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Keywords

Esta pesquisa se prop0s a investigar se a corrupgdo percebida, caracteristica do
ambiente institucional dos paises, apresenta relagdo com a book-tax differences
anomal (BTDA) das companhias abertas. A amostra contempla 170.543 observagdes,
pertencentes a 99 paises no periodo de 2012 a 2018, que foram analisadas por meio de
modelagem multinivel. A hipotese de pesquisa, que aborda a associag@o positiva entre
a BTDA e a corrupgao percebida dos paises, ndo foi rejeitada para a amostra total e
para o grupo de paises adotantes das International Financial Reporting Standards
(IFRS). Isso sugere que, para o grupo de adotantes das IFRS, a maior flexibilidade
resultante da internacionalizagdo das normas ¢ utilizada oportunisticamente pelos
gestores, que possivelmente sdo influenciados pela baixa qualidade do ambiente
institucional em termos de corrupc¢do. Os achados corroboram a premissa de que a
baixa qualidade dos lucros das companhias estd associada a maior corrupgao percebida
dos paises. A pesquisa contribui com a literatura por trazer novas perspectivas sobre
como o ambiente de negocios ¢ afetado pelas caracteristicas dos paises, considerando
a utilizagdo da modelagem multinivel, técnica mais acurada para amostras com
estruturas agrupadas.

Abstract

Abnormal book-tax differences.
Perceived corruption.

Profit quality.

IFRS.

Informagdes do artigo

This study seeks to investigate whether perceived corruption, which is characteristic
of the institutional environment of many countries, is related to abnormal book-
tax differences (ABTDs) for publicly held firms around the world. We have applied
multilevel modeling to 170,543 observations for 99 countries from 2012 to 2018. Our
research hypothesis proposes a positive association between ABTDs and countries’
perceived corruption, and it was not rejected for the total sample and countries which
have adopted the International Financial Reporting Standards (IFRS). These results
suggest that in countries which have adopted the IFRS, managers are opportunistically
using the greater flexibility resulting from the internationalization of accounting
standards to practice corruption, and this may also possibly be influenced by the poor
local institutional environment in terms of fighting corruption. This study contributes
to the literature by offering new perspectives on how the business environment is
affected by country characteristics, and employs multilevel modeling, which is the
most accurate technique for samples with grouped structures.
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Demonstra aos investidores que o contexto institucional dos paises pode fornecer
insights sobre possiveis niveis de distorcdo no desempenho decorrentes da
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1 INTRODUCAO

Pesquisas tém sido desenvolvidas relacionando a corrup¢do dos paises ao gerenciamento de resultados
das empresas (Lourengo et al., 2018; Picur, 2004; Riahi-Belkaoui, 2004; Riahi-Belkaoui & Alnajjar, 2006; Santos
& Takamatsu, 2018). As evidéncias obtidas favorecem a associacdo de ambientes com menor qualidade do lucro
a paises com maiores niveis de corrupgao percebida. No contexto de baixa qualidade do lucro, tem-se a book-tax
diferences anormal (BTDA), que tem sido um sinal de “mas noticias” para os investidores porque seu aumento
estd sendo sucessivamente associado a redu¢@o da qualidade da informagao contabil (Brunozi Junior et al., 2018;
Brunozi Junior et al., 2019).

A BTDA se refere a parcela entre o lucro contabil e o tributavel que ndo pode ser explicada apenas pelo
tratamento financeiro fiscal divergente, ¢ surge porque as normas contabeis deixam uma margem de manobra
consideravel na escolha dos métodos contabeis, enquanto as tributarias, apesar de serem mais restritivas, tendem
a ser ambiguas e suscetiveis a interpretagdo dos contribuintes, dando oportunidade para que os gestores explorem
as incertezas da legislagdo para recolherem menos impostos (Tang, 2006a).

A lacuna desta pesquisa esta centrada na possiblidade de explorar se o contetido informacional da BTDA ¢
influenciado pela qualidade do ambiente institucional do pais no que diz respeito a corrupgdo. A luz da abordagem
da escolha racional da Teoria Neoinstitucional da Economia, que considera o efeito do ambiente institucional sobre
a decis@o dos individuos que sdo maximizadores de seus interesses, a pesquisa teve por objetivo investigar qual a
relac@o entre a corrupgao dos paises e a BTDA das companhias. A analise das 170.543 observagdes pertencentes
a 99 paises no periodo de 2012 a 2018 forneceu evidéncias que apoiam a inclusdo de métricas relacionadas a
corrupgao percebida dos paises como variavel explicativa da BTDA, de modo que a hipdtese de pesquisa, que
aborda a associacdo positiva entre essas variaveis, ndo foi rejeitada para a amostra total da pesquisa e para o grupo
de paises adotantes das IFRS. Assim, as evidéncias apontam que o maior nivel de corrupgao percebida dos paises
esta associado a baixa qualidade do lucro das companhias.

Os resultados fortalecem o arcabougo tedrico que considera a influéncia das caracteristicas ambientais
dos paises no ambiente operacional das companhias. A realizagdo de estudos empiricos, como esta pesquisa,
¢ defendida por Malagueiio Albrecht et al. (2010), que externalizaram a necessidade de pesquisas que sejam
desenvolvidas associando a presenca e qualidade dos sistemas contdbeis a corrupcao, pois embora haja ligacao
teoricamente atraente entre essas variaveis, € preciso evidéncias empiricas para apoiar que ha conexao entre ambos.

Além disso, os achados desta pesquisa contribuem com a literatura por trazer novas perspectivas sobre
como o ambiente de negocios ¢ afetado pelas caracteristicas dos paises, considerando a utilizagdo da modelagem
multinivel em 3 niveis (HLM 3), diferentemente das pesquisas de Lourencgo et al. (2018), Picur (2004), Riahi-
Belkaoui (2004), Riahi-Belkaoui e Alnajjar (2006) e Santos e Takamatsu (2018), que utilizaram a regressdo
multipla por Ordinary Least Squares (OLS) para a analise da relacdo entre corrupgdo e as variaveis de nivel
operacional das firmas. A analise multinivel ¢ uma técnica mais adequada para amostras com estruturas agrupadas,
como a amostra utilizada nesta pesquisa, pois reconhecem a presenga de tais hierarquias de dados, permitindo
componentes residuais em cada nivel na hierarquia (Capraru et al., 2018).

Na pratica, os usuarios atuantes no mercado de capitais tém interesse em compreender arelagdo da corrupgao
com o ambiente financeiro, organizacional e politico dos paises para avaliar os potenciais riscos e oportunidades
operacionais das operagdes (Kimbro, 2002). Por isso, este estudo contribui auxiliando os investidores e os analistas
de investimentos na identificagdo de fatores institucionais que influenciam na discricionariedade dos gestores
refletida na BTDA, aprimorando, assim, as decisdes de investimento. Ainda, a relagdo entre a corrupg¢ao do pais e
o ambiente empresarial apresentada neste estudo contribui para que normatizadores e legisladores avaliem nao s6 a
possibilidade de adequag@o de normas contabeis e tributarias em cendrios de maior corrupg@o, como a necessidade
de revisdo e implementagdo de mecanismos para boa pratica de governanga, prevengao e combate a corrupgao.

