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Resumo
Objetivo: O objetivo do estudo foi analisar os efeitos da adocao do Pronunciamento Técnico
CPC 47 no nivel do gerenciamento de resultados das empresas listadas no mercado brasileiro
de capitais.

Metodologia: A amostra do estudo ¢ composta por 207empresas brasileiras listadas na B3 no
periodo de 2012 a 2021, totalizando 2070 observacdes. Trata-se de uma pesquisa descritiva
com abordagem quantitativa, utilizando-se regressdo linear multipla com dados em painel.
Utilizou-se os modelos de Dechow, Hutton, Kim e Sloan (2012) e Kothari, Leone ¢ Wasley
(2005) para apurar os accruals discricionarios e um modelo de gerenciamento de resultados
com varidveis de controle e interesse.

Resultados: Os resultados ndo confirmaram a hipdtese de que a ado¢do do CPC 47 afetou o
nivel de gerenciamento de resultados no periodo analisado, porém evidenciaram que o
endividamento e o fluxo de caixa operacional explicam os accruals discricionarios,
independente da adogdo do padrdo de reconhecimento de receitas. Esse apontamento sobre
aumento de gerenciamento de resultados com ado¢do do CPC 47 foi em direcdo contraria aos
apontamentos de Baldissera, Gomes, Zanchet e Fiirst (2018), no entanto, estd de acordo os
achados de Grecco (2013), Joia e Nakao (2014) e Braga (2020) em relacdo aos efeitos das
normas contabeis. Os resultados apontam que empresas com maior fluxo de caixa operacional
podem gerar informagdes contabeis com melhor qualidade independentemente dos efeitos da
adogdo do CPC 47. O periodo da pandemia do coronavirus ndo afetou significativamente os
niveis de earnings management.

Contribuicdes do Estudo: Como contribuic¢do, o estudo amplia o conhecimento tedrico sobre
os efeitos do CPC 47 nas praticas de earnings management. Adicionalmente, de forma pratica,
colabora com orgdos reguladores, preparadores das demonstragdes contabeis, auditores,
executivos e acionistas controladores e o mercado em geral.

Palavras-chave: Receita de Contrato com Cliente. Qualidade da Informacdao Contabil.
Gerenciamento de Resultados.

Abstract
Purpose: The objective of this study is to analyze the effects of adopting CPC 47 on the level
of the earnings management of companies listed in the Brazilian capital market.

Methodology: The sample used in this study is composed of 207companies listed in B3 in the
observation period 2012-2021 totaling 2070 observations. The approach is quantitative, using
multiple linear regression with balanced panel data. Dechow, Hutton, Kim and Sloan (2012)
and Kothari, Leone and Wasley (2005) models were used to improve the discretionary accruals
and an earnings management model with control and interest variables.

Results: The results did not confirm the hypothesis that the adoption of CPC 47 affected the
level of results management in the analyzed period but showed that indebtedness and operating
cash flow explain discretionary accruals, regardless of the adoption of the pattern of revenue
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recognition. This evidence about earnings management increased with the adoption of CPC 47
was contrary to Baldissera, Gomes, Zanchet and Fiirst (2018), however, according to the
findings of Grecco (2013), Jewel and Nakao (2014) and Braga (2020) in relation to the effects
of accounting standards. The results indicate that companies with higher operating cash flow
can generate accounting information with better quality regardless of the effects of the adoption
of CPC 47. The period of the coronavirus pandemic did not significantly affect earnings
management levels.

Contributions of the Study: As a contribution, the study expands the theoretical knowledge
about the effects of CPC 47 on earnings management. Additionally, in a practical way, it
collaborates with regulatory organs, auditors, executives, stakeholders and the financial market
in general.

Keywords: Revenue from Contracts with Customers. Earnings Quality. Earnings Management.

Resumen
Objetivo: El objetivo del estudio fue analizar los efectos de la adopcion del Pronunciamiento
Técnico CPC47 en el nivel de gestion de resultados de las empresas listadas en el mercado de
capitales brasileno.

Metodologia: La muestra de estudio estd compuesta por 207 empresas que cotizan en la B3 en
el periodo de observacion 2012-2021, totalizando 2070 observaciones. Es una descripcion
descriptiva, utilizando una combinacion de equipo mecanico con datos de panel. Se utilizo los
modelos Dechow, Hutton, Kim and Sloan (2012) and Kothari, Leone and Wasley (2005) para
mejorar los devengos discrecionales y un modelo de gestion de ganancias con variables de
control e interés.

Resultados: Los resultados no confirmaron la hipotesis de que la adopcion del CPC 47 afecto
el nivel de gestion de resultados en el periodo analizado, pero mostraron que el endeudamiento
y el flujo de caja operativo explican las provisiones discrecionales, independientemente de la
adopcion de la norma de reconocimiento de ingresos. Esta evidencia sobre un aumento en la
gestion de ganancias con la adopcion de CPC 47 fue en la direccion opuesta de las notas de
Baldissera, Gomes, Zanchet e Fiirst, (2018), sin embargo, esta de acuerdo con los hallazgos de
Grecco (2013), Joia y Nakao (2014) y Braga (2020) sobre los efectos de las normas contables.
Los resultados indican que las empresas con mayor flujo de efectivo operativo pueden generar
informacion contable de mejor calidad, independientemente de los efectos de la adopcion de
CPC 47. El periodo de la pandemia de coronavirus no afectd significativamente los niveles de
gestion de ganancias.

Contribuciones del Estudio: Como aporte, el estudio amplia el conocimiento teérico sobre los
efectos del CPC 47 en la gestion de resultados. Adicionalmente, de manera practica, colabora
con organismos reguladores, preparadores de los estados financieros, auditores, ejecutivos y
accionistas controladores y el mercado en general.

