganhos extremos e tendem a reverter-se para a
média mais rapidamente (FREEMAN; OHLSON; PENMAN, 1982), o que constituiu uma
explicagdo alternativa para que ganhos volateis sejam menos persistentes.

A suavizagdo dos lucros ¢ uma medida baseada na sua volatilidade em relagdo ao
fluxo de caixa, considerando as diferengas temporais das entradas ou saidas dos recursos e o
reconhecimento das receitas e despesas no resultado (DECHOW; DICHEV, 2002), tendo-se
que uma relagdo mais baixa indica mais suavizacao do fluxo de lucros em rela¢do aos fluxos
de caixa (DECHOW; GE; SCHRAN, 2010).

Em uma perspectiva teorica, Almeida ef al. (2012) argumentam que quanto maior for
a suavizacdo de resultados pela redu¢do na variabilidade dos lucros com o uso de accruals,
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menor serd a capacidade do retorno das acdes em reconhecer oportunamente as perdas
economicas futuras contidas nos lucros. A suavizagdo dos resultados ¢ derivada da visao de
que os gerentes usam as informagdes privadas sobre resultados futuros para suavizar as
flutuacdes transitorias (FRANCIS et al., 2004).

A suavizag¢do ¢ tipicamente vista como um atributo desejavel dos lucros, pois os
analistas financeiros e investidores observam a volatilidade dos lucros como indesejavel e
indicativo de baixa qualidade dos resultados contabeis. Os accruals permitem um adequado
registro das transacdes econdmicas e melhoram a qualidade dos resultados contabeis.
Contudo, os gestores podem usa-los de um modo oportunista e assim comprometer a
qualidade dos resultados contabeis (GAIO, 2010).

2.1.2 Determinantes da Qualidade da Informacao Contabil

Com base na visdao de que a contabilidade nao existe no vacuo (HOUQE et al., 2012),
mas ¢ um produto do seu ambiente (ARMSTRONG et al., 2010), pode-se compreender
melhor que a qualidade da informagdo contabil ¢ influenciada por diversos fatores
regulatorios, mas os incentivos empresariais também sdo proxies utilizadas para explicar os
nameros contabeis reportados ao redor do mundo.

O Quadro 1 apresenta, resumidamente, algumas determinantes utilizadas na literatura
prévia e consideradas nesse estudo, com as possiveis implicagdes na qualidade da informagao
contabil reportada pelas empresas.

Quadro 1 — Determinantes da qualidade da informacao contabil
Determinante Implicaciio na Qualidade da Informac¢ao Contabil
Em paises de origem common law o proposito dos emissores de padroes contabeis é
Origem Legal | satisfazer as necessidades de informacdo dos investidores (SODERSTROM; SUN,
2007), ao passo que nos paises code law a contabilidade serve de medida para dividir
os lucros entre o governo (impostos), acionistas (dividendos), bancos (juros) e
trabalhadores (salarios e beneficios) (BALL; KOTHARI; ROBIN, 2000).
A eficiéncia do sistema juridico tem um efeito significativo na restri¢do do
Ambiente Legal | gerenciamento de resultados pelo gestor, apresentando-se de forma mais reduzida em
paises com um sistema juridico eficiente (HAW et al., 2004).
Uma ligac8o estreita entre os resultados contabeis e os resultados tributaveis pode
Carga comprometer os incentivos das empresas para reportar o verdadeiro desempenho
Tributaria econdmico (ALFORD et al., 1993).
As empresas altamente alavancadas podem ter riscos e custos de agéncia mais
Alavancagem elevados, que podem contribuir negativamente para a qualidade dos resultados
Financeira contabeis (GAIO, 2010) e podem criar incentivos para manipular numeros contabeis,
a fim de demonstrar que possuem capacidade de cumprir os compromissos com as
dividas (DEFOND; JIAMBALVO, 1994).
O fraco desempenho operacional fornece incentivos para as empresas envolverem-se
Retorno sobre em gerenciamento de resultados (DOYLE; GE; MCVAY, 2007). Para evitar as
Ativos reagdes negativas, os gestores podem gerenciar propositadamente as informagdes
financeiras para retratar uma imagem melhor do desempenho empresarial
(BURGSTAHLER; DICHEV, 1997).
Em paises com elevada corrupcdo, os contratos geralmente sdo realizados de forma
Corrupcio privada para evitar o controle social e politico. Em tais ambientes, os relatorios
financeiros ndo sdo frequentemente utilizados para reduzir a assimetria de informagao
(SODERSTROM; SUN, 2007).
Desenvolvimento | Os paises com fraco desenvolvimento econdmico ndo conseguem dispor de

Econdmico infraestrutura adequada para suportar a verificagdo externa confiavel da informagdo
Resista
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contabil (BALL, 2001).

Desenvolvimento | Em sistemas financeiros orientados para o mercado ha maior demanda por
do Mercado informagdes ¢ divulgagdes publicas de alta qualidade, em relagdo aos sistemas
Financeiro financeiros orientados para os bancos. O baixo desenvolvimento do mercado

financeiro pode limitar os beneficios para melhorar a qualidade dos ganhos, porque

nesses ambientes ¢ dificil e oneroso captar recursos (BALL; ROBIN; WU, 2003).

Fonte: Dados da pesquisa.

Adicionalmente as determinantes apresentadas no Quadro 1 e utilizadas na literatura,
esse estudo considera a internacionalizagdo das empresas como fator explicativo da qualidade
da informacdo contdbil. Nessa investigacdo, adota-se a abordagem econdmica de
internacionalizacdo, baseada na intensidade da participagdo das atividades internacionais,
representada pelo grau de internacionalizacdo das empresas (UNCTAD, 1995), ou seja,
considerou-se internacionalizada a empresa que divulgou, voluntariamente, informacdes sobre
ativos no exterior e vendas para o exterior.

Empresas mais internacionalizadas em suas atividades podem ser requeridas a
apresentar niveis mais elevados de evidenciacdo devido a sua maior complexidade
operacional ou por exigéncia de seu arranjo de financiamento. A maior exposi¢ao ao mercado
de capitais, de produtos ou de trabalho aumenta a demanda por melhor divulgagao (WEBB;
CAHAN; SUN, 2008).

A interagdo com mercados estrangeiros estd associada com maior transparéncia e
melhor evidenciacio (KHANNA; PALEPU; SRINIVASAN, 2004). As empresas
multinacionais, com atividades globalizadas, se mostraram mais dispostas a seguir as normas
internacionais de Contabilidade para fortalecer a transparéncia, a confiabilidade e a
consisténcia da Contabilidade (LUO, 2005).

Empresas com atuagdo em paises com mercados de capitais mais desenvolvidos sao
mais propensas a levantar seus fundos externamente e escolher melhores padroes de qualidade
dos lucros (GAIO, 2010). As for¢cas de mercado enfrentadas por empresas de capital aberto
provavelmente sdo maiores quando o mercado de capitais de um pais ¢ ativo e fortemente
desenvolvido, incentivando as empresas a divulgar lucros de maior qualidade
(BURGSTAHLER; HAIL; LEUZ, 2006).