2 DESENVOLVIMENTO DA HIPOTESE

Nao existe consenso internacional sobre o conceito de corrup¢do, mas ela tem sido constantemente
definida como abuso de poder para ganhos privados (June et al., 2008). A corrupgdo ndo se confunde com fraude,
muito embora essa ultima seja tratada como um conceito genérico para incluir outros atos desonestos, como a
corrupgao (Labuschagne & Els, 2006). Para Snyman (2002, como citado por Labuschagne & Els, 2006), a fraude ¢
uma forma de deturpacgdo que causa prejuizo real ou que seja potencialmente prejudicial para outra parte, enquanto
a corrup¢ao visa a doagdo ilicita ou recebimento de algum beneficio com a intengdo de manipular ou recompensar
a conduta do receptor. A corrupgdo também nao se confunde com o suborno, que ¢ uma forma de corrupgio que
consiste em atos de concessao de beneficios financeiros ao funciondrio publico no poder em troca de tratamento
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ou servicos favoraveis (Jancsics, 2019).

A corrupgao pode ser analisada tanto pela abordagem individualista como pela abordagem institucional.
A corrupgdo individual consiste naquela que ocorre em atos isolados de ma conduta de agentes individuais que
utilizam de suas posi¢des nas organizagdes para obterem beneficios que possuem efeitos limitados no tempo e no
escopo (Thompson, 2013). Ja a abordagem institucionalista considera que a corrup¢ao ¢ construida nas rotinas e
praticas das organizagdes, ¢ ocorre quando a instituicdo ou seus funciondrios recebem um beneficio diretamente
util ao cumprimento de um propdsito institucional (Thompson, 2018). Embora essa analise da corrupgao pareca
bem dicotomica, Thompson (2018) defendeu que, na pratica, elementos da corrup¢ao individual e da corrupcao
institucional coexistem em varios graus e em varias combinacdes e, como resultado, os casos de corrup¢ao podem
ser adequadamente descritos como mais ou menos institucionais, ou mais ou menos individuais.

A caracteristica clandestina da corrupgdo torna dificil a sua mensuragdo (Heinrich & Hodess, 2011).
A corrupgao ¢ ilegal, e a observacdo regular e direta de atividades corruptas é quase sempre impossivel, o que
dificulta a mensuragdo da corrupgdo real (Olken, 2009). Essa dificuldade na mensuragéo da corrupgao real levou
os pesquisadores a buscarem proxies que, na maioria das vezes, sdo entendidas como percepg¢des de corrupgao
(Heinrich & Hodess, 2011). Pesquisadores como Picur (2004), Riahi-Belkaoui (2004), Riahi-Belkaoui e Alnajjar
(2006), Santos e Takamatsu (2018) e Lourengo et al. (2018) utilizaram métricas de percepcdo de corrupgdo como
proxy para corrupgéo dos paises.

Picur (2004), Riahi-Belkaoui (2004), Riahi-Belkaoui e Alnajjar (2006), Santos e Takamatsu (2018), em
especifico, investigaram a relag@o entre o nivel de corrupgdo percebida dos paises, medida pela variavel controle
de corrupgido do Banco Mundial, e a opacidade do lucro das empresas. Esses autores verificaram que empresas
situadas em paises com maior controle de corrupgdo apresentaram lucros menos opacos. Lourengo et al. (2018),
por sua vez, consideraram a relagdo entre a percepcdo de corrupgdo, medida pelo indice de corrupgdo percebida da
transparéncia internacional, e a magnitude dos accruals discricionarios absolutos como métrica de gerenciamento
de resultados. Esses autores identificaram que nos paises emergentes niveis mais baixos de corrup¢do percebida
estdo associados a niveis mais baixos de gerenciamento de resultados, enquanto para os paises desenvolvidos
niveis mais baixos de corrupgdo percebida estio associados a niveis mais altos de gerenciamento de resultados.
Esses autores concluiram entdo que, embora as pesquisas Riahi-Belkaoui (2004) e Riahi-Belkaoui e Alnajjar
(2006) tenham demonstrado que paises com niveis mais elevados de corrupcdo tém demonstragdes financeiras
mais opacas, a utilizagdo de uma amostra relativamente homogénea pode ndo corroborar tal relagao.

A BTDA ¢ uma informacao que tem sido associada a baixa qualidade dos lucros, tendo em vista
a associagdo positiva e significativa com o gerenciamento de resultados contabil (Brunozi Junior et al., 2018;
Phillips, Pincus & Rego, 2003; Phillips, Pincus, Rego & Wan, 2003) e com o gerenciamento de resultados tributario
(Mills et al., 2002; Mills, 1998). Ao contrario dessas pesquisas em BTDA, que investigaram o gerenciamento de
resultados condicionado a auséncia de gerenciamento tributario, e vice-versa, Tang (2006a) e Tang e Firth (2011)
pressupuseram a presenca simultdnea do ambas formas de gerenciamento e verificaram empiricamente que a
BTDA ¢ uma proxy adequada para o gerenciamento de resultados contabil e tributario simultaneamente, pois
captura distor¢des de relatorios induzidas por motivagdes gerenciais apos o controle de efeitos regulatorios. Assim,
a BTDA refere-se a parcela derivada de escolhas discricionarias nos relatorios contabeis e fiscais, e quantifica o
nivel de manipulagdes sobre o lucro contabil e o tributavel (Tang, 2006a). As manipulagdes sobre o lucro contabil
e tributavel que resultam na BTDA sao subsidiadas pela Teoria de Agéncia, devido aos conflitos de agéncia dos
gestores sobre ambos os lucros: reportar maior lucro contabil para atrair investidores e menor lucro tributavel para
pagar menos tributos (Hanlon et al., 2005).

Considerando esse arcabougo teorico que associa a baixa qualidade do lucro a BTDA das companhias e
na existéncia de indicios de que a baixa qualidade do lucro esta associada a maior corrupgao dos paises, postula-se
ceteris paribus:

H: A BTDA das companhias associa-se positivamente com o nivel de corrupgao percebida dos paises.

A hipoétese postulada ndo considera a causalidade entre as variaveis. Miller (2021) defendeu que agdes
corruptas sdo imorais, mas nem todas as agdes imorais sdao corruptas. Deste modo, embora o comportamento
discricionario possa ser considerado imoral (Bruns & Merchant, 1990), ndo consiste, necessariamente, em
corrupgao.

Neste estudo, a associacdo entre as variaveis ¢ suportada pela Teoria Econdmica Neoinstitucional,
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da qual a Teoria da Agéncia faz parte (Groenendijk, 1997). A escolha racional, uma das abordagens da Teoria
Neoinstitucional, preconiza que o ambiente institucional influencia o comportamento de um individuo, mas que o
individuo possui naturalmente a tendéncia de agir em prol de seus interesses em detrimento aos beneficios coletivos
(Hall & Taylor, 2003). Sob essa otica, a auséncia de arranjos institucionais resulta na existéncia de dilemas de ag@o
coletiva, que conduzem os individuos a agirem de modo a maximizar a satisfagdo das suas proprias preferéncias,
levando a um resultado subdtimo para a coletividade (Hall & Taylor, 2003). Alinhado a isso, considera-se nesta
pesquisa que os comportamentos corruptos sao institucionalizados a nivel pais e permeiam multiplas subunidades
e niveis em uma organizagao (Ashforth & Anand, 2003). Os niveis mais altos de corrup¢ao criam um ambiente
propicio as agdes antiéticas, deixando os individuos mais propensos a aceitagdo de praticas oportunisticas, como
delineado pela escolha racional. Isso ocorre devido a assimetria informacional, que enfraquece a capacidade
do investidor em monitorar e disciplinar os gestores, facilitando as agdes oportunisticas com vistas ao interesse
privado (Riahi-Belkaoui & Alnajjar, 2006).