Palabras clave: Ingresos de Contratos con Clientes. Calidad de la Informacion Contable.
Gestion de Resultados.
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1 Introducao

Em maio de 2014, a instituigdo normatizadora International Accounting Standards Board
(IASB) emitiu o novo padrao contabil de relatério financeiro International Financial Reporting
Standards (IFRS) 15 "Receita de contratos com clientes", resultado de um projeto de convergéncia
com o Financial Accounting Standards Board (FASB). O IFRS 15 substituiu o IAS 18 “Receitas” e
o IAS 11 “Contratos de Constru¢ao”. No Brasil, a aprovacdo do Comité de Pronunciamentos
Contabeis (CPC) 47, correlacionado a IFRS 15, se deu em 22 de dezembro de 2016, sendo
obrigatdria a sua aplicacdo a partir de 1° de janeiro de 2018.

A nova norma fornece as empresas um unico modelo de cinco etapas de reconhecimento de
receita que se aplica a partir de um contrato com um cliente. Esse novo padrao contabil configura
uma etapa importante da convergéncia global e representa um procedimento significativo na
qualidade das demonstragdes financeiras (Mota, Campos, Niyama & Paulo, 2012).

O IASB (2014) e o FASB argumentam que o novo padrio ¢ relevante para aprimorar a
comparabilidade da receita nas demonstragcdes financeiras e, portanto, elimina deficiéncias
identificadas em normas anteriores, pois € mais completa em relacdo ao reconhecimento,
mensuragao e divulgacdo da receita (Church, 2016). O IASB (2014) esclarece que a norma anterior
apresentava limitagdes em itens importantes, como por exemplo o reconhecimento contabil de
contratos com diversos elementos em conjunto.

Ha na literatura estudos brasileiros e de outros paises que destacam os efeitos da aplicagido
da nova norma com recomendacdes sobre as politicas contabeis (Dalkilic, 2014), na analise de
efeitos indiretos (Rutledge, Karin & Kim, 2016), na relevancia com adogao antecipada (Dani, Santos,
Panucci, Filho & Klann, 2017; Trabelsi, 2018), no value relevance (Altaji & Alokdeh, 2019; Braga,
Santos & Nascimento, 2022; Onie, Ma, Spiropoulos & Wells, 2022), no gerenciamento de resultados
(Tutino, Regoliosi, Mattei, Paoloni & Pompili, 2019), e no gerenciamento de receitas (Braga, 2020;
Morawska, 2021).

Os critérios e padroes contabeis escolhidos pela companhia podem influenciar a qualidade
das demonstragdes financeiras, quando aplicados sem fidedignidade pelos preparadores das
informagdes (Fields, Lys & Vincent, 2001; Paulo, 2007). Assim, a motivagdo para nao divulgar o
real desempenho das empresas pode estar associada a interesses proprios dos gestores ou da
companhia, como por exemplo, o aumento de lucros e na escolha de padroes contabeis de forma nao
adequada (Paulo, 2007).

Nesse sentido, estudos apontam também que os impactos de aplicagdo da nova norma podem
gerar algumas consequéncias negativas (Rutledge et al., 2016, Piosik, 2021), como um possivel
aumento na pratica de gerenciamento de resultados e, portanto, manipulagdo dos relatorios
financeiros (Piosik, 2021). De acordo com Veysey (2020), a partir do novo padrio de
reconhecimento de receitas, ¢ possivel obter diferentes respostas para mesma transacao e estrutura
contratual. Essas brechas sdo obstaculos para o normatizador porque ha diversos setores € modelos
de negdcios com operagdes e caracteristicas distintas (Napier & Stadler, 2020).

Healy e Wahlen (1999) definem a manipulacdo das informagdes contabeis como
gerenciamento de resultados (earnings management), e esse ocorre quando os gestores praticam
acdes discriciondrias sobre o real desempenho financeiro das companhias. A qualidade do lucro
pode ser afetada por essa discricionariedade sobre o momento de reconhecimento da receita
(Rutledge et al., 2016) e pode ser influenciada por julgamentos e estimativas que precisam ser
atualizadas.
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Portanto, conduzir eventuais novos ajustes nas demonstracdes financeiras pelas mudancas
de estimativas em periodos subsequentes (Cova, 2015). A adogdo da nova norma depende mais do
profissional, j& que exige mais julgamentos dos gestores e preparadores das demonstragdes
financeiras (Dalkilic, 2014).

Joia e Nakao (2014) argumentaram que o aumento na qualidade e na transparéncia aliada a
uma maior comparabilidade das demonstracdes contdbeis leva uma reducao da assimetria
informacional. Com isso, a adog¢do das normas contabeis deveria gerar um impacto no
gerenciamento de resultados das empresas de forma a reduzi-lo (Barth, Landsman & Lang, 2008).

Entretanto, os resultados do estudo de Joia e Nakao (2014) ndo confirmaram a hipdtese de
que a adogao das empresas ao IFRS afetou o nivel de gerenciamento de resultados, embora tenha
ocorrido reducdo dos accruals discricionarios pés IFRS. Em contrapartida, Braga (2020) e Tutino et
al. (2019) identificaram um aumento no gerenciamento de resultados. O contexto apresentado revela
um cenario contraditorio € com lacunas em relagdo a consequéncias da implementacao do novo
padrao contabil.

Na literatura existem estudos que propdem modelos para mensurar a manipulagdo das
informagdes contabeis (Dechow, Sloan & Sweeney, 1995; Kang & Sivaramakrishnan,1995; Kothari
et al., 2005; Dechow et al., 2012). Outras pesquisas abordaram o efeito do gerenciamento de
resultados na qualidade da informacao contabil (Martinez, 2001; Cardoso, 2005; Almeida, 2010).

De acordo com Rutledge ef al. (2016), ha necessidade de avaliar os efeitos trazidos pelo novo
padrao contébil como um possivel aumento na pratica de gerenciamento de resultados e, portanto,
manipulacdo dos relatérios financeiros. Diante disso, definiu-se o seguinte problema de pesquisa:
Quais efeitos da ado¢do do Pronunciamento Técnico CPC 47 no nivel de gerenciamento de
resultados de empresas brasileiras listadas na B3?