Com base nessas consideragdes, apresenta-se a seguinte hipotese de estudo:

H; — A qualidade da informacdo contabil ¢ influenciada positivamente pelo grau de
internacionalizagdo das empresas, em conjunto com as normas reguladoras e os incentivos
empresariais.

3 Procedimentos Metodologicos

A composi¢do da populagdo de pesquisa foi definida considerando-se as empresas de
capital aberto, localizadas nos vinte paises com maior Produto Interno Bruto (PIB), em 2013,
conforme o World Development Indicators (2014), produzido pelo The World Bank. O
critério para defini¢do da amostra foi a exigéncia de a empresa possuir a divulgacdo dos dados
necessarios para operacionalizar as variaveis ao longo de todos os anos investigados.

A coleta do tipo documental ocorreu com base nos dados contdbeis, financeiros,
tributdrios e de mercado divulgados pelas empresas investigadas e aqueles produzidos por
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organismos internacionais, para o periodo de 2005 a 2012. Considerando a estrutura das
variaveis, foram exigidos dados anteriores e posteriores a esses periodos.

Com base nas informagdes recuperadas na base de dados Thomson Datastream Index
Service (2014), optou-se em considerar apenas os paises que apresentaram mais de dez
empresas com as varidveis necessarias para operacionalizar os modelos teoricos, resultando
em uma amostra final composta por 1.406 empresas de doze paises, a saber: Alemanha,
Australia, Brasil, Canad4, China, Estados Unidos, Holanda, India, Indonésia, Japao, Reino
Unido, Suiga.

Pelos critérios adotados na pesquisa, Arabia Saudita, Coreia do Sul, Espanha, Franga,
Italia, México, Turquia e Russia ndo ficaram representados na amostra final. Uma das razdes
principais para o numero final de empresas, considerado na pesquisa, ¢ a utilizagdo das
informagdes relacionadas a intensidade de internacionalizagdo das empresas. Ocorre que a
divulgacdo das informagdes necessarias para operacionalizar tal variavel ¢ voluntaria
(montante de vendas no exterior ¢ montante de ativos no exterior), conduzindo a um niimero
reduzido de empresas em todos os paises pesquisados.

O emprego da quantificacdo utilizou inicialmente a regressao linear multipla, com a
analise individual por empresa, para calcular cada um dos quatro atributos dos lucros. Para
mensurar a qualidade dos accruals, utilizou-se a abordagem de Dechow e Dichev (2002):

ACTit= @0 + 901, FCOir1 + ¢2,iFCOit + @3,;FCOi 1 + €iy (Equacao 1)
Em que:
ACTit = accruals correntes totais da firma i no ano ¢t (AACi: - APCi; — Acaixai;y +
AFINCP;y);
Ativosi = média dos ativos totais da firma ino ano te¢— 1.
FCOi;= fluxo de caixa operacional no ano ¢ calculado como o lucro liquido antes dos itens

extraordinarios (LLO) menos total dos accruals (TA), onde:

TA = AAC;; - APCi;- Acaixai; + AFINCP;; - DEPAMy;

AAC;; = variac¢do no ativo circulante da firma 7 entre o ano 7-1 ¢ 0 ano ¢,

APC;; = varia¢ao no passivo circulante da firma i entre o ano #-1 € o ano ¢;

ACaixai; = variacdo no caixa e equivalentes de caixa da firma i entre o ano #-1 € o ano ¢
AFINCP;; = variacao dos financiamentos de CP da firma i entre o ano #-1 € o ano ¢
DEPAM; ¢ = despesas de depreciagdo e amortizagdo da firma i no ano ¢;

As variaveis ACTi, FCOi .1, FCOit e FCOi+1 sdo escaladas pelos ativos totais.

Depois de estimar a Equacdo (1) para cada empresa i, utilizou-se, como medida de
qualidade dos accruals, o desvio padrdo dos residuos: QA; = o(&i). Valores mais elevados de
QA indicam accruals de menor qualidade, pois menor variagdo nos accruals correntes €
explicada pelos fluxos de caixa operacionais realizados (FRANCIS et al., 2004). Accruals de
menor qualidade implicam um nivel de lucros de menor qualidade (GAIO, 2010).

Para computar a persisténcia dos lucros foi utilizada para cada empresa o modelo
proposto por Francis ef al. (2004):

Xir= o, + 1 Xir1 + &g (Equagdo 2)
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Em que:

Xit = lucro liquido antes dos itens extraordinarios da firma i no ano ¢ dividido pela média
ponderada do nimero de agdes em circulagcdo durante o ano ¢.

Xit1 = lucro liquido antes dos itens extraordinarios da firma i no ano ¢ dividido pela média
ponderada do nimero de agdes em circulacdo durante o ano #-1.

Depois de estimar a Equagdo (2) para cada empresa i, a medida de persisténcia dos
lucros € o coeficiente de inclinagdo estimado da regressdao: PERS = ¢ii. Os valores de ¢1;
proximos de 1 implicam lucros altamente persistentes, enquanto que os valores de ¢1,; perto
de 0 implicam lucros altamente transitorios (FRANCIS et al., 2004). Lucros persistentes sao
vistos como lucros de qualidade mais elevada porque sdo mais sustentaveis (GAIO, 2010).

A medida da previsibilidade dos lucros utilizada nessa pesquisa considera o desvio
padrao dos residuos (PREV = g;), a partir da aplicagdo da Equagdo (2) para cada empresa
(FRANCIS et al., 2004; YOON, 2007). Valores menores de residuos (&i¢) implicam lucros de
qualidade mais elevada e mais previsiveis, enquanto valores maiores implicam resultados
menos previsiveis.

Para o calculo da suavizacao, utilizou-se o modelo proposto por Leuz, Nanda e
Wysocki (2003):

SUAYV = ¢ (lucro operacionali) / ¢ (fluxo de caixa operacionali) (Equacao 3).

Em que:

FCO = Lucro Liquido — Accruals

Accruals = {[Ac-Dispy) - (PC-EmpCP:)] - [(Acwi-Dispe1) - (PCe1 -EmpCPyy)] -
DeprAmort;}

AC;= Ativo circulante no ano t; Disp; = Disponibilidades no ano t; PC = Passivo circulante
no ano t; EmpCP; = Empréstimos de curto prazo em t; ACi.1 = Ativo circulante no ano t-1;
Dispw.1 = Disponibilidades no ano t-1; PC.; = Passivo circulante no ano t-1; EmpCPy; =
Empréstimos de curto prazo em t-1. As varidveis de lucro operacional e fluxo de caixa
foram divididas pelos ativos totais do inicio do ano.

A medida de suavizacdo (SUAV) indica que valores abaixo de 1 correspondem a
maior variabilidade no fluxo de caixa operacional em relagdo aos lucros, implicando o uso de
accruals para suavizar os resultados contdbeis. Valores mais elevados dessa variavel indicam
lucros menos suavizados (GAIO, 2010). Para os propdsitos deste estudo, ¢ assumido que a
suavizacao ¢ um atributo desejado dos lucros e, assim, menor suavizacdo dos lucros implica
menor qualidade dos lucros (GAIO, 2010).