Kythreotis (2015) comentou que o alto nivel de corrupcao dos paises estd associado a ndo implementacao
e aplicacdo de leis, baixa probabilidade de sancdes e a existéncia de transa¢des econdmicas pouco transparentes.
Para o autor, em paises com alto nivel de corrupcdo, os gestores ndo tém medo de sangdes legais e, por isso,
tendem a escolher tratamentos contabeis particulares a fim de manipular o resultado, o que reduz a confiabilidade
e representacdo fidedigna das demonstragdes financeiras (Kythreotis, 2015). Entdo, parece razodvel conceber que,
em paises com maiores niveis de corrup¢do, os gestores estejam mais motivados a buscar interesses pessoais
devido a auséncia de arranjos institucionais que fortalegam os beneficios coletivos, o que justifica a expectativa de
associagdo positiva entre a corrupcao percebida no pais e BTDA postulada neste estudo.

Vale ressaltar, porém, que a relacdo entre o nivel de corrupgdo percebida e a BTDA pode ser impactada
pela qualidade do ambiente contabil do pais, no que diz respeito a presenca das International Financial Reporting
Standards (IFRS). Houge e Monem (2016) consideraram que o ambiente de contabilidade aprimorado pelas IFRS
pode reduzir a corrupgdo percebida no pais, promovendo a divulgacdo e a prestagdo de contas. Por outro lado,
Kytherois (2015) considerou que adogdo do IFRS ndo ¢é suficiente para a melhoria no nivel de confiabilidade
das demonstragdes financeiras, pois a confiabilidade também ¢ afetada pelo grau de corrup¢do em cada pais.
Considerando a possibilidade de relagé@o entre as IFRS e a percepgao de corrupgao nos paises, que ndo ¢ investigada
nesta pesquisa, ¢ possivel que a associagdo entre a BTDA ¢ o nivel de percepgdo de corrupgao seja distinta entre
os grupos que adotam e ndo adotam as normas internacionais.

3 PROCEDIMENTOS METODOLOGICOS

A amostra final foi composta por 170.543 observagdes pertencentes a 99 paises no periodo de 2012
a 2018. No material suplementar desta pesquisa, encontra-se os critérios amostrais utilizados para obtencdo da
amostra.

A constru¢do do modelo multinivel utilizado para verificacdo da hipotese deste trabalho se deu por meio
da multilevel step-up strategy, que resultou na Equacdo 1. Para maiores esclarecimentos sobre a aplicagao desta
estratégia e os resultados obtidos, sugere-se a consulta ao material suplementar anexo a este estudo.

BTDA¢ij = Yo0o + Y001 (TEMPO;;) + v101(ROA;) + v201(AT;;) + v301(END;)
+ Yno1 (SETORy;) + y100(PIB}) + Y200 (IDH;) + ¥300 (CP}) + Ymoo (SL;) + voo; (1)
+Vg1; (TEMPOy;j) + Toi + T1;j (TEMPOy;) + €5

Sendo:
BT. DAU./. = diferenca anormal entre lucro contabil e o lucro tributdvel da empresa i do pais j no tempo ¢
= valor esperado da variavel dependente (média) da amostra geral;

yOOO

TEMPO,; = variavel explicativa do nivel 1 (medida repetida) correspondente a cada ano da analise (ano =
1 para 2012, ano = 2 para 2013, ..., ano = 7 para 2018);

ROAI.J. = Retorno sobre os Ativos da empresa i situada no pais j;
AT, = logaritmo natural do Ativo Total da empresa i no pais j;

END,, = razdo entre o capital de terceiros e o ativo total da empresa i do pais j,
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SETOR = setores de atuagdo da companbhia i situada no pais j, n-1 dummies,

PIB = Produto Interno Bruto do pais j;

IDH, = Indice de Desenvolvimento Humano do pais j;

CP, = Corrupgao Percebida do pais J;

SLj: Sistema Legal do pais j, m-1 dummies;

Vi~ €ITO associado as caracteristicas ndo variantes do pais j ao longo do tempo;

T,; = €110 associado as caracteristicas nao variantes de firma 7 do pais j ao longo do tempo;

€, = eITo firma i do pais j ao longo do tempo .

Considerou-se como variavel de interesse, alternativamente, duas métricas de corrupgdo percebida: a
Corrupgao Percebida (CP), construida a partir de um ajuste no indicador controle de corrupgdo do Banco Mundial,
que captura a corrupgio no setor privado (Rohwer, 2009) e, para o teste de sensibilidade, o Indice de Corrupgio
Percebida Ajustado (ICPA), que se baseia no indicador indice de corrupcdo percebida emitido pela transparéncia
internacional, e possui enfoque na corrupgao do setor publico. O material suplementar apresenta a descri¢ao
detalhada, o sinal esperado na matriz de correlagdo, o embasamento teoérico de referéncia para todas as variaveis
consideradas no modelo hierarquico linear testado e o resultado do teste de sensibilidade.

O modelo hierarquico descrito na Equacao 1 ¢ o de medidas repetidas. Isso significa que as varidveis em
niveis 2 (firma) e 3 (pais) ndo variam entre niveis inferiores e, por isso, sdo representadas pela média das mesmas.
Por esta razao, nao foi possivel a inclusdo de uma variavel referente as IFRS na equacao, ja que essa informagao
apresentou varia¢do entre os anos. Procedeu-se, entdo, pelo agrupamento das observacdes quanto a adocao das
IFRS. Deste modo, o modelo descrito foi analisado considerando 3 agrupamentos: amostra total (sem segregagao
por IFRS), ndo adotantes das IFRS, adotantes das IFRS.

4 RESULTADOS E DISCUSSOES
4.1 Analise descritiva

A amostra constituiu um painel desbalanceado de dados, com uma tendéncia progressiva na ocorréncia
anual de observacdes referentes a companhias situadas em paises em que o reporting em IFRS ¢ obrigatdrio,
representando 58,09% (99.061 observagdes) do total. Os paises com sistemas mistos, ou seja, mais de um tipo de
sistema legal, representam 56% do total; seguidos de 22,90% de observacdes para paises com origem na tradigao
romana, o direito civil; e 20,50% para a paises com origem no monossistema direito comum.

A Tabela | apresenta as estatisticas descritivas para a variavel BTDA. Para os resultados obtidos para as
demais variaveis quantitativas, recomenda-se a leitura do material suplementar.

Tabela 1. Estatistica descritiva da BTDA

Medidas descritivas BTDA
Observagdes 96.376
Minimo -40,9595

1° Quartil -0,0485
Média 2,03E-11
Desvio padréo 0,2142
Mediana -0,0112

3° Quartil 0,0535
Maximo 10,9109

Fonte: Elaborado pelos autores.

A média da BTDA ¢é de magnitude positiva e proxima de zero se aproxima dos valores obtidos por
Tang (2006a) e Tang e Firth (2011) para a BTDA das companhias chinesas, mas distancia-se substancialmente da
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média obtida por Brunozi Junior et al. (2018), que encontraram valores muito distantes de zero ¢ de magnitude
negativa para a BTDA das companhias brasileiras. A magnitude positiva pode sugerir que, possivelmente, a BTDA
das companhias pesquisadas seja resultado da manipulagdo do lucro contabil para cima e/ou manipulam o lucro
tributavel para baixo, como sugerido por Tang (2006a).