Para responder essa questdo, a pesquisa tem como objetivo principal analisar o efeito do nivel
de gerenciamento de resultados com a ado¢do do CPC 47 nas empresas listadas na B3. A avaliagao
desses efeitos torna-se importante para compreender os reflexos no contetido informacional apds
adocdo do novo padrao.

A pesquisa contribui e amplia as discussdes com objetivo de melhorar a compreensao dos
efeitos do CPC 47 nas praticas de earnings management e seus reflexos na qualidade da informagao
contabil. Ademais, de acordo com Lourenco e Branco (2015), a adogao das IFRS tem sido um dos
topicos mais analisados e abordados em pesquisas na area de contabilidade, dada a relevancia,
colaborando com o6rgdos reguladores, preparadores das demonstracdes contdbeis, auditores,
executivos e acionistas controladores e o mercado em geral.

2 Revisao da Literatura
2.1 Qualidade da Informaciao Contabil e Gerenciamento de Resultados

A adog@o das IFRS a nivel mundial ¢ uma mudanca de forte impacto economico. A partir
dela, surgiu novas oportunidades de pesquisas na contabilidade, ja que alteragdo de normas
influencia diretamente na qualidade das demonstragdes contdbeis (Lourenco & Branco, 2015). De
acordo com Ball (2006), um sistema baseado no padrao IFRS proporciona informagdes financeiras
com mais qualidade, mais tempestivas e mitiga a discricionariedade que outros padrdes
proporcionam aos gestores.

A qualidade da informacdo contdbil pode ser associada a uma maior relevancia e
representagdo fidedigna, ja que propicia a divulgacdo de informagdes confiaveis que ajudardao os
usudrios externos na tomada de decisdo (Colauto, Moreira, Bispo & Angotti, 2010). Segundo
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Martinez (2001), uma contabilidade transparente e confiavel ¢ o fundamento bésico no mercado de
capitais.

De acordo com Cappellesso, Niyama e Rodrigues (2021) as informagdes contabeis de
qualidade sdo necessarias para que a contabilidade cumpra seu papel de divulgagao das informagdes.
O atributo de qualidade da informacdo contabil serd maior, quanto menor for a assimetria de
informagao, melhorando o conteudo informacional, capaz de auxiliar gestores, investidores, analistas
entre outros em suas transagdes economicas (Duarte & Lucena, 2018).

Nao existe um termo especifico que defina qualidade da informagdo contabil. Uma
informagdo de qualidade pode ser definida como aquela que fornece mais informagdes sobre o
desempenho financeiro de uma companhia, e que seja relevante para a tomada de decisdo por um
determinado tomador de decisdo.

Ha trés grandes grupos de proxies para a qualidade da informacao contébil: propriedades dos
lucros, capacidade de resposta dos investidores aos lucros e indicadores externos de distor¢ao dos
lucros. Sendo assim, a qualidade da informagdo contabil pode ser mensurada a partir de diversas
métricas, sendo uma delas o gerenciamento de resultados (Dechow, Ge & Schrand, 2010).

O gerenciamento de resultados ocorre quando os administradores julgam a informagao
financeira e as atividades operacionais para modificar os relatorios financeiros no sentido de
manipular alguns investidores sobre o desempenho da empresa ou para incentivar resultados
contratuais que dependam dos niimeros contabeis informado (Healy & Wahlen, 1999). Com isso, os
gerentes podem optar em fungdo dos beneficios que terdo ao reportar determinado resultado
(Martinez, 2001).

Um ponto importante ¢ que a subjetividade das normas contabeis pode ser utilizada para
atender os propdsitos da realidade econdmica da empresa, ou outros especificos. Segundo os autores
Fields et al. (2001), o uso do gerenciamento de resultados pode abranger escolhas contébeis, as quais
tem origem nas decisdes tomadas com o objetivo de influenciar as informagdes geradas pelo sistema
contabil, como as demonstracdes financeiras, e outros relatorios fiscais e regulatorios. Ainda que
essas decisdes possam violar os principios contabeis e constituir-se em fraude, o gerenciamento de
resultados pode ocorrer dentro dos limites desses principios (Dechow & Skinner, 2000).

Para Almeida (2010), ¢ possivel que o gestor possa administrar informagdes contabeis com
a finalidade de reduzir os riscos ou confundir os usudrios, no entanto, as duas situagdes buscam maior
divulgacdo de resultados que retratam com mais fidedignidade a realidade das transac¢des. Diante
disso, compreende-se que o gerenciamento de resultados ndo ¢ fraude, pois as escolhas dos gerentes
podem estar dentro dos limites definidos nos padrdes contabeis.

De acordo com Martinez (2013), o gerenciamento de resultados pode ser utilizado em
situagdes especificas com cunho positivo, entretanto, reconhece-se que tal pratica em seu extremo ¢é
uma linha ténue com a fraude. Diferenciar essa fronteira ¢ um desafio, dado que ainda hd uma lacuna
na literatura académica, pois o conceito de fraude associa-se a intengdo de dissimular (Martinez,
2013).

Muitos autores defendem que as novas normas contdbeis permitem novos métodos de
reconhecimento, mensuracao e divulgacao evidenciando a grande importancia da contabilidade na
comunicagdo das informagdes. Entretanto, devido a auditoria ser imperfeita, os administradores
podem ver o exercicio do julgamento como uma oportunidade para gerenciar resultados, e, por
conseguinte, realizar escolhas contabeis que ndo condizem com a situacdo econdmica da empresa
(Healy & Wahlen, 1999).