Apds o célculo de cada atributo individualmente, utilizou-se a andlise multicritério
Technique for Order Preference by Smilarity to Ideal Solution — TOPSIS (BULGURCU,
2012), com uso da técnica da entropia (ZELENY, 1982) para defini¢do do peso de cada vetor,
para construir o ranking agregado da qualidade da informagao contébil, resultando em escores
individuais entre 0 e 1. O TOPSIS ¢ baseado no ranking de alternativas para obter a melhor
selecdo alternativa, a qual esta proxima da solugdo ideal, levando em consideragdo a distancia
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da solugdo ideal e da solugdo anti-ideal (BULGURCU, 2012). De acordo com essa técnica, a
melhor alternativa deveria ser aquela que esta mais proxima da solugdo ideal e o mais distante
da solugdo ideal negativa (BENITEZ; MARTIN; ROMAN, 2007).

Para a defini¢do do peso de cada atributo no ranking da qualidade da informacao
contabil, utilizou-se o conceito da entropia associado ao método TOPSIS. A entropia refere-se
a incerteza probabilistica relacionada a uma distribuicdo de probabilidade, de modo que
quanto mais dispersa a distribuicdo de probabilidade, maior incerteza refletird. Nesse sentido,
o grau de incerteza ¢ reflexo de uma determinada distribuigdo, e distintas distribuicdes estao
associadas a distintos graus de improbabilidade (MATTOS; VEIGA, 2002).

O ranking da qualidade dos lucros por empresa foi elaborado com base nos valores de
cada uma das quatro variaveis individuais baseadas nos atributos de contabilidade. Com o uso
da metodologia TOPSIS, os vetores (pesos) obtidos por meio da técnica da entropia foram:
QA =0,0480; PERS =0,3183; PREV =0,0212; SUAV = 0,6125.

Quanto menor a entropia no conjunto de dados, maior o peso do atributo. Assim, os
atributos de SUAV e PERS demonstraram menor entropia € maior peso, evidenciando que a
suavizacao dos lucros e a persisténcia, comparados com os demais indicadores, causaram o
maior efeito surpresa ao apresentar maior diversidade de informacdo entre as empresas

investigadas. As variaveis explicativas utilizadas sdo aquelas apresentadas na Tabela 1.

Tabela 1 - Variaveis Explicativas

Variaveis Explicativas Métrica Fonte
) ORIGEM = variavel dummy, sendo 1 para o pais com sistema | Bushman e
Origem Legal common law e 0 para code law. Piotroski (2006)

Carga Tributaria

CTRIB = Escala de 0 (alta) a 10 (baixa) para taxa de imposto
marginal;

Economic Freedom
of the World (2013)

) AMBIENTE = Escala de 1 a 7, sendo 1 para ambiente pouco World Economic
Ambiente Legal desenvolvido e 7 para ambiente altamente desenvolvido. Forum (2013)
Alavancagem ALAV = Passivo Circulante -I—Pass:'vu Nio Circulante Isidro e Raonic
Financeira Ativo total (2012)
ROA Lucro Antes dos Juros e dos Impostos Tatridis (2010)
Retorno Sobre Ativos = Ativo total

fndice de Percepcio | IPC =Escala de 0 a 10, sendo 0 para paises altamente Transparency

da Corrupgao corruptos e 10 para altamente transparentes. International (2012)

Desenvolvimento
Economico

NDE = Logaritmo natural do produto interno bruto per capita

The World Bank
(2014)

Desenvolvimento do
Mercado Financeiro

NDF = Capitaliza¢do no mercado de agoes dividido pelo
produto interno bruto.

The World Bank
(2014)

Grau de
Internacionalizagao

Ranking da relacao:

Vendas Exterior

Ativos no Exterior
G_INTER = ( ]

Vendas Totais Ativos Totais

UNCTAD (1995).

Fonte: Dados da pesquisa.

As variaveis de controle utilizadas sdo aquelas apresentadas na Tabela 2.
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Tabela 2 - Variaveis de Controle

Variaveis de controle Métrica Fonte
TAM = Logaritmo natural do valor contabil do ativo total no | Gaio (2010)
Tamanho .
final do periodo.
) Logaritmo natural da relagio:
Crescimento das CVEND ( Vendas ano 2 — Vendas ano 1 1L'IL'I] Gaio (2010)
vendas R Vendas ano 1 *
S . Variaveis dummies indicando o setor econémico de cada Ball e Shivakumar
etor econdmico empresa. (2005)
E de auditori AUDITORIA = variavel dummy, sendo 1 para empresa Barth et al. (2008)
mpresa deaudiiona |, ditada por big four e 0 para as demais;
Volatilidade do fluxo | pprro = ( Desvio padrio do FLO ] Gaio (2010)
de caixa Ativo total

Fonte: Dados da pesquisa.

A variavel AMBIENTE foi construida com base na média linear dos indicadores de
aplicagdo das leis para valores mobiliarios, protecdo dos interesses de acionistas minoritarios,
aplicacdo das normas de contabilidade e auditoria, independéncia judicial, publicados pelo
World Economic Forum (2013). Variaveis dummies também foram utilizadas para considerar
a presenca de empresas pertencentes aos diferentes setores econdmicos (industria, comércio,
Servigos).

O modelo econométrico, utilizado para verificar a influéncia das normas reguladoras e
dos incentivos empresariais com a segregagao das empresas em diferentes niveis de ambiente
legal, ¢ aquele explicitado na Equagao (4). Na Equacao (5), ocorre a inclusao da variavel de
internacionalizacdo das empresas.

QICL = g + H:LCTR_IBJ + ct:ALAV-l + HERGJ'!'H + ﬁq_NDEJ + HETM"]i_ + HEWENDL + Ct-;,rINDi. +
G:BCOMi_ + HEAUDITGRIIJEL + ﬂlDDPPCGl + =5
(Equagao 4).

QICL = g + chTR_IBJ + EIEAL.M-EL + HERG!!'Li_ + ﬁq_NDEJ + HETM"]i_ + EEWENDL + HTINDL +
G:BCOMi_ + HEAUDITGRIIJEL + ﬂlDDPPCGl + ﬂiic_INTERi+ £
(Equagao 5).

Na Equagdo (6), ¢ apresentado o modelo econométrico que analisa a influéncia das
normas reguladoras e dos incentivos empresariais com a segregagdo das empresas em
diferentes niveis de percepc¢do de corrup¢do do pais de origem das empresas. Na Equacao (7),
ocorre a inclusdo da varidvel de internacionalizagdo das empresas.

QICL = g + HimBIENTEL + H:ALﬂvi_ + HgRGﬂi + Hq_NDF] + HETM"]i_ + HEWENDi + ETINDi. +
G:BCOMi_ + HEAUDITGRIIJEL + ﬁlDDPPCGl + =5
(Equagao 6).
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QICL = g + HimBIENTEL + u:!—'ﬁLﬂVL + HgRGﬂi + Hq_NDP] + HETM"]i_ + HEWENDi + ETINDi. +
GBCGMl + HgAUDITORIAL + HlDDPPCOl + ﬂij_G_INT-ERi + £
(Equacao 7).