O comportamento negativo presente na metade das observacdes (mediana) estd mais alinhado com
o cendrio encontrado por Brunozi Junior et al. (2018) para o contexto brasileiro, muito embora a magnitude
dos valores se distancie. O sinal negativo sugere essas companhias podem estar envolvidas em gerenciamento
discriciondrio que resultam na subestima¢ao do lucro contabil e/ou na superestimagao do lucro tributavel.

A Tabela 2 apresenta os coeficientes de correlagdo bivariada de Pearson obtidos entre as variaveis
quantitativas do estudo.

Tabela 2. Correlagdo bivariada entre as varidveis quantitativas

BTDA ROA AT END PIB IDH CP ICPA
BTDA 1
Retorno sobre
Ativos (ROA) 0,4587 !
Ativo (AT) -0,019 0,0676 1
Endividamento
(END) 20,0167 -0,0538  0,0068 1
Produto Interno
Bruto (PIB) 00252 00803  -0,0939  -0,0157 1
Indice de
Desenvolvimento -0,0474 -0,1261 0,116 0,0123 -0,6953 1
Humano (IDH)
Corrupgao
Percebida (CP) 0,0514 0,1176 -0,1303 -0,0117 0,6464 -0,873 1
Indice de
Corre(;go 0,0519 0,1181 -0,1347 -0,0118 0,6499 -0,8792 0,9974 1
Percebida
Ajustado (ICPA)

Fonte: Elaborado pelos autores.

A Tabela 2 demonstra que o ROA apresenta associacdo positiva ¢ de grau moderado com a BTDA
reportada pelas companhias. Este achado esta alinhado com o pressuposto teoricamente para o contexto norte-
americano por Manzon e Plesko (2002) e Frank et al. (2009), no croata por Sodan (2012), no tunisiano por Koubaa
¢ Anis (2015), no brasileiro por Fonseca e Costa (2017), e no chinés por Tang e Firth (2011). Esses autores
consideraram associag@o positiva entre o comportamento discricionario ¢ a rentabilidade das companbhias, pois,
em tese, empresas rentaveis tém mais acesso a créditos tributarios e a utilizacdo desses beneficios fiscais tende a
reduzir o lucro tributdvel em relagdo ao contabil (Manzon & Plesko, 2002). Na visdo de Tang e Firth (2011), as
motivagoes ligadas as decisoes de investimento e rentabilidade das companhias chinesas estdo relacionadas ao
componente discricionario da BTD.

Para o AT, a magnitude demonstra que a associagdo entre o tamanho da empresa e a BTDA pode ser
considerada leve. O sinal obtido sugere, sem qualquer causalidade, que, a medida que a empresa cresce, a BTDA
diminui, e vice-versa. Este resultado estd em acordo com os pressupostos teoricos postulados por Zimmerman
(1983), Manzon e Plesko (2002) e Tang (2006a), que sugeriram associagdo positiva entre o comportamento
oportunistico e o tamanho das companhias.

Para a variavel END, a forca de associagdo com a BTDA também foi leve. O sinal obtido indica que, sem
atribuicdo de causalidade, a medida que o endividamento das companhias aumenta, a BTDA reduz, e vice-versa. A
associagdo positiva entre a BTDA e a variavel referente a estrutura de capital das empresas estd condizente com as
relagdes tedricas apontadas por Watts e Zimmerman (1990), Frank et al. (2009) e Koubaa e Anis (2015).

Para as variaveis de nivel pais, o PIB também corroborou a relagdo teorica descrita por Picur (2004),
Riahi-Belkaoui (2004), Riahi-Belkaoui e Alnajjar (2006), de associagdo positiva. Esse resultado sugere que,
quando o crescimento econdmico dos paises aumenta, a BTDA também aumenta nas companhias, sem qualquer
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causalidade.

A associagdo entre IDH e a BTDA também corroborou os achados de Picur (2004), Riahi-Belkaoui (2004)
e Riahi-Belkaoui e Alnajjar (2006). O sinal negativo do coeficiente sugere que, a medida que a qualidade de vida
do pais aumenta, sem qualquer causalidade, a BTDA das companhias reduz, e vice-versa.

Embora com forgas de associagdes consideradas leves, percebe-se que ambas medidas de corrupgdo
utilizadas nesta pesquisa (CP ¢ ICPA) apresentaram associagao positiva com a BTDA. Esses resultados sugerem
evidéncias que fortalecem o constructo basico desta pesquisa de que ambientes com baixa qualidade do lucro estdo
associados a maiores niveis de percepcdo de corrupcdo dos paises.

4.2 Corrupcio e BTDA: analise multinivel

A Tabela 3 contém os resultados obtidos na regressdo do modelo multinivel que contempla a variavel CP
como variavel de interesse.

Tabela 3. Resultados do modelo multinivel com a variavel de interesse CP

Observagdes 87.951 41263 46.688

(N)

Grupos Total Nao adotantes IFRS Adotantes IFRS
Pais 90 20 74

Empresas 16.447 7.799 8.727
g)(:(r)r;ponentes Coeficientes P(2) Coeficientes P(z) Coeficientes P(2)
Intercepto -0,1050 0,001 -0,2744 0,031 -0,0718 0,008
Tempo -0,0001 0,864 0,0007 0,629 -0,0002 0,781
Retorno sobre 0,0147 0,000 0,0207 0,000 0,0123 0,000
ativos

Ativo 2,14E-06 0,000 -2,87E-06 0,000 -2,03E-06 0,000
Endividamento 0,0006 0,000 0,0015 0,180 0,0006 0,002
Setores

Consumo ndo 20,0231 0,000 20,0376 0,000 20,0207 0,001
essencial

Consumo -0,0238 0,000 -0,0364 0,000 -0,0231 0,001
essencial

Energia 0,0026 0,646 -0,0152 0,183 0,0083 0,345
Cuidados com -0,0222 0,000 -0,0233 0,014 -0,0286 0,000
saude

Industrial -0,0238 0,000 -0,0359 0,000 -0,0219 0,000
Tecnologia da 20,0149 0,000 20,0247 0,006 20,0144 0,021
informagao

Insumos 20,0229 0,000 20,0357 0,000 20,0229 0,000
Tmobilidrio -0,0183 0,002 -0,0257 0,024 -0,0142 0,132
Utilidade 10,0326 0,000 10,0438 0,000 10,0308 0,000
publica

Sistemas legais

Direito civil -0,0050 0,287 -0,0228 0,199 0,0007 0,837
Direito comum -0,0071 0,325 -0,0160 0,566 -0,0011 0,836
PIB -0,0003 0,820 0,0056 0,230 -0,0005 0,670
IDH 0,1149 0,003 0,2994 0,076 0,0788 0,012
Corrupgio 0,0079 0,026 0,0181 0323 0,0068 0,015

percebida
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Tabela 3. Resultados do modelo multinivel com a variavel de interesse CP

aCl(é;I:g;)iI;:ntes Variancia estimada Variancia estimada Variancia estimada
Pais

Var. Tempo 2,92E-06 1,37E-05 4,95E-09
Constante 0,0001 0,0006 6,67E-08
Empresas

Var. Tempo 0,0005 0,0010 0,0005
Constante 1,05E-20 1,47E-02 1,03E-07
Tempo 0,0294 0,0061 0,0456
Correlagdo

intraclasse

Nivel 3 (pais) 0,0033 0,0289 0,0001
g‘gl;lrezsa i) 0,0205 0,7159 0,0116

Testes de chi2(2) P(chi2) chi2(2) P(chi2) chi2(2) P(chi2)
HLM x Linear 7.329,69 0,000 14.919,07 0,000 3.108,48 0,000
Wald chi2 18.673,72 0,000 11.898,28 0,000 5.715,96 0,000

Nota 1: P(z): p-valor do teste Z para os coeficientes do componente fixo; chi2(2): qui-quadrado do LR teste; P(chi2):
p-valor do qui-quadrado do LR teste.