As defini¢des de gerenciamento de resultados sdo norteadas pelas intengdes gerenciais e que
muitas das vezes ndo sdo simples de serem observadas. Verifica-se, diferentes tipos de
gerenciamento a partir de motivagdes: o Target Earnings trata-se do gerenciamento praticado com
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objetivo de “aumentar (melhorar) ou diminuir (piorar) os resultados contabeis”; enquanto o Income
Smoothing busca diminuir a varia¢ao dos resultados e o Big Bath Accounting que pretende “gerenciar
para reduzir o lucro corrente, de forma a aumentar o lucro futuro” (Martinez, 2001, p. 43).

Em relagao aos incentivos a pratica de gerenciamento de resultados, deve-se considerar os
contratuais, os de mercado e regulatorios (Almeida & Almeida, 2009), sendo eles apresentados na
tabela 1.

Tabela 1

Tipos de incentivos
Incentivos Tipos

Contratuais | Debt convenants, remuneraco dos executivos, Job Security e acordos bilaterais.

Relac@o de lucro e valor de firma, abertura de capital (IPO), litigio, previsdo dos analistas,

Mercado .
crescimento.

Regulatorios | Fatores politicos, regras setoriais, agéncias, politicas antitruste, aspectos fiscais e tributarios.
Fonte: Adaptado de Almeida e Almeida (2009).

Almeida (2010) afirma que umas das praticas de gerenciamento de resultado é por decisoes
sobre os accruals, que serao analisados nesse estudo. Conforme Lopes e Martins (2005), os accruals
armazenam o conteudo informativo da contabilidade e sdo caracterizados como acumulag¢des
representadas pela discrepancia entre o lucro liquido e o fluxo de caixa operacional liquido. Portanto,
deve-se considerar que sdo todas as classificagdes de resultados que sdo computadas ao lucro e que
ndo provoquem movimentagdes de caixa e ou de equivalentes de caixa.

O objetivo dos accruals ¢ representar o lucro de forma econdmica. Contudo, pode-se
considerar o fato do gerente poder tomar as decisdes de modo que motive a discricionariedade,
aumentando ou diminuindo os niveis ou efeito dos accruals. O gestor pode manipular o lucro por
razdes inconsistentes ao negocio. Vale ressaltar que os accruals podem ser tanto discricionarios
quanto nao discricionarios (Martinez, 2008).

A diferenca entre eles € que os ndo discricionarios estdo associados a atividade normal do
negocio da empresa, enquanto os discriciondrios dizem respeito a decisdo que o gestor pode tomar a
fim de gerar efeitos esperados sobre os resultados contdbeis (Moreira, 2006; Paulo, 2007), além de
serem utilizados como proxy de gerenciamento de resultados. Se positivos, revelam que o resultado
esta sendo gerenciado para ser melhorado, se negativos, para ser piorado (Martinez, 2008).

Além disso, conforme esclarecido no estudo de Paulo (2007), os problemas surgem na
mensuragdo desses accruals discriciondrios, pois isso ocorre porque essa parcela dos accruals €
estimada, ou seja, nao observavel. Dechow ef al. (1995) ja haviam sinalizado para esse tipo de
dificuldade na avaliagao.

Almeida (2010) afirma que accruals sdo uma das variaveis mais analisadas pelos estudiosos
como proxy da qualidade da informagdo contabil. O lucro pode ser formado pela combinagdo de
diferentes escolhas, politicas e estimativas contabeis, o que torna sua composig¢ao subjetiva. Por isso,
arelevancia em trazer sua qualidade como objeto de analise, para que seja plausivel o entendimento
dos motivos e incentivos das praticas que envolvem sua mensuragdo. Para Martinez (2013), a
interferéncia nos numeros contabeis ¢ uma pratica critica, pois sdo nas demonstragdes financeiras
que informagoes relevantes sobre a performance da entidade sao apresentadas. Pode-se assim dizer,
que o lucro exerce um papel central, utilizado para diversos objetivos.

Embora j& existam estudos na literatura que demonstram que as normas internacionais
podem melhorar a qualidade da informagao contabil (Barth et al., 2008), outros trabalhos esclarecem
que o padrao contabil tem papel limitado ou, at¢ mesmo, nao impede ag¢des discricionarias, ou seja.
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o gerenciamento de resultados (Grecco, 2013; Joia & Nakao, 2014; Cardoso, Souza & Dantas, 2015;
Rodrigues & Niyama, 2018).

2.2 O Novo Padrao de Reconhecimento de Receitas CPC 47

A receita ¢ um importante indicador nas analises financeiras realizadas pelas empresas.
A partir desta mensuragdo dos dados, as empresas avaliam se sua performance esta de acordo
com seu planejamento estratégico. Adicionalmente, Dalkilic (2014) ratifica esse entendimento
ao esclarecer que a receita ¢ crucial para os usudrios das demonstragdes financeiras, pois
permite avaliar o desempenho assim como a posi¢ao financeira das entidades. A receita trata-
se de uma métrica de grande importidncia para os usudrios e analistas para avaliar as
perspectivas futuras das empresas (Cova, 2015).

Vale ressaltar que ja existiam estudos antes da implementagdo da nova norma que
sinalizam possiveis efeitos nas demonstragdes contabeis assim como nos seus indicadores.
Nesse sentido, Mota et al. (2012) apontaram possiveis impactos no desempenho economico das
empresas, no seu valor de mercado e no custo de capital proprio e/ou de terceiros.

Como consequéncia, o novo padriao contabil também pode refletir na distribui¢do dos
lucros (Campos, 2017) e em diferentes setores da empresa além dos financeiros, como os
processos de negdcios e controles internos. A adogao do novo padrdo tem potencial até mesmo
de afetar os relacionamentos das empresas com seus clientes e investidores, por isso a
importancia de instituir politicas e praticas eficientes de reconhecimento de receita que
assegurem esses stakeholders em suas andlises (Cova, 2015).