Na Equagdo (8), tem-se o modelo que analisa a influéncia das normas reguladoras e
incentivos empresariais, com a segregacdo pela origem legal dos paises de origem das
empresas. Na Equagao (9), ocorre a inclusdo da variavel de internacionalizacdo das empresas.

QICL = Up + HJ_M":IBIENTEL + H:CTRIBi_ + EIEALAVL + ﬁq_RGAi_ + HENDEJ + ﬁﬁTM"li_ +
ot;CVEND; + o IND; + asCOM; + a3 AUDITORIA; + t; DPFCO; + g
(Equagao 8).

QIC, = ay + ay AMBIENTE; + a,CTRIB; + ajALAV; + a,ROA, + agNDE,; + a;TAM;+ o, CVEND; +
g IND; + 05COM; + o)y AUDITORLA; + ey, DPFCO; + axy, GINTER, + 5,
(Equagao 9).

A Equacgao (10) apresenta a especificagdo do modelo da relagao entre a QIC, normas
reguladoras e os incentivos empresariais. Na Equacao (11), ocorre a inclusdo da varidvel de
internacionalizacdo das empresas.

QIC; = ag + ay ORIGEM; + a; AMBIENTE; + ctg CTRIB; + as IPC; + g ALAV; + a ROA; +
a7 NDE; + agNDF, + agTAM; + oty CVEND; + o IND; + aty,COM; @y AUDITORIA, +
o4 DPFCO; + &

(Equagao 10).

QIC; = &g + o ORIGEM; + a; AMBIENTE; + azCTRIB; + aIPC; + asALAV, + agROA; +
a; NDE; + agNDF, + asTAM, + @;oCVEND, + g IND, + at;;COM; + ;s AUDITORIA, +
a,:DPFCO, + a, s G_INTER, + &,

(Equagao 11).

Para a andlise dos resultados foi utilizada a regressao linear multivariada com andlise
cross-section (transversal). Os modelos econométricos utilizados atenderam aos pressupostos
da homoscedasticidade, multicolinearidade e autocorrelagdo de residuos. O pressuposto da
normalidade ficou abaixo da a, 5% em algumas estimativas, porém, considerando o tamanho
da amostra, esse pressuposto pode ser relaxado (STEVENSON, 2001).

4 Analise e Interpretacio dos Resultados

Essa secdo contém a descrigdo e analise dos dados coletados. Inicialmente apresenta-
se o teste de médias para verificar a existéncia de diferengas na qualidade da informacao
contabil com base em diferentes contextos. Em seguida, apresentam-se os resultados da
aplicacdo dos modelos econométricos.
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4.1 Teste de Médias

O célculo do Teste t de Student a partir de amostras independentes (ndo evidenciado)
foi elaborado para verificar a existéncia de diferencas nas médias da qualidade da informagao
contabil entre os grupos. Para agrupar as empresas, foi utilizado, como critério, a mediana de
cada variavel, em que o grupo 1 contém as empresas com escores abaixo da mediana, € o
grupo 2, as empresas com escore igual ou superior 2 mediana. Também foram agrupadas as
empresas localizadas em paises de origem common law (grupo 1) e code law (grupo 2).

Os resultados indicaram que as empresas localizadas em paises com carga tributaria
menor, ambiente legal mais forte, maior desenvolvimento econdémico, maior desenvolvimento
do mercado financeiro e de origem legal common law apresentaram médias mais elevadas no
ranking agregado da QIC. Por outro lado, empresas localizadas em paises com menor
transparéncia, apresentaram melhores escores no ranking de QIC. As empresas com maior
grau de internacionalizagdo apresentaram niveis mais elevados no ranking da QIC.

Ao se aplicar o teste de Levene e o teste ¢ de igualdade de médias, verificou-se que as
caracteristicas dos paises de origem, a exemplo da carga tributaria, do ambiente legal, do nivel
de desenvolvimento econémico e do mercado financeiro, da origem legal e do nivel de
transparéncia, conduziram para diferengas estatisticamente significativas entre as empresas no
ranking da QIC reportada. Além disso, observa-se que o maior grau de internacionalizagao
das empresas também se constitui em determinante significativa a ser considerada para
explicar o posicionamento no ranking da QIC.

4.2 Ambiente Legal

Para investigar o comportamento dos resultados em diferentes niveis de ambiente
legal, a amostra foi separada em dois grupos, a partir da mediana da varidvel AMBIENTE
(5,35). A Tabela 3 apresenta os resultados para as empresas dos paises com nivel abaixo da
mediana, e a Tabela 4 contempla as empresas localizadas em paises com nivel igual ou acima
da mediana da variavel representativa do ambiente legal. Para a coluna (1) das Tabelas 3 ¢ 4,
o modelo utilizado ¢ aquele apresentado na Equacgao (4), e para a coluna (2) a Equacgao (5).

A Tabela 3 apresenta os resultados da amostra que inclui 446 empresas localizadas no
Brasil, na China, na Indonésia e no Japao. Os resultados da Tabela 3 indicam que os modelos
utilizados na coluna (1) e na coluna (2) apresentaram relacdo estatisticamente significativa
com a variavel dependente ao nivel de 5% e 1%, respectivamente (estatistica F).

Os resultados da coluna (1) indicaram que a varidvel ALAV apresentou relagdo
negativa e significativa, e a varidvel IND demonstrou-se positiva e significativa com o
ranking da QIC, ambas a 5% e com sinal igual ao esperado. A coluna (2) indica que as
variaveis ALAV e DPFCO apresentaram relagdo negativa e significativa com o ranking da
QIC, a 10% e 5%, conforme o esperado.

A variavel G_INTER apresentou resultados estatisticamente significativos com a
variavel dependente ao nivel de 1%, refor¢ando a importancia relativa da internacionalizagao
das empresas para explicar o posicionamento no ranking da QIC.

Re\islu
Contenporinea &~ ISSN 2175-8069, UFSC, Florianépolis, v. 13, n. 29, p. 03-32, mai. /ago. 2016 16
Conlahilidudu



Determinantes da qualidade da informagao contabil no contexto internacional.