Nota 2: Estimagdo por modelo de maxima verossimilhanga restrita (REML).
Fonte: Elaborado pelos autores.

Para todos os grupamentos, os resultados para o teste de Wald indicam que os componentes dos efeitos
fixos ndo sdo nulos. Ainda, o LR teste demonstrou a 1% de significancia que, em todos os casos, a modelagem
multinivel foi adequada para a estrutura de dados aninhados presente neste estudo.

O coeficiente de correlacdo intraclasse para o nivel 3 demonstra que a BTDA anual é mais correlacionada
as caracteristicas dos paises para o grupo de ndo adotantes das IFRS (2,89%), que para o grupo adotantes
(0,01%). Esses resultados indicam que as caracteristicas dos paises, apesar de influenciarem, apresentam pouca
representatividade na variacdo da BTDA anual média na presenca das IFRS. O grupo de ndo adotantes das IFRS
também apresentou maior correlacdo de nivel 2, sugerindo que 71,59% da variancia da BTDA anual média ¢é
explicada pelas caracteristicas conjuntas de companhias ¢ paises, enquanto para o grupo de adotantes esse
percentual ¢ significativamente menor, de 1,16%. Isso significa que as caracteristicas conjuntas de firmas e paises
tendem a ter mais relevancia no cenario de ndo adogao das IFRS.

Os resultados obtidos na Tabela 3 para a variavel CP fornecem evidéncias para a aceitagdo da hipotese
desta pesquisa, considerando a amostra total e o grupo de companhias que adotam as IFRS, a 95% de confianga.
Para ambos os grupos a analise de significancia indica que, ceferis paribus, a corrupgdo percebida dos paises
explica a variagdo na BTDA anual média reportadas pelas companhias, como proposto pelo construto tedrico
desenhado nesta pesquisa de que maior a maior corrupgao dos paises estd associada a baixa qualidade dos lucros.

O sinal obtido na matriz de correlagdo se repetiu para a variavel Retorno sobre os Ativos (ROA). ROA se
associou positivamente com a BTDA, sugerindo entdo, ceferis paribus, que as empresas mais rentaveis reportaram
maior BTDA em todos os grupamentos. As associa¢des positivas demonstram que o comportamento verificado por
Tang e Firth (2011) para as companhias chinesas também ¢ observado para uma amostra multipaises. Esse resultado
fornece indicios de que as motivagdes relacionadas a rentabilidade das companhias e politicas de investimento
estao relacionadas ao comportamento oportunistico dos gestores.

Embora com magnitude muito pequena, o ativo apresentou significancia estatistica com sinal negativo.
Isso significa que mantendo todo o resto constante, companhias maiores reportam menor BTDA, principalmente
no grupo de ndo adotantes das IFRS. Este resultado esta alinhado com Watts ¢ Zimmerman (1990), que
consideraram maiores oportunidades de gerenciamento de resultados para as companhias pequenas devido ao
menor monitoramento.

O Endividamento (END) se mostrou estatisticamente significante para a amostra geral e para a amostra de
adotantes das IFRS. Para esses grupos, os resultados apontam que as empresas mais alavancadas apresentam maior



J.R. de M. Silva; P. de S. Costa; M. A. dos Santos / Rev. Cont. Org. (2022), v. 16: e 188514 9

BTDA, sem causalidade, sugerindo que o alto nivel de endividamento pode fornecer justificativa para o reporte
de relatdrios financeiros e fiscais mais agressivos, como também encontrado nas pesquisas de Frank et al. (2009)
e Koubaa e Anis (2015).

Os achados demonstram que o setor de atuagdo, com exce¢do das companhias do setor de energia para
a amostra total e imobiliario para os adotantes das IFRS, relaciona-se a variagdo da BTDA anual das empresas
de forma significativa. Os setores de parametro estatisticamente significantes apresentaram sinal negativo, o que
indica que as companhias desses setores apresentam, ceteris paribus, BTDA média anual menor do que aquelas
obtidas para o setor de servigcos de comunicacdo (categoria de referéncia).

A variavel indice de desenvolvimento humano apresentou significancia estatistica com coeficiente de
magnitude positiva, diferente do sinal apresentado na matriz de correlagdo bivariada da Tabela 2. Esse resultado
no modelo inferencial vai de encontro com o proposto por Picur (2004), Riahi-Belkaoui (2004) e Riahi-Belkaoui
¢ Alnajjar (2006), de que companhias situadas em paises com maior qualidade de vida demanda por melhor
qualidade da informagao contabil.

O teste de sensibilidade, apresentado em detalhes no material suplementar, alinha-se aos resultados os
resultados obtidos na Tabela 3. Verificou-se que a variavel de interesse ICPA apresentou relagdo positiva com a
BTDA da amostra total e da amostra de adotantes das IFRS, corroborando a aceitagdo da hipdtese proposta nesta
pesquisa.

4 CONSIDERACOES FINAIS

A corrupgdo, enquanto abuso de poder para interesses particulares, ¢ uma caracteristica do ambiente
institucional do pais que permeia a sociedade em diversos niveis, alcangando, inclusive, o ambiente operacional
das empresas. Assim, o constructo tedrico desta pesquisa considera que o alto nivel de corrupgao percebida pode
criar um cendrio que estimula os gestores as praticas discriciondrias sobre o lucro contabil e o tributavel, em um
comportamento que também derivado das relagdes de agéncia, e que aumenta a book-tax differences anormal
(BTDA). A hipotese de associacdo positiva entre a BTDA e a corrupg@o percebida dos paises ndo foi rejeitada para
a amostra total e para o grupo de companhias que adotam as International Financial Reporting Standards (IFRS).

Ao passo que as pesquisas que avaliaram a rela¢do entre a opacidade de lucros e a corrupgdo percebida
dos paises verificaram apenas uma vertente de gerenciamento (gerenciamento do resultado contabil), esta pesquisa
avangou por apresentar evidéncias de que a corrupgao percebida também pode se relacionar ao gerenciamento
tributario, uma vez que a BTDA captura, de modo concomitante, o comportamento oportunistico dos gestores
sobre o lucro contabil e o tributavel.

A consideragdo, neste estudo, ¢ que a associagdo entre a baixa qualidade do lucro e a corrupgdo dos
paises pode ser influenciada pela caracteristica do ambiente contabil, pois a presenca das IFRS nesse ambiente
interferiu na interagdo entre a BTDA e a corrupgdo percebida dos paises. A relag@o positiva e significante obtida
nos cenarios de presenga de observagdes que adotaram as IFRS (amostra total e grupo de adotantes), pode fornecer
indicios de que a maior flexibilidade resultante da internacionalizagdo das normas pode estar sendo usada de forma
oportunistica pelos gestores, que influenciados pela baixa qualidade do ambiente institucional do pais (maior
corrup¢ao), desconsideram o subjetivismo responsavel nas escolhas contabeis.

A pesquisa contribuiu também por fortalecer o arcabouco tedrico de pesquisas que investigam a influéncia
dos fatores ambientais externos as companhias em seu ambiente operacional. O efeito das caracteristicas dos
paises foi corroborado pela modelagem multinivel, o que também contribuiu para a literatura acerca da tematica.
Os resultados representam avangos porque as pesquisas que investigaram a relagdo entre a qualidade do lucro e
a corrupg¢do dos paises utilizaram apenas um nivel de andlise (nivel firma), e este estudo fornece indicios de que
essa relagdo pode variar entre paises. Esses achados podem demonstrar aos 6rgados normatizadores internacionais
a necessidade de consideragdo do macro ambiente institucional no delineamento de normas.