As discussodes sobre as orientagdes do registro contabil de receita de clientes ¢ um
desafio para os reguladores, pois as empresas sdo diferentes e alocadas em diversos segmentos,
o que dificulta a estruturacdo e aplicacdo de regra Uinica para o tratamento de todas as
especificidades dos negocios. A partir da vigéncia do novo padrdo contabil, pode haver também
alteragcdes qualitativas como melhor padronizagdo, transparéncia e comparabilidade das
praticas entre entidades (Aquino, Iudicibus & Santos, 2019).

Embora, inicialmente, possa ndo parecer uma mudanca profunda em relagdo as normas
anteriores, o nivel de detalhamento em relacdo a aplicagdo dos conceitos, especialmente em
transacdes mais complexas, ¢ bem maior que a orientagcdo atualmente existente no IFRS (PWC,
2017).

O CPC 47 (2016) determina que a entidade deva reconhecer as receitas levando em
consideragdo a transferéncia dos bens ou servigos prometidos aos clientes, considerando o valor
que a entidade espera ter direito a receber. A nova norma tem como principio fundamental o
reconhecimento de receita quando as mercadorias ou os servicos sao transferidos para o cliente
a partir do preco da transacao (PWC, 2017).

A KPMG (2016) esclarece que o novo padrdo contdbil fornece orientagdo de aplicacao
em diversos topicos, incluindo garantias e licencas. Adicionalmente, traz orientagdo sobre
quando capitalizar custos de obtencdo e cumprimento de um contrato, a menos que tais custos
ja estejam no alcance de outra norma contébil.

De acordo com Aquino et al. (2019), esse novo modelo ¢ uma base de principios e
orientagdes que determina uma estrutura abrangente de quando reconhecer receita e o valor que
deve ser reconhecido. Se esses critérios forem cumpridos, a receita ¢ reconhecida: ao longo do
tempo, de forma a refletir o desempenho da entidade; ou em um momento especifico no tempo,
quando o controle dos bens ou servicos ¢ transferido para o cliente (KPMG, 2016).
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O CPC 47 (2016) determina que o tratamento contéabil de identificacdo, reconhecimento,
mensuragao de receitas de contrato com cliente ¢ estruturado em cinco etapas, sendo: Etapa 1 -
identificacdo do contrato; 2 - identificacdo de obrigacdes de performance; 3 - determinagao do
preco da transagdo; 4 - alocacdo do preco da transacdo a obrigacdao de performance ¢ 5 —
reconhecimento da receita.

Sendo assim, de acordo com a PWC (2017), alguns setores sofrerdo maiores impactos do
que outros, como gestdo de ativos, automotiva, engenharia e construcdo; entretenimento ¢ midia;
produtos industrializados e fabricacao; farmacéutica e biotecnologia; imdveis; varejo e consumidor;
tecnologia da informagdo; telecomunicacdes. Nesse mesmo sentido, Cova (2015) ja havia
esclarecido que esta nova norma implicaria em mudangas que poderiam ter pouco efeito em algumas
empresas, enquanto em outras seriam mais impactadas.

Portanto, o novo modelo, por ser mais sofisticado, gera algumas alteragdes em contratos
de longo prazo e de multiplos elementos (Weil, Schipper & Francis, 2016). Em funcdo disso,
as empresas prestadoras de servigos com esses tipos de contratos tendem a ser mais impactadas
J& que em Unico contrato pode haver diversas obrigagdes de performance.

Ademais, conforme esclarecido pela KPMG (2014), em funcdo desses multiplos
elementos em um Unico contrato, as empresas terdo que avaliar cada obrigagdo e determinar se
a receita sera reconhecida em momento especifico ou ao longo do tempo, de acordo com o
prazo contratual.

De acordo com Almeida (2016), o momento de reconhecer a receita € um dos temas
mais subjetivos e importantes da contabilidade, pois, deve gerar mais dificuldades nos
julgamentos e, principalmente, em setores especificos. Adicionalmente, a receita ¢ um
importante indicador de performance que influencia na avaliagdo dos resultados e na sua
distribuicdo aos acionistas. Assim, a nova norma ¢ mais que uma mudanga contabil, trata-se de
uma nova mentalidade (Dalkilic, 2014).

2.3 Estudos Anteriores

Ap0s revisdo de literatura em relagdo a norma de reconhecimento de receitas, verificou-
se que existem estudos que analisaram o seu efeito nas empresas conforme descritos abaixo.

Dani et al. (2017) verificaram a relagdo entre a qualidade da informagao contabil e a adocao
antecipada da IFRS 15 pelas empresas brasileiras do setor de construcdo civil listadas na B3. A
amostra da pesquisa € composta por 23 empresas do setor de construcdo e a analise foi realizada no
periodo de 2013 a 2015 por meio de regressao linear multipla com dados em painel, utilizando o
modelo de value relevance proposto por Ohlson (1995). De acordo com os achados da pesquisa, 0s
resultados sugerem que a adogdo antecipada da IFRS 15 auxilia a reduzir o viés de nao
comparabilidade e possiveis inconsisténcias, ja que a norma anterior, existiam diferentes critérios
nos contratos de construgao.

Trabelsi (2018) analisou o efeito da adogdo antecipada da IFRS 15 na qualidade das
informagdes contabeis no lucro e patrimonio liquido. Utilizou-se indicadores financeiros e técnicas
estatisticas de acordo com as informagdes das demonstragdes financeiras das empresas do setor
imobilidrio listadas no mercado financeiro de Dubai em 2015. Os resultados revelaram que
abordagem de transi¢cao mais utilizada pelas empresas foi a retrospectiva modificada e que a adogado
antecipada da IFRS 15 teve um efeito positivo e significativo sobre o lucro liquido e que este efeito
pode ser explicado pelo aumento da receita e/ou redugao dos custos. Portanto, o estudo conclui que
a adocdo voluntaria de qualquer método contdbil pode refletir um comportamento oportunista dos
gestores.
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Ao aprofundar a anélise sobre impactos do padrdo contabil de reconhecimento de receitas na
qualidade da informagao contabil em setores especificos, identificou-se a pesquisa de Baldissera et
al. (2018), que verificaram o efeito do CPC 17 no gerenciamento de resultados de 29 empresas
brasileiras do setor de construcao civil listadas na B3 para o periodo de 2007 a 2012. O estudo
utilizou o modelo de KS (1995) para estimar o gerenciamento de resultados pelos accruals
discricionarios e a analise dos dados foi realizada pela regressao linear multipla com dados em painel
assim como teste ndo paramétrico de diferenga de médias U de Mann-Whitney. Os resultados
evidenciaram que os niveis de gerenciamento de resultados das empresas do setor de construgao civil
sdo decrescentes apos adogdo do padrao contabil CPC 17.