Tabela 3 — Determinantes do ranking agregado QIC: ambiente legal < da mediana

Variavel dependente: Qualidade da Informagao Contabil (QIC)

(1) NORMAS E INCENTIVOS | (2) NORMAS E INCENTIVOS + G INTER
Variaveis explicativas Coeficiente B Estatistica ¢ Coeficiente B Estatistica ¢

Constante -1,244 -0,418 -0,686 -0,239
CTRIB 0,133 0,487 0,184 0,698
ALAV -0,120 -2,282%* -0,097 -1,907*
ROA -0,125 -1,042 -0,154 -1,329
NDE -0,013 -0,035 -0,129 -0,361
TAM 0,049 1,099 0,046 1,071
CVEND -0,050 -0,653 -0,019 -0,260
IND 0,271 2,180%* 0,009 0,074
COM -0,016 -0,115 -0,060 -0,436
AUDITORIA 0,126 1,103 0,131 1,187
DPFCO -0,002 -0,029 -0,142 -2,178**
G_INTER 0,404 5,840%**
Estatistica F 1,967** 5,024 %%
R? ajustado 0,021 0,090
Tolerance 1 até 0,10 1 até 0,10
VIF 1 até 10 1até 10
DW 2,266 2,303
K-S (sig.) 0,111 0,058
Pesaran-Pesaran (sig.) 0,434 0,141
N 446 446

Significativo ao nivel de 10%%*; 5%**; 19%***.

Fonte: Dados da pesquisa.

A Tabela 4 apresenta os resultados da amostra que inclui 960 empresas localizadas na
Alemanha, na Australia, no Canad4, nos Estados Unidos, na India, na Holanda, no Reino
Unido e na Suiga. Os resultados da Tabela 4 indicam que os modelos utilizados na coluna (1)
e na coluna (2) apresentaram relacdo estatisticamente significativa com a variavel dependente
ao nivel de 1% (estatistica F).

Tabela 4 — Determinantes do ranking agregado da QIC: ambiente legal > da mediana

Variavel dependente: Qualidade da Informagdo Contabil (QIC)

(1) NORMAS E INCENTIVOS (2) NORMAS E INCENTIVOS + GI
Variaveis explicativas Coeficiente B Estatistica ¢ Coeficiente B Estatistica ¢
Constante -1,749 -4,647 -1,746 -4,647
CTRIB 0,021 0,942 0,042 1,706*
ALAV -0,157 -4,112%%* -0,148 -3,882%**
ROA 0,013 0,268 0,012 0,257
NDE 0,291 3,830%*** 0,267 3,484%%*
TAM -0,102 -3,414%** -0,104 -3,476%**
CVEND 0,021 0,621 0,021 0,616
IND 0,456 6,208*** 0,412 5,428%**
COM 0,296 3,336%** 0,275 3,083 %**
Resista
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AUDITORIA 0,106 1,147 0,093 1,000
DPFCO -0,021 -0,603 -0,043 -1,177
G_INTER 0,074 2,153%*
Estatistica F 11,777%%* 11,169%***

R? ajustado 0,101 0,104

Tolerance 1 até 0,10 1 até 0,10

VIF 1 até 10 1 até 10

DW 1,945 1,944

K-S (sig.) 0,499 0,462
Pesaran-Pesaran (sig.) 0,300 0,365

N 960 960

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

Fonte: Dados da pesquisa.

Os resultados da coluna (1) e da coluna (2) indicaram que as varidveis ALAV e TAM
apresentaram relagdes negativas e significativas com a QIC, ao nivel de 1%. J& as variaveis
NDE, IND e COM corroboram as predigdes empiricas € manifestaram-se positivamente
relacionadas de forma significativa a 1% com a variavel dependente.

A varidvel G _INTER apresentou resultados estatisticamente significativos com a
varidvel dependente ao nivel de 5%. Assim, uma vez mais se constata a importancia relativa
da intensidade da internacionalizagdo das empresas para explicar o posicionamento no
ranking da QIC. As variaveis de retorno sobre ativos (ROA) e crescimento de vendas
(CVEND), nao se constituiram em fator explicativo para o posicionamento das empresas no
ranking agregado da QIC, tanto em ambientes legais mais fracos (Tabela 3), quanto em
ambientes legais mais robustos (Tabela 4).

Conforme o esperado, o poder explicativo das abordagens com empresas localizadas
nos paises com ambiente legal mais robusto (Tabela 4) se mostrou mais elevado que o
daquelas empresas localizadas em paises com ambiente legal mais fraco (Tabela 3). Uma
possivel explicagdo para os resultados ¢ que, em paises com ambiente legal mais robusto, as
instituicdes possuem estruturas mais condizentes para realizar o escrutinio publico, tornando
mais oneroso para as empresas divulgar nimeros contdbeis que ndo estdo atrelados a sua
realidade econdmica e financeira.

4.3 Indice de Percep¢io da Corrupciio

Nessa andlise, a amostra foi separada em dois grupos com base na mediana da variavel
IPC (7,30), com o intuito de investigar os resultados em ambientes com diferentes niveis de
percepgdo da corrupgdo. A Tabela 5 apresenta os resultados para os paises com nivel abaixo
da mediana, enquanto a Tabela 6 evidencia as empresas localizadas em paises com nivel igual
ou acima da mediana do nivel de percepc¢ao da corrupcdo. Para a coluna (1) das Tabelas 5 e 6,
o modelo utilizado ¢ aquele apresentado na Equa¢do (6), enquanto para a coluna (2) foi
utilizado o modelo da Equacao (7).

A Tabela 5 apresenta os resultados da amostra que inclui 661 empresas do Brasil, dos
Estados Unidos, da India e da Indonésia. Os resultados da Tabela 5 indicam que os modelos
utilizados na coluna (1) e na coluna (2) apresentaram relacdo estatisticamente significativa
com a variavel dependente ao nivel de 1% (estatistica F).
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Tabela 5 — Determinantes do ranking agregado da QIC: IPC < da mediana
Variavel dependente: Qualidade da Informagdo Contabil (QIC)

(1) NORMAS E INCENTIVOS | (2) NORMAS, INCENTIVOS + G_INTER
Variaveis explicativas Coeficiente B | Estatistica ¢ Coeficiente B Estatistica ¢
Constante 0,031 0,025 0,286 0,237
AMBIENTE -0,269 -1,081 -0,282 -1,139
ALAV -0,160 -3,560%** -0,148 -3,290%**
ROA 0,021 0,369 0,022 0,380
NDF 0,010 3,908*** 0,009 3,468%**
TAM -0,131 -3,648%** -0,130 -3,644%%*
CVEND -0,004 -0,087 -0,003 -0,075
IND 0,480 5,365%** 0,420 4,523%%*
COM 0,246 2,305%* 0,211 1,969%**
AUDITORIA 0,170 1,588 0,154 1,434
DPFCO -0,010 -0,223 -0,038 -0,853
G_INTER 0,114 2,349%**
Estatistica F 10,512%** 10,124%**
R? ajustado 0,126 0,132
Tolerance 1 até 0,10 1 até 0,10
VIF 1 até 10 1 até 10
DW 1,991 1,996
K-S (sig.) 0,634 0,485
Pesaran-Pesaran (sig.) 0,287 0,325
N 661 661

Significativo ao nivel de 10%%*; 5%**; 19%***.

Fonte: Dados da pesquisa.

Os resultados da coluna (1) e (2) indicaram que as varidveis ALAV e¢ TAM
apresentaram, conforme o esperado, relagdes negativas e significativas ao nivel de 1% com o
ranking dos atributos da QIC. Também de acordo com as predi¢gdes empiricas prévias, as
varidveis NDF, IND e COM demonstraram-se positiva e estatisticamente significativas para
explicar a QIC das empresas investigadas, todas a 5% e com sinal igual ao esperado.