Na pratica, esta pesquisa contribuiu ainda por demonstrar que os investidores precisam considerar o
ambiente institucional dos paises para as decisdes de investimento. Demonstrou-se que a corrupg¢do percebida
e, por extensdo, as caracteristicas que tendem a se associar a ela, como a fraca aplicacdo legal e baixo risco
de sangdes, sdo fatores que afetam o comportamento oportunistico dos gestores, e podem, por consequéncia,
afetar o reporte dos lucros. Os achados também podem demonstrar aos 6rgdos normatizadores internacionais a
necessidade de consideragdo do macro ambiente institucional no delineamento de normas. Apds a observagao de
como as especificidades dos paises interferem no ambiente de negdcios das empresas, os normatizadores podem
ter subsidios para editar normais mais eficientes, ndo s6 visando a qualidade da informagao contabil, como também
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a implementacao de politicas de prevencdo e combate a corrupgao.

Para pesquisas futuras, recomenda-se a utilizagdo de outras proxies de nivel pais, com o intuito de
identificar diferentes caracteristicas do macro ambiente dos paises que possam influenciar no montante da BTD
reportada pelas companhias e a utilizagdo de um modelo multinivel com classificagdo cruzada para reduzir os
graus de liberdade associados as varidveis nominais utilizadas nesta pesquisa.
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MATERIAL SUPLEMENTAR

A coleta dos dados financeiros se deu na base on-line da Capital 1Q, com uma amostra inicial composta
por 567.971 observagdes referentes a 133 paises. Dessas, foram excluidas as observagdes que ndo apresentaram
a informacao referente ao pais de localizacdo, as observacdes referentes ao setor financeiro e as observagdes com
indisponibilidade das aliquotas maximas dos tributos sobre o lucro que serdo necessarias para estimagao do lucro
tributavel. Foram excluidas ainda as observagdes referentes as economias hiperinflacionarias, tendo em vista que
o relatorio de resultados operacionais e da posi¢ao financeira de companhias oriundas dessas economias pode nao
ser util (IFRS Foundation, 2001). Com base no relatorio do Centre for Audit Quality (CAQ), que monitora paises
que podem ser considerados altamente inflacionarios, foram excluidos da amostra as observagdes pertencentes a
Argentina, Ira, Libéria, Libia, Sudao, Venezuela e Zimbabue (Deloitte’s IAS Plus, 2019). Assim, a amostra final
foi composta por 170.543 observagdes pertencentes a 99 paises no periodo de 2012 a 2018.

Para o tratamento de outliers realizou-se a winsorizacdo de todas as variaveis continuas nos niveis de 1%
¢ 99%, assim como realizado nas pesquisas de Ayers et al. (2010), Tang e Firth (2012), Ryu e Chae (2014), Xian et
al. (2015), e Marschner et al. (2019). Apds analises descritivas, procedeu com a estimagdo da variavel dependente,
a BTDA, conforme Equagéo 1, que foi rodada para cada ano da amostra individualmente. A equag@o se baseia em
Tang (2005), Tang (2006a) e Tang (2006b), mas com uma adaptacdo realizada por Koubaa e Jarboui (2017). O
modelo regride a BTD em itens ndo discricionarios, que foram apontados por Tang (2005), Tang (2006a) ¢ Tang
(2006b) como fontes originarias do componente regulatorio. A parcela ndo explicavel da Equagao 3, os residuos,
¢ a medida para a BTDA.

BTD; = a; +B1 AREC; + f, RES; + BsAINV, + B, LAGDT + ¢ (1)

Em que:

BTD = diferenga total, calculado pela diferenga entre lucro contabil e o lucro tributével. O lucro tributével
foi estimado por uma extrapolagio, dividindo-se a despesa corrente dos tributos sobre o lucro pela aliquota maxima
dos tributos sobre o lucro no pais de localizagdo da companhia, obtida no site da KPMG (2019).

AREC, = representa a variagdo das receita de vendas liquida da empresa i entre os anos - 1 € ¢; escalonada
pelo ativo defasado em #-1.

RES = Dummy igual a 1 (um) se a empresa i reportou resultado contabil positivo antes dos tributos sobre
o lucro, ¢ 0 (zero) caso contrario.

AINV, = representa a variagdo dos investimentos. E calculada como a diferenga do somatério das contas
investimento, imobilizado e intangivel da empresa i do ano ¢ - 1 para o ano ¢, escalonada pelo ativo total #-1.

LAGDT, = DT da empresa i reportada no ano -1, escalonada pelo ativo total defasado em #-1.

&.= Residuo da equagdo, utilizado como variavel dependente BTDA no modelo multinivel principal.

Analogamente a Koubaa e Jarboui (2017), Tang e Firth (2011) e Tang e Firth (2012), foi realizada a
divisdo das variaveis independentes da Equagdo 3 (com excegdo de RES) pelo ativo total defasado em #-1, com
0 objetivo de mitigar problemas relacionados ao tamanho das companhias. Além disso, o0 modelo foi estimado
em cross section com erros robustos para reduzir (ndo eliminar) possiveis problemas com a heterocedasticidade.
Realizou-se o teste de multicolinearidade para todos os anos, e verificou-se que os fatores de inflagao de variancia
obtidos apresentaram valores toleraveis.

Utilizou-se a multilevel step-up strategy para constru¢do do modelo principal, que parte de um modelo
ndo condicional (modelo nulo) para a composi¢ao de variancia. A Equagdo 2 descreve o modelo nulo testado na
pesquisa.

BTDAa'j =Yooo t+ Vooj T Toij T Etj (2)

BTDA,, =representa a diferenga anormal entre o lucro contabil e o lucro tributavel das empresas i do pais
J no tempo ¢;

y000= valor esperado da varidvel dependente (média) da amostra geral;
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v00 = erro associado as caracteristicas ndo variantes do pais j ao longo do tempo;
7,; = €110 associado as caracteristicas ndo variantes de firma 7 do pais j ao longo do tempo;

€, = eIro firma i do pais j ao longo do tempo .

A andlise dos modelos ndo condicionais ¢ relevante porque permitiu verificar se existe variabilidade
na BTDA entre companhias provenientes de um mesmo pais e entre aquelas provenientes de paises diferentes.
Ressalta-se que o modelo hierarquico utilizado nesta pesquisa ¢ o de medidas repetidas, o que inviabilizou a
inser¢do de uma variavel de controle referente a adogao das IFRS como preditora, sendo necessario a analise por
grupamentos: amostra total (sem segregacao por IFRS), ndo adotantes das IFRS, adotantes das IFRS. A Tabela
4 apresenta os resultados do modelo nulo considerando a amostra completa, o grupamento de nao adotantes das
IFRS e o grupamento de adotantes das IFRS.