Tutino et al. (2019) analisaram o impacto no gerenciamento de resultados decorrente da
adogdo do IFRS 15 de 23 empresas italianas listadas pertencentes aos setores de telecomunicagdes e
de servigos publicos (setor de maior e menor sensibilidade, respectivamente) no periodo de 2001 a
2017 e utilizou-se 0 modelo de Jones (1991).

Nesse sentido, a pesquisa concluiu que dentre as empresas que possuiram maiores impactos
pelas praticas de gerenciamento de resultados, a maioria delas pertence ao setor de telecomunicagdes.
A analise ex-ante da norma feita pelos autores contribui para um entendimento de quais setores o
gerenciamento de resultados exerce mais impacto e de possiveis previsoes sobre escolhas que os
gestores possam tomar frente a implementagao do IFRS 15.

Ribeiro, Barcelos e Costa (2020) investigaram os impactos econdmicos € o nivel de
evidenciagdo decorrentes da ado¢do do CPC 47 nas empresas brasileiras de capital aberto. O estudo
esclareceu por meio de analise estatistica com testes de diferenga de médias ndo paramétrico que os
setores mais impactados respectivamente foram os de comunicagao, TI, utilidade publica, petroleo
e gas, saude, bens industriais, consumo ciclico e consumo ndo ciclico, totalizando 34 empresas
impactadas.

Oliveira, Crabbi e Rodrigues (2020) analisaram o nivel de aderéncia (Compliance) das
empresas brasileiras do setor de telecomunicagdes listadas na B3 ao pronunciamento contabil CPC
47. A analise foi realizada por meio de um checklist com os critérios de divulgacdo definidos como
alto nivel de compliance ao CPC 47. Utilizou-se a técnica de analise de contetido das demonstragdes
financeiras consolidadas nos anos de 2017 e 2018. Os resultados mostraram que nenhuma empresa
apresentou uma ampla aderéncia a nova norma. Adicionalmente, foi verificado se as empresas ja
divulgavam suas informagdes em conformidade a norma antes dela se tornar obrigatoria, como
forma de disclosure voluntario.

Braga (2020) teve como objetivo analisar se a ado¢do da IFRS 15 influenciou a pratica de
gerenciamento de resultados por accruals especificos de receitas através de uma amostra de 1116
empresas de paises pertencentes ao acronimo BRICS, classificadas nos setores de telecomunicagdes,
software, engenharias, constru¢do e imoéveis, € setor automobilistico, abrangendo uma janela
temporal de 2016 a 2018. O estudo utilizou o modelo de Caylor (2010) que trata da estimagdo do
accruals especificos de gerenciamento de receitas e outros dois modelos para medir o nivel de
gerenciamento a partir das variaveis de controle e interesse com setores, paises € IFRS 15. Os dados
foram analisados por meio de regressao linear multipla com dados em painel.

Os resultados evidenciaram que a vigéncia da IFRS 15 influenciou positivamente a pratica
de gerenciamento de receitas, ou seja, a partir da adogdo do novo padrao de reconhecimento de
receitas houve aumento dos niveis de gerenciamento por accruals de receitas. Além disso, os
achados revelaram que os efeitos da IFRS 15 se diferenciam de acordo com o pais e o setor, porém
com diferenca significativa na China no setor de engenharias, construgado e imoveis.

Napier e Stadler (2020) analisaram diversos efeitos, como contdbeis, na informagao e no
mercado de capitais decorrentes da aplicagdo do IFRS 15 nas maiores firmas europeias por meio de
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uma revisao nos relatorios anuais corporativos, cartas de comentarios e entrevistas. Na analise, os
autores definiram um quadro de referéncia que estabelece os diferentes tipos de efeito que uma nova
exigéncia contabil pode induzir, inclusive impactos adicionais. No exame dos relatorios do ano de
2018 foram selecionadas um total de 48 empresas da Stoxx Europe 50 de 14 setores diferentes. O
estudo concluiu que o impacto contabil de reconhecimento e mensuragdo da receita, com excegao
de poucos setores, especialmente o de telecomunicagdes, foi pequeno.

Diante disso, conforme revisao de literatura exposta, definiu-se a seguinte hipotese de
pesquisa: A ado¢ao do Pronunciamento Técnico CPC 47 - Receita de Contrato com Cliente
aumentou os niveis de gerenciamento de resultados e, portanto, reduziu a qualidade da
informacao contabil.

3 Procedimentos Metodoldégicos
3.1 Populac¢io e Amostra

Para solucionar o problema e atingir o objetivo proposto, realizou-se uma pesquisa: a)
descritiva em relagdo aos objetivos, dado que buscou-se explicar a formacdo de um fendmeno
(gerenciamento de resultados) por meio da relagdo entre varidveis (accruals discricionarios; b)
bibliografica e documental quanto aos procedimentos, pois utilizou-se de fontes bibliograficas para
o desenvolvimento do arcabougo tedrico e dados oriundos de uma base que servirdo para o célculo
das varidveis utilizadas nos modelos, respectivamente (Gil, 2010).