A variavel G_INTER apresentou resultados estatisticamente significativos com a
varidvel dependente ao nivel de 5%, reforcando sua importancia em explicar o
posicionamento das empresas no ranking da QIC.

A Tabela 6 evidencia os resultados da amostra que inclui 745 empresas localizadas na
Alemanha, na Australia, no Canad4, na China, na Holanda, no Japao, no Reino Unido e na
Suica. Os resultados dos modelos utilizados demonstram relagdo positiva e estatisticamente
significativa com a varidvel dependente, ao nivel de 1% (estatistica F). Os resultados
apresentados para as varidveis ALAV, NDF e IND se comportaram de forma semelhante
aqueles da Tabela 5, indicando que servem de estimulos em ambos os ambientes de
transparéncia institucional dos paises.

Em ambientes mais transparentes (Tabela 6), a varidvel DPFCO mostrou-se negativa e
estatisticamente significativa, conforme o esperado, somente no modelo que contém a
varidvel de internacionalizacdo das empresas (coluna 2). Uma explicagdo possivel reside na
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predicao empirica de que as empresas mais internacionalizadas possuem lucros e fluxos de
caixa mais estaveis em relagdo as demais empresas.

Tabela 6 — Determinantes do ranking agregado da QIC: IPC > da mediana

Variavel dependente: Qualidade da Informagao Contabil (QIC)

(1) NORMAS E INCENTIVOS (2) NORMAS E INCENTIVOS + GI

Variaveis explicativas Coeficiente B Estatistica ¢ Coeficiente B Estatistica ¢
Constante -2,455 -5,293 -1,237 -2,393
AMBIENTE 0,333 3,653*** 0,130 1,319
ALAV -0,121 -2,922%*%* -0,112 22,75 1%%*
ROA -0,018 -0,266 -0,041 -0,604
NDF 0,003 2,345%%* 0,002 1,708*
TAM 0,030 0,875 0,019 0,541
CVEND 0,070 1,570 0,070 1,586
IND 0,320 3,591 %** 0,208 2,298**
COM 0,124 1,169 0,100 0,956
AUDITORIA -0,009 -0,091 -0,001 -0,011
DPFCO -0,026 -0,630 -0,103 -2,360%*
G_INTER 0,202 5,022%**

Estatistica F 6,517%** 8,413%**

R? ajustado 0,069 0,099

Tolerance 1 até 0,10 1 até 0,10

VIF 1 até 10 1 até 10

DW 2,073 2,093

K-S (sig.) 0,056 0,030

Pesaran-Pesaran (sig.) 0,283 0,201

N 745 745

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

Fonte: Dados da pesquisa.

Repetindo os resultados da amostra com empresas localizadas em paises de menor
indice de transparéncia (Tabela 5), a varidvel G _INTER apresenta relacdo positiva e
significativa com o ranking agregado da qualidade da informacdo contabil, conforme o
esperado, ao nivel de 1% (Tabela 6).

Conforme ja apresentado no item 4.1, as empresas localizadas em paises com maior
nivel de transparéncia, diferentemente do esperado, demonstraram niveis mais baixos no
escore do ranking dos atributos de QIC. Os resultados da Tabela 6 (paises mais transparentes)
corroboram esses achados ao apresentar um poder explicativo menor que o do modelo da
Tabela 5 (paises menos transparentes). Uma possivel explicacdo decorre da necessidade de as
empresas localizadas em paises menos transparentes evitarem possiveis problemas de agéncia
e reduzirem litigios de risco moral e selecdo adversa ao se tornarem mais internacionalizadas.

4.4 Origem Legal
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Nessa andlise, a amostra foi separada em dois grupos de acordo com a origem legal do
pais sede das empresas. A Tabela 7 apresenta os resultados para as empresas localizadas nos
paises com sistema juridico code law. A amostra inclui 524 empresas sediadas na Alemanha,
no Brasil, na China, na Holanda, na Indonésia, no Japao e na Suiga.

Tabela 7 — Determinantes do ranking agregado da QIC: code law

Variavel dependente: Qualidade da Informagao Contabil (QIC)

(1) NORMAS E INCENTIVOS (2) NORMAS E INCENTIVOS + G INTER
Variaveis explicativas Coeficiente B Estatistica ¢ Coeficiente B Estatistica ¢
Constante -0,988 -1,237 0,634 0,771
AMBIENTE 0,339 2,286%* -0,118 -0,723
CTRIB 0,010 0,193 0,019 0,366
ALAV -0,132 -2,623%** -0,116 -2,391%*
ROA 0,009 0,089 -0,035 -0,358
NDE -0,311 -1,341 -0,109 -0,479
TAM 0,026 0,626 0,012 0,309
CVEND -0,015 -0,219 0,000 0,006
IND 0,295 2,645%** 0,064 0,561
CoOM 0,005 0,041 -0,017 -0,131
AUDITORIA 0,107 0,985 0,125 1,185
DPFCO 0,044 0,812 -0,099 -1,706*
G INTER 0,352 5,899%%**
Estatistica F 2,891 %% 5,725%%*
R? ajustado 0,038 0,098
Tolerance 1 até 0,10 1 até 0,10
VIF 1 até 10 1 até 10
DW 2,183 2,207
K-S (sig.) 0,047 0,014
Pesaran-Pesaran (sig.) 0,328 0,848
N 524 524

Significativo ao nivel de 10%%*; 5%**; 19%***.

Fonte: Dados da pesquisa.

A Tabela 8 apresenta os resultados da amostra que considera as empresas localizadas
em paises com tradigdo common law, incluindo 882 empresas com sede na Australia, no
Canada, nos Estados Unidos, na India e no Reino Unido.

Tabela 8 — Determinantes do ranking agregado da QIC: common law

Variavel dependente: Qualidade da Informacdo Contabil (QIC)

(1) NORMAS E INCENTIVOS (2) NORMAS E INCENTIVOS + G INTER
Variaveis explicativas Coeficiente B Estatistica ¢ Coeficiente B Estatistica ¢
Constante -2,649 -1,443 -2,532 -1,383
AMBIENTE 0,117 0,430 0,097 0,356
CTRIB 0,051 1,108 0,072 1,556
ALAV -0,144 -3,682%%* -0,133 -3,396%**
ROA 0,010 0,207 0,011 0,225
NDE 0,305 3,936%** 0,281 3,600%**
TAM -0,101 23,21 1% -0,102 -3,252% %%
CVEND 0,012 0,335 0,011 0,299
IND 0,463 6,048%** 0,417 5,307%**
COM 0,297 3,242%** 0,270 2,934%%*%*
AUDITORIA 0,116 1,203 0,101 1,051
DPFCO -0,037 -1,006 -0,062 -1,631
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G _INTER | 0,089 | 2,411%*
Estatistica F 9.920%** 9.628***

R? ajustado 0.100 0.105

Tolerance 1 até 0.10 1 até 0.10

VIF 1 até 10 1 até 10

DW 1.961 1.966

K-S (sig.) 0.523 0.259

Pesaran-Pesaran (sig.) 0.340 0.417

N 882 882

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

Fonte: Dados da pesquisa.