Tabela 4. Resultados do modelo néo condicional para BTDA

8\11’)“”390"5 96376 49.686 46.690

Grupos Total Néo Adotantes I[FRS Adotantes IFRS

Pais 92 22 74

Empresas 17.957 9.307 8.729
g)?(r)rslponentes Coeficientes P(z) Coeficientes P(z) Coeficientes P(z)
Intercepto 0,0004 0,907 0,00749 0,372 -0,00120 0,731
Componentes Var. Var. est. Var. Var. est. Var. Var. est.
aleatorios est. EP /E.P est. EP /E.P est. EP /E.P
Pais 0,0005  1,3E-04 3,746 0,0006  3,3E-04 1,916 0,0004  1,2E-04 3,041
Empresas 0,0199  4,1E-04 48,122  0,0626 1,0E-03 61,358  0,0109 3,8E-04 28,421
Tempo 0,0325 1,8E-04 179,683  0,0077 5,5E-05 139,445 0,0555 4,1E-04 135234
Correlagao intraclasse

Nivel 3 (pais) 0,0093 0,0088 0,0055

Nivel 2 (emp. / 0,3859 0,8913 0,1686

pais)

Testes de . . . . . .
verificabilidade chi2(2) P(chi2) chi2(2) P(chi2) chi2(2) P(chi2)
HLM x Linear 8.120,95 0,000 28.248,20 0,000 1.842,46 0,000

Nota 1: P(z): p-valor do teste Z para os coeficientes do componente fixo; Var. est.: Variancia estimada; E.P: erro padrao; chi2(2): qui-quadrado
do LR teste; P(chi2): p-valor do qui-quadrado do LR teste.

Nota 2: Estimagdo por modelo de mdxima verossimilhanga restrita (REML).

Fonte: Elaborado pelos autores.

Para todos os grupamentos apresentados (amostra total, ndo adotantes das IFRS e adotantes das IFRS),
a andlise da probabilidade chi2 do teste de verificabilidade sugeriu a ndo aceitagdo da hipdtese nula ao nivel de
confianca de 1%, indicando que a estimagdo por modelagem multinivel ¢ adequada para a estrutura de dados
agrupados presente na amostra.

Ao se realizar a proporgdo das varidncias pelos seus respectivos erros padrao, tem-se 0 que seria uma
estimagao proxima dos resultados z para os parametros de efeitos aleatorios (Favero & Belfiore, 2017). Verifica-
se na Tabela 1 que as proporgdes das variancias estimadas pelos seus respectivos erros padrao (Var. est. / E.P)
superaram o valor critico de uma distribui¢do normal padrdo ao nivel de significancia de 5%, que ¢ de 1,96, para
todos os grupamentos. Esse resultado corrobora a escolha da modelagem multinivel em detrimento a modelagem
tradicional por OLS. Esses resultados indicam, entdo, que caracteristicas latentes dos paises podem explicar
eventuais diferengas na BTDA das companhias para todos os grupamentos.

Para a amostra total, a correlacdo intraclasse entre a BTDA anual média para um mesmo pais (nivel 3)
¢ de 0,93%, o que sugere que a DA ¢ levemente correlacionada entre paises. Para a amostra total, a correlagdo
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intraclasse de nivel 2, que se refere a correlagdo entre a BTDA anual média para uma mesma companhia de
determinado pais é de 0,3859%, indicando que os efeitos aleatorios de firmas e paises explicam aproximadamente
39% da variancia total dos residuos.

Considerando a segregacdo de amostras, o coeficiente de correlagdo intraclasse para o nivel 3 demonstra
que a BTDA anual ¢ mais correlacionada com as caracteristicas dos paises para o grupo de ndo adotantes das
IFRS, com o valor de 0,88%, enquanto para o grupo de adotantes essa variagdo ¢ de 0,55%. Esses resultados
indicam que as caracteristicas, apesar de influenciarem, apresentam pouca representatividade na variagdo da
BTDA anual média. O grupo de ndo adotantes das IFRS também apresentou maior correlagdo de nivel 2, com
valor de 0,8913, sugerindo que aproximadamente 89% da varidncia da BTDA anual média ¢ explicada pelas
caracteristicas conjuntas de companhias e paises. Para o grupo de adotantes esse percentual ¢ significativamente
menor, da ordem de 16,86%. Isso significa que as caracteristicas conjuntas de firmas e paises tendem a ter mais
relevancia no cendrio de ndo adogao das IFRS.

Na etapa seguinte da multilevel step-up strategy, procedeu-se com a aplicacdo de um modelo com
interceptos aleatorios e um modelo com interceptos e inclinagdes aleatorias para defini¢do do carater de aleatoriedade
dos termos de erro (Favero & Belfiore, 2017). Ap6s a realizagdo do teste de razdo de verossimilhanga (teste de
likelihood-ratio — LR teste) para comparar as estimagoes, para todos os agrupamentos, a saber, amostra total,
ndo adotantes das I[FRS e adotantes das IFRS, os modelos com interceptos e inclinacdes aleatorias apresentaram
melhor ajuste.

Na etapa final procedeu-se com a inserc¢do das variaveis de controle de nivel firma, de nivel pais e a
variavel de interesse (também de nivel pais) no componente de efeitos fixos, o que resultou no modelo final de
teste da pesquisa. A Tabela 5 apresenta a descri¢ao detalhada das variaveis de controle utilizadas.

Tabela 5. Resumo das variaveis de controle de nivel firma (2) e nivel pais (3)
Variavel Descrigdo / Fonte / Base tedrica / Sinal esperado

Variavel explicativa do nivel 1 (medida repetida)
Evolugdo temporal (TEMPO i) correspondente a cada ano da analise (ano = 1 para 2012,
ano = 2 para 2013, ..., ano = 7 para 2018)

Lucro operacional liquido apds impostos divido pelos
ativos médios. Fonte: Capital IQ. Base: Empresas rentaveis
tém mais acesso a créditos tributarios ¢ a utilizacdo dos
beneficios fiscais aumenta a BTD (Frank et al., 2009,
Koubaa & Anis, 2015; Manzon & Plesko, 2002; Sodan,
2012; Tang & Firth, 2011). Sinal esperado: +

Logaritmo na base 10 do ativo total. Fonte: Capital IQ. Base:
Companhias maiores sdo capazes de conceber ¢ executar
planos de investimento que explorem ativos com vantagens
fiscais, o que aumenta a BTD (Manzon & Plesko, 2002).

Ativo (ATl,j) Por outro lado, o alto custo de informagdo e monitoramento
por parte dos usuarios externos impulsionam os gestores
das companhias menores a exercer o poder discricionario
para aumentar o lucro contabil (Watts & Zimmerman,
1990). Sinal esperado: +/-

Razdo entre o capital de terceiros e o ativo total. Fonte:
Capital IQ. Alto nivel de endividamento das empresas pode
fornecer uma justificativa para as praticas discricionaria,
¢ um subsequente aumento da BTD (Frank et al., 2009;

Endividamento (ENDU) Koubaa & Anis, 2015). Entretanto, para Moore (2012) e
Long Ye e Lv (2013), o financiamento da divida se tornou
um componente eficaz do mecanismo de governanga
corporativa, mitigando o gerenciamento de resultados e
evitando, assim, que os credores sejam enganados. Sinal
esperado: +/-

Retorno sobre Ativos (ROA,-!-)
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Tabela 5. Resumo das variaveis de controle de nivel firma (2) e nivel pais (3)

Variavel Descrigdo / Fonte / Base teorica / Sinal esperado

n-1  dummies. Setores considerados: servicos de
comunicagao (categoria de referéncia), consumo essencial,
consumo nao essencial, cuidados com a satde, energia,
imobilidrio, industrial, insumos, tecnologia da informacéo e

Setor (SETORU) utilidade publica. Fonte: Capital IQ. Base: Embora todas as
companhias estejam sujeitas as mesmas aliquotas nominais
para tributagdo da renda, numerosas disposi¢des tributarias
especificas fazem com que as aliquotas efetivas das
empresas variem entre empresas e setores (Zimmerman,
1983). Sinal: ?.

m-1 dummies. Sistemas considerados: sistemas mistos
(categoria de referéncia, direito civil e direito comum.
Fonte: site JuriGlobe - World Legal Systems Research
Group. Base: O nivel de protegdo juridica fornecido aos
acionistas e credores corporativos pode interferir no modo
como os administradores das empresas agem em seu proprio
interesse (La Porta et al. 1998; Leuz et al. 2003). Sinal: ?