A populagdo da pesquisa é composta pelas empresas listadas na B3 no lapso temporal de
2012 a 2021. Considerou-se o periodo anterior ao CPC 47 os exercicios sociais de 2012 a 2017 e o
periodo posterior 2018 a 2021. Os dados para operacionalizagao foram coletados no banco de dados
da Economatica®.

Em uma populagao de 410 empresas, foram desconsideradas 64 por serem classificadas
como institui¢cdes financeiras e possuirem tratamento contdbil especifico. Excluiu-se também 139,
que ndo apresentaram dados necessarios para o calculo das varidveis da pesquisa, e assim, nao
permitindo a formagao de um painel balanceado e 0 acompanhamento cronologico do estudo. Dessa
forma, chegou-se a uma amostra final de 207 companhias. A selecdo do montante de empresas que
compdem a amostra final foi por conveniéncia e de forma nao probabilistica.

3.2 Operacionalizacao e Especificacio dos Modelos
Para estimar os accruals discricionarios (residuos da regressdo), aplicou-se o modelo

desenvolvido por Dechow et al. (2012), utilizado por Martins, Paulo ¢ Monte (2016) e Boina e
Macedo (2018), descrito na Equagao 1.

1 AREC; —ACRj IMOB; ACCj -
ACC, = Bo+By (5 ) + B, (SRt ) . g, (HOBe) oy g (Bems) 4y (1)

Ajt-1 Ajt—1 it—1 it—2

Onde: ACC; ;= accruals totais da empresa i no periodo ¢, ponderados por seu ativo total da empresa i no final do periodo
t-1; A; ;1= ativo total da empresa i no final do periodo #-/; REC; , = variagdo das receitas liquidas da empresa i entre os
periodos -1 e t, ponderados pelo ativo total da empresa i no final do periodo #-1; ACR;, = variagio das contas a receber
de clientes da empresa i entre os periodos #-/ e £, ponderados pelo ativo total da empresa i no final do periodo -7; IMOB;
= saldo das contas do ativo imobilizado e ativo diferido da empresa i no periodo z, ponderados pelo ativo total da empresa
i no final do periodo #-1; ACC;,_1= sdo os accruals totais da empresa i no periodo #-/, ponderados pelo ativo total da
empresa i no final do periodo #2; o= coeficiente linear; B1,23n= coeficientes angulares; &; ;= residuos da regressdo.
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Os modelos de estimacao dos accruals discricionarios de acumulagdes totais apresentam
limitagdes, como possiveis inconsisténcias na omissao de dados ou até mesmo inferéncias
insuficientes (Almeida, 2008). Nesse sentido, 0 modelo de Dechow ef al. (2012) é uma versdo mais
atualizada de um dos modelos mais utilizados em estudos sobre gerenciamento de resultados, o
modelo de Jones Modificado (Dechow et al., 2012). O modelo de Dechow et al. (2012) pode ser
considerado mais completo, pois nele incluiu-se o intercepto na equagao e os accruals discricionarios
defasados a fim de capturar a reversdo dos accruals oriundos do periodo corrente (Martins et al.,
2016).

A fim de realizar uma andlise complementar e inferéncias com maior grau de robustez,
também se aplicou o modelo de Kothari et al. (2005) para estimar os accruals discricionarios
(residuos da regressdo), utilizado por Melo e Lamounier (2020) e descrito na equagdo 2 a seguir.

ARECi‘t - ACRi,t IMOBl’t
+ B2 A + B3 )T BsROA; -1 + &ir (2)
Lt-1 Lt-1

ACCi = Bo + B4 <A't )
it

Onde: ACC; ;= accruals totais da empresa i no periodo t, ponderados pelo ativo total da empresa i no final do periodo t-1;
A; ;1= ativo total da empresa i no final do periodo t-1; REC;, = variagdo das receitas liquidas da empresa i entre os
periodos t-1 e t, ponderados pelo ativo total da empresa i no final do periodo t-1; ACR; ; = variagdo das contas a receber
de clientes da empresa i entre os periodos t-1 e t, ponderados pelo ativo total da empresa i no final do periodo t-1; IMOB;
= saldo das contas do ativo imobilizado e ativo diferido da empresa i no periodo t, ponderados pelo ativo total da empresa
ino final do periodo t-1; ROA; ,_1=retorno sobre o ativo da empresa i no periodo t-1; S0= coeficiente linear; £1,2,3,n =
coeficientes angulares; &;,= termo de erro da regressdo.

O modelo de Kothari ef al. (2005) ¢ conhecido como modelo de Performance-Matching,
pois por meio dele € possivel inserir a performance das companhias no calculo dos accruals. Nessa
versao, os autores partiram do modelo de Jones (1991) e Jones Modificado (1995) e adicionaram a
variavel de retorno sobre ativo, que tem por fungao controlar o desempenho das empresas contidas
na amostra.

Dessa forma, mitiga-se a influéncia do desempenho das empresas no calculo dos accruals
discricionarios. O impacto no gerenciamento de resultados a partir de um desempenho anormal
resulta em uma maior chance de classificar de forma equivocada os accruals nao discricionarios em
discricionarios (Melo & Lamounier, 2020). Para estimar os accruals totais em ambos os modelos,
utilizou-se a abordagem do fluxo de caixa (Hribar & Collins, 2002; Paulo, Martins & Corrar, 2007),
descrita na equagao 3 a seguir.

ACC;; = LL;; — FCO;, (3)

Onde: ACC; ;= accruals totais da empresa i no tempo t; LL; ;= Lucro ou prejuizo do exercicio da empresa i no periodo t;
FCO; = fluxo de caixa operacional da empresa i no tempo t.