Para a coluna (1) das Tabelas 7 e 8, o modelo utilizado foi o da Equacado (8), e para a
coluna (2) utilizou-se a Equacao (9). A coluna (1) das Tabelas 7 e 8 considera as varidveis de
normas reguladoras, de incentivos e de controle conjuntamente, € a coluna (2) adiciona a
varidvel de internacionalizacdo, cujos modelos mostraram-se significativos para explicar a
varidvel dependente ao nivel de 1% (estatistica F), em ambas as projecdes.

Nos paises code law, as empresas menores, aquelas localizadas em paises com
ambiente legal mais robusto e do setor industrial, apresentaram escores mais elevados da
qualidade da informagdo contabil. Ao se inserir a variavel de grau de internacionalizacao
(G_INTER), as empresas menos alavancadas e aquelas com menor volatilidade no fluxo de
caixa indicaram niveis superiores de qualidade da informacao contdbil reportada (coluna 2). A
insercdo da variavel G INTER ampliou substancialmente o poder explicativo do modelo
(coluna 2 em comparacdo com coluna 1) e confirmou a importancia relativa da variavel
também na segregagao da amostra pela origem legal dos paises.

Nas duas configuragdes de andlises com empresas localizadas em paises common law,
apresentadas na Tabela 8, as empresas menores, menos alavancadas, localizadas em paises
com maior desenvolvimento econdmico e pertencentes aos setores industrial e comercial,
apresentaram escores mais elevados da qualidade da informagdo contabil.

Os resultados indicam que a variavel G INTER apresenta relacdo positiva e
significativa com o ranking agregado da qualidade da informacdo contabil, ao nivel de 5%
nos paises common law, confirmando os resultados ja encontrados nas demais projecoes.

4.5 Normas Reguladoras e Incentivos Empresariais

Para a coluna (1) da Tabela 9, utilizou-se o modelo da Equagao (10), enquanto na
coluna (2) o modelo utilizado foi o da Equagao (11).

Tabela 9 — Influéncia das normas reguladoras, incentivos e G_INTER no ranking agregado da
QIC

Variavel dependente: Qualidade da Informacgao Contabil (QIC)

(1) NORMAS E INCENTIVOS | (2) NORMAS E INCENTIVOS + G INTER
Variaveis explicativas Coeficiente B Estatistica ¢ Coeficiente B Estatistica ¢
Constante -2,151 -3,629 -1,368 -2,270
ORIGEM 0,327 4,288*** 0,318 4,21 1%**
AMBIENTE 0,062 0,670 -0,073 -0,773
CTRIB 0,047 1,645% 0,067 2,350%**
IPC 0,025 0,655 0,005 0,128
ALAV -0,144 -4,691%** -0,129 -4,260%**
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ROA 0,019 0,427 0,010 0,232
NDE 0,156 1,384 0,188 1,689*
NDF 0,001 0,389 0,000 -0,233
TAM -0,054 -2,148** -0,057 -2,317%*
CVEND 0,012 0,372 0,013 0,429
IND 0,394 6,338*** 0,302 4,752%%*
COM 0,182 2,436%** 0,151 2,034%%*
AUDITORIA 0,100 1,390 0,087 1,227
DPFCO -0,005 -0,152 -0,062 -1,973*
G INTER 0,174 5,592%%*
Estatistica F 12,501 %** 14,006***

R? ajustado 0,103 0,122

Tolerance 1 até 0,10 1 até 0,10

VIF 1 até 10 1 até 10

DW 2,018 2,034

K-S (sig.) 0,104 0,060

Pesaran-Pesaran (sig.) 0,171 0,669

N 1.406 1.406

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

Fonte: Dados da pesquisa.

Nessa abordagem, sdo apresentados os resultados obtidos utilizando os dados da
amostra total, considerando proxies de normas reguladoras, de incentivos empresariais € a
intensidade de internacionalizagdo das atividades econdmicas, conjuntamente. Os resultados
indicam que os modelos utilizados apresentaram relagdo positiva e significativa com a
varidvel dependente ao nivel de 1% (estatistica F).

Nessa configuracao, a coluna (1) demonstra que, em relagao as normas reguladoras, as
variaveis da origem legal e carga tributaria mostraram-se significativas para explicar o
posicionamento no ranking da QIC. Empresas localizadas em paises de origem common law ¢
aquelas localizadas em paises com menores cargas tributdrias demonstraram niveis mais
elevados na qualidade dos resultados contabeis reportados, com significancia estatistica ao
nivel de 1% e 10%, respectivamente.

Quanto aos incentivos empresariais, somente a variavel ALAV mostrou-se
significativa para explicar a qualidade das informagdes contédbeis, reiterando resultados
anteriores que afirmavam que empresas com menor alavancagem financeira apresentam
niveis mais elevados no ranking.

Na configuracdo da coluna (2), ocorreu a inser¢do da variavel de interesse G_INTER,
que demonstrou relacdo positiva e significativa com o ranking agregado da qualidade da
informagao contabil, ao nivel de 1%. As variaveis ORIGEM, CTRIB e ALAV apresentaram
resultantes semelhantes ao modelo da coluna (1). Adicionalmente, a varidvel NDE passou a
apresentar significancia em relagao a variavel dependente, ao nivel de 10%.

Em relacdo as varidveis de controle, os dois modelos apresentaram resultados
conforme o esperado. De um lado, TAM (colunas 1 e 2) e DPFCO (coluna 2) se mostraram
negativa e significativamente relacionadas com maiores niveis de QIC. De outro lado, as
variaveis IND e COM se mostraram positiva e significativamente relacionadas com maiores
niveis de QIC, nas duas simulagdes.

Nas diversas simulagdes apresentadas, considerando as segregagdes da amostra pelos
fatores relacionados ao ambiente legal, ao nivel de percep¢ao da corrupgdo, a tradigdo juridica
da origem legal, ou no modelo utilizando a amostra total, as duas determinantes que
apresentaram resultados constantes e significativos para influenciar o posicionamento das
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empresas no ranking da qualidade da informagdo contabi foram o menor nivel de
alavancagem financeira e o maior grau de internacionalizacdo das empresas. Considerando-se
que a alavancagem financeira ¢ um dos fatores ambientais que afetam as acumulagdes
discricionarias das empresas (LANG; RAEDY; WILSON, 2006), os gestores de empresas
com elevado nivel de endividamento podem estar envolvidos com incentivos para praticar o
gerenciamento de resultados, seja para evitar a violagdo das obrigacdes contratuais, seja para
obter melhores termos nos contratos de dividas, prejudicando a qualidade da informacao
reportada.

Os resultados da pesquisa sugerem que as empresas que apresentam menores niveis de
alavancagem financeira podem ter riscos e custos de agéncia menores, influenciando
positivamente a qualidade dos resultados contébeis.