PIB ¢ a soma do valor adicionado bruto por todos os
produtores residentes na economia mais 0s impostos sobre
os produtos e menos quaisquer subsidios ndo incluidos
no valor dos produtos, dividido pela populagdo no meio
do ano. Fonte: Banco Mundial. Base: Empresas situadas
em paises com maior crescimento econdomico possuam
incentivos para gerenciar resultados devido a concorréncia
(Picur, 2004; Riahi-Belkaoui, 2004; Riahi-Belkaoui &
Alnajjar, 2006). Sinal: +

Indicador de expectativa de vida, educagdo e renda per
capita.Varia entre 0 e 1, em que quanto mais proximo de 1,
melhor ¢ a qualidade de vida do pais. Fonte: United Nations
Human Development Program. Base: Apds atingir um certo
nivel de qualidade de vida, a sociedade passa a exigir um
nivel adequado de qualidade contabil maior (Picur, 2004,
Riahi-Belkaoui, 2004; Riahi-Belkaoui & Alnajjar, 2006).
Sinal: -

Sistema Legal (SL/_)

PIB per capita (PIB)

indice de Desenvolvimento Humano (IDH/_)

Fonte: Elaborado pelos autores.

As variaveis de interesse foram definidas com base no indicador controle de corrupgdo do Banco Mundial
e o indice de corrupgdo percebida emitido pela Transparéncia Internacional. Ao comparar as medidas de corrupg@o,
Rohwer (2009) explicou que o indicador emitido pelo Banco Mundial mede a percepcdo de corrupgdo nos setores
publico ¢ privado, pois conta com fontes que fornecem dados sobre a corrupgdo no nivel familiar, enquanto a
medida da Transparéncia Internacional, captura a percepgdo de corrupgao somente no setor ptiblico. Considerando
isso, adotou-se como medida de corrupgao principal desta pesquisa o indicador do Banco Mundial, pois alinha-se
teoricamente com o objetivo desta pesquisa, que consiste em analisar companhias do setor privado. Um ajuste foi
realizado para facilitar a analise da relagdo entre as variaveis do modelo, de modo que o indicador controle de
corrupgao foi multiplicado por -1, resultando na variavel denominada Corrupgdo Percebida (CP), na qual maiores
valores sugerem maior nivel de corrupgdo percebida para os paises.

Por fim, a partir do indicador da Transparéncia Internacional, se construiu o Indice de Corrupgao Percebida
Ajustado (ICPA), que foi utilizado em testes adicionais como forma de conferir robustez nos achados deste estudo.
De forma semelhante a Botinha (2018), foi realizado um ajuste no indice de corrupgao percebida, multiplicando o
indicador por -1, o que resultou na variavel ICPA. Com isso, neste estudo o indicador passou a variar de -100 a 0,
em que quanto mais proximo de -100, menor sera a percepgao de corrupgdo do pais.

A Tabela 6 apresenta os resultados obtidos com a estatistica descritiva univariadas das variaveis
quantitativas da pesquisa considerando a amostra total.
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Tabela 6. Estatistica descritiva das varidveis quantitativas para a amostra total

Variaveis N Min. P25 Méd. Desv. Pad. P50 P75 Max.
BTDA 96.376 -40,9595 -0,0485 2,03E-11 0,2142 -0,0112 0,0535 10,9109
ROA 170.167  -442,2000 0,8016 1,6373 15,1762 3,0843 5,7014 23,6000
AT 170.384 0,0140 59,6571 17259720  5047,3980  210,1750  843,3286  34091,3000
END 170.384 0,0001 0,3157 0,5987 6,5646 0,4736 0,6224 1322,0140
PIB 159.230 -2,4346 1,2364 2,6026 2,0928 1,5934 3,7256 6,9455
IDH 159.204 0,4315 0,7411 0,8410 0,0944 0,8986 0,9157 0,9489
CP 170.517 -2,2661 -1,5705 -0,7466 0,9205 -0,8415 0,3124 1,1445
ICP 170.480  -89,9384  -73,8267 -59,3822 17,7586 -61,7445  -38,8679 -25,7500

Nota: N = observagdes; Min.= Minimo; P25 = 1° quartil; Méd.= média aritmética; Desv. Pad. = desvio padrdo; P50 = mediana; P75 = 3°
quartil; Méx.= maximo.
Fonte: Elaborado pelos autores.

Nota-se que, dentre as variaveis de nivel firma, o AT se destaca por sua heterogeneidade, pois apresenta
desvios padrdes mais elevados. Percebe-se que a média foi influenciada por altos valores presentes na amostra,
principalmente nos quartis superiores. Comparado a literatura, nota-se que esse padrdo € esperado para AT, pois o
comportamento referente ao alto desvio padrao da variavel foi também observado nas pesquisas de Sodan (2012),
Koubaa e Anis (2015) e Fonseca e Costa (2017).

Quanto as variaveis de pais, nota-se a presenga de paises com PIB negativo, o que indica retragdo
economica. Os valores elevados também influenciaram o comportamento médio desta variavel, tendo em vista
que a média apresentada € menor que a mediana, ou seja, apesar de a média ser de 2,6026, 50% das observagdes
se referem a paises com PIB maximo de 1,5934. Para o IDH, quanto mais proximo de 1, maior ¢ a qualidade de
vida. O comportamento da variavel ¢ homogéneo, dada a proximidade da média (0,8410) e da mediana (0,8986) e
o baixo desvio padrdo. Percebe-se ainda que apenas 25% das observacdes estdo situadas em paises que possuem
indicador superior a 0,9, que ¢ considerado alto desenvolvimento humano.

Para os indicadores de corrupcdo utilizados, verifica-se que a variavel emitida pelo World Bank, aqui
denominada como CP, ¢ bem menos heterogénea que a variavel emitida pela Transparency International, o
ICPA. A variavel CP mede a percepgao do grau em que o poder publico é exercicio para ganhos privados. Devido
ao ajuste do sinal, nesta pesquisa o indicador varia de -2,5 a 2,5, onde valores mais altos representam maior
percepcao de corrupgdo. Percebe-se que o pais que apresentou menor percepgdo apresentou indicador estimado
em -2,2661, o que, em outras palavras, representa forte desempenho de governanga. Por outro lado, o pais que
apresentou maior percepcao de corrupgao apresentou indicador estimado em 1,1445, ou seja, baixo desempenho
em governanga. O ICPA classifica paises/territorios com base em quio corrupto o setor publico de um pais ¢
considerando a percepcao de especialistas e executivos de negdcios. Devido ao ajuste da variavel (multiplicagio
por -1), neste estudo a variagdo ¢ de -100 a 0, onde quanto mais proximo de 0 maior € a percepgdo de corrupgao.
Na amostra, o pais que apresentou IPCA de aproximadamente -89,94 foi aquele com menor percepgdo de
corrupcao da amostra, enquanto o pais com pior indice obteve indice estimado em -25,75 (mais proximo de zero,
maior corrupgao percebida).