Esse estudo sugere que uma empresa internacionalizada tem informacao contabil de
melhor qualidade em comparagdo com as empresas tipicamente domésticas. Isso pode ocorrer
por causa de alguns fatores interligados. O sucesso da internacionalizagdo exige, além de
recursos financeiros substanciais, também experiéncia e capacidade acumulada, incluindo
operagdes em varios locais e redes de investimentos estrangeiros, tornando-se, assim,
vantagens intangiveis dificeis para os concorrentes imitarem (CHIN et al., 2012).

Essas condigdes geram maior desempenho e estabilidade dos resultados pela
diversificagdo geografica das atividades. Resultados positivos e estaveis reduzem as
possibilidades de oportunismo gerencial para lidar com resultados indesejados ou se envolver
em gerenciamento de resultados, em decorréncia de desempenho deficitario.

A captacao internacional de capital submete as empresas a enfrentar pressdes
adicionais dos mercados de capitais para a divulgagdo de informagdes, além daquelas
enfrentadas pelas empresas que tém suas fontes de capital somente no pais de origem.

Os resultados estao alinhados aos pressupostos teoricos de que empresas com
atividades internacionais possuem lucros com menor volatilidade, portanto mais persistentes.
E a persisténcia ¢ um atributo desejavel dos lucros. Dessa forma, a maior internacionaliza¢do
das atividades empresariais indica a possibilidade de crescimento e continuidade dos lucros,
aumentando a relevancia dos lucros nas empresas internacionalizadas.

5 Conclusoes e Pesquisas Futuras

O estudo analisou a influéncia do grau de internacionalizagdo das empresas, em
conjunto com as normas reguladoras e os incentivos empresariais, na qualidade das
informagdes contabeis, contribuindo com a avaliagdo das caracteristicas multidimensionais da
tematica. Embora ndo exista uma defini¢do unica de internacionalizagdo, considerou-se uma
abordagem econdmica, ao considerar a intensidade da participagdo nos mercados
internacionais.

Para identificar fatores determinantes da qualidade da informag@o contabil no contexto
internacional, foram considerados fatores normativos (origem legal, ambiente legal e carga
tributaria) dos paises que sediam as empresas investigadas. Também foram considerados
incentivos empresariais (corrupg¢ao, alavancagem financeira, desenvolvimento econémico e
do mercado financeiro) presentes nos paises hospedeiros das empresas investigadas. Como
variaveis de controle, utilizaram-se o tamanho, o crescimento de vendas, o setor econdmico, o
tipo da empresa de auditoria e a volatilidade do fluxo de caixa das empresas. Além dessas
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variaveis indicadas na literatura prévia consultada, o estudo introduziu, como fator
determinante do posicionamento no ranking da qualidade da informac¢ao contébil, o grau de
internacionaliza¢do das empresas, considerando o volume de vendas e de ativos no exterior
em relagdo as vendas e aos ativos totais.

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

Os resultados sdo decorrentes também do modelo utilizado para o estabelecimento do
posicionamento das empresas no ranking de qualidade da informagdo contabil estabelecido.
Ao utilizar a técnica da entropia, produziu vetores com maior peso para os atributos da
suavizagdo e da persisténcia dos lucros, ao apresentar maior diversidade de informagdo entre
as empresas investigadas. Ao utilizar outras medidas para definicdo dos vetores, a exemplo de
pesos lineares, podem ensejar condi¢des divergentes no posicionamento das empresas.

Hé coeréncia teodrica na identificacdo de maiores pesos para os atributos de suavizagao
e persisténcia dos lucros, pois um dos propositos da suavizagdo ¢ justamente o de evitar a
excessiva flutuagao dos resultados. Resultados menos volateis tornam-se mais persistentes e,
portanto, mais desejaveis. Assim, os achados sugerem o uso da suavizagdo pelas empresas
investigadas para entregar resultados mais persistentes.

Dentre as diversas simulagdes realizadas, os resultados indicaram que o menor nivel
de alavancagem financeira ¢ a maior intensidade de internacionalizacdo foram os fatores
determinantes que se mostraram estatisticamente significativos em todas as analises
realizadas. Outros fatores como o menor tamanho e os setores de atuacdo, embora menos
consistentes, também se mostraram significativos para explicar os numeros reportados. No
ambito de pais, o desenvolvimento econdomico ¢ o do mercado financeiro mostraram-se
relevantes apenas em situagdes mais especificas.

Os resultados da investigagdo corroboram os achados de Houqge et al. (2012) e
Naranjo, Saavedra e Verdi (2015), que encontraram relacdo 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 economica. Os resultados reforcam 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).

Os resultados estdo alinhados com os pressupostos tedricos de que a qualidade da
informacao contabil deve ser maior em empresas com menor alavancagem financeira, pois se
constitui em incentivo aos gestores para divulgar nimeros contdbeis mais fidedignos, ndo
atrelados aos compromissos contratuais, as dificuldades financeiras ou com necessidades de
financiamento.

O resultado dessa pesquisa também corrobora o entendimento de que o tamanho da
empresa ¢ negativamente associado com a qualidade dos resultados contabeis, porque as
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grandes empresas podem escolher um método contabil para diminuir resultados, em resposta a
um maior escrutinio politico ou regulatério (WATTS; ZIMMERMAN, 1986).

Resta claro que, da mesma forma que a qualidade da informacdo contdbil é um
conceito multidimensional, os fatores explicativos que a impulsionam também sao diversos ¢
inter-relacionados. As evidéncias empiricas indicaram que a maior presen¢a internacional
conduziu as empresas para a evidenciagdo de resultados contdbeis com atributos desejaveis
pelos usudrios das informagdes contabeis, utilizadas para decisdes de investimentos e de
avaliag@o patrimonial.

Os resultados apontam que a internacionalizagdo das empresas gera incentivos para
produzir informagdes contdbeis de qualidade mais elevada, visando a reducao de assimetrias
informacionais com os diversos usudrios. A intensidade da internacionalizacdo das empresas,
considerando o volume de vendas ao exterior e a presenga de ativos no exterior, mostrou-se
uma determinante relevante do melhor posicionamento no ranking da qualidade da
informagao contabil.

Essa condicao pode estar atrelada ao fato de que empresas com tais caracteristicas
estao sujeitas a for¢as de mercado que exigem niveis mais elevados de informagao contabil,
quando comparadas com o ambiente doméstico. Os resultados mostram que a
internacionalizacdo das empresas gera incentivos para a producao de informagdes contébeis
de maior qualidade, a fim de reduzir as assimetrias de informag¢ao entre os multiplos usuarios.

Essa investigacdo contribui para a pesquisa sobre a qualidade da informagao contabil,
fornecendo evidéncias adicionais sobre suas determinantes 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
informagao contabil de forma conjunta, o (maior) grau de internacionalizagdo esta
positivamente associado com melhores posi¢cdes no escore da qualidade da informacgao
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. Essa abordagem se constitui relevante, pois tais atributos podem estar relacionados
com incentivos diversos daqueles dos atributos de base contéabil considerados nesse estudo.
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