Em seguida, realizou-se uma regressao linear multipla com uma varidvel dummy a fim de
identificar o efeito do CPC 47 na acumulac@o discricionaria (residuos da regressao referente aos
modelos de Dechow et al. (2012) e Kothari et al. (2005), na qual espera-se uma relagdo significativa.
Além disso, incluiu-se uma dummy para controlar os efeitos da pandemia do COVID-19. A
pandemia gerada pelo coronavirus resultou em impactos generalizados que acarretaram um cenario
de incerteza no cumprimento dos termos do contrato, tanto por parte das empresas como dos clientes,
afetando a existéncia, modifica¢ao ou o reconhecimento de receitas (KPMG, 2020).
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Cabe ressaltar que ndo foi considerada uma dummy a fim de controlar a adog¢ao antecipada e
voluntaria do CPC 47, ja que a partir de uma analise das notas explicativas das empresas contidas na
amostra, constatou-se que a maior parte delas optaram somente em aplicar a norma a partir de 2018,
ano de adogao obrigatdria.

O modelo dessa pesquisa € descrito na equacao 4 e a tabela 2 esclarece as variaveis
independentes ja identificadas na literatura.

* Griy = Bo + B1END; + B,ROA; ¢ + B3FCO;¢ + B4 TAM; + BsCPC47; ¢+ BcCOVID19;
+ & (4)

Onde: Gri,t € o gerenciamento de resultado (Residuos da regressao Dechow et al. (2012)) da empresa i no periodo t;
ENDi,t é o endividamento da empresa i no periodo t; ROALt ¢é o retorno sobre o ativo da empresa i no periodo t; FCOi,t
¢ o fluxo de caixa operacional da empresa i no periodo t; TAMi,t é o tamanho da empresa i no periodo t; CPC47i,t ¢ a
variavel dummy, 1 para os periodos posteriores ao CPC 47 da empresa i no tempo t e 0 para os demais; COVID19i,t ¢ a
variavel dummy referente ao periodo da pandemia do coronavirus, 1 para periodos com COVID-19 da empresa i no tempo
t e 0 para os demais; f0= coeficiente linear $1,2,3,n = angulares; €it = residuos da regressdo. *Residuos com valores
absolutos.

Tabela 2
Variaveis independentes da pesquisa
Variaveis de estudo Operacionalizaciio e métrica Referéncias
Endividamento END = Passivo Exigivel/Ativo Joia e Nakao (2014);
(END;,) Baldissera et al. (2018).
Retorno sobre os Ativos ROA = Lucro Liquido/Ativo Joia e Nakao (2014);
(ROA)y) Total Baldissera et al. (2018)
Fluxo de Caixa FCO = Fluxo de caixa Joia e Nakao (2014);
Operacional operacional proporcional Baldissera et al. (2018).
(FCOiy) pelo total de ativos;

Tamanho da Logaritmo natural do ativo total Joia e Nakao (2014);
Companhia TAM-= Ln (Ativo Total) Baldissera et al. (2018);
(TAMi,t) Prata e Flach (2021).

Variavel dummy Dummy, 1 para periodos posteriores Joia e Nakao (2014);
(CPC47iy ao CPC 47 e 0 para os demais Baldissera et al. (2018).
Susak (2020); Girdo, Duarte,
Variavel dummy Dummy, 1 para periodos com MarFinS e Souza (2020); Araujo e
(COVIDI,) COVID-19 € 0 para os demais Rodrigues (2022); Santos, Carmo e
b Rech (2022); Yassin, Al-Shaban,
Sraheen e Daoud (2022).

Fonte: Elaborada pelos autores (2022).

A escolha de dados em painel para as regressoes utilizadas no estudo foi feita com o intuito
de realizar o acompanhamento cronoldgico das empresas presentes na amostra. Segundo Gujarati e
Porter (2011), com dados em painel € possivel examinar o comportamento de cada empresa ao longo
do tempo, ou seja, uma dimensao de espago e tempo, além de garantir uma maior quantidade de
dados informativos, maior variabilidade, menor colinearidade entre as variaveis, maior eficiéncia nas
estimagodes e um controle mais amplo sobre a heterogeneidade. O painel ¢ do tipo balanceado, pois
cada empresa possui 0 mesmo numero de observagdes (Gujarati & Porter, 2011).

Apds execucdo das regressoes, verificou-se todos os pressupostos. As regressoes € seus
pressupostos foram operacionalizados com o auxilio do software GRETL®, sempre ao nivel de
significancia de 5%, conforme julgamento dos pesquisadores.

A analise da normalidade dos residuos foi realizada pelo teste de Doornik-Hansen, conforme
os ensinamentos de Adkins (2009), pois apresenta melhor performance em amostras pequenas. A
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hipdtese nula considera que a amostra tende a uma distribuicdo normal e a hipdtese alternativa
considera que a amostra nao tende a um a distribui¢ao normal.

Vale ressaltar que de acordo com Gujarati e Porter (2011), caso a normalidade ndo seja
atendida, tal fato ndo seria considerado um problema, haja vista que ela pode ser relaxada diante a
Teoria do Limite Central. A multicolinearidade das variaveis foi analisada pelo teste de Fator de
Inflagdo da Variancia (VIF). Todas as varidveis independentes devem apresentar valores inferiores
a 10, parametro utilizado por Gujarati e Porter (2011), o que significa que elas ndo possuem alto grau
de relacionamento entre si.

De acordo com a analise anterior, 0 método de efeitos fixos foi adequado ao modelo e, dessa
forma, realizou-se a verificagao da autocorrelagao dos dados no painel por meio do teste Wooldridge,
como indica Drukker (2003). Segundo Gujarati e Porter (2011), esse pressuposto € de que o termo
de erro de uma observa¢dao nao sofra interferéncia pelo termo de erro de outra observagao. Se
observado problemas de autocorrelagdo dos residuos, aplica-se a corre¢do robusta para corrigir as
inconsisténcias.

4 Resultados e Analises
4.1 Analise dos Accruals Discricionarios a partir de Dechow et al. (2012) e Kothari et al. (2005)

Primeiramente, cabe ressaltar, que todos os modelos utilizados nessa pesquisa nao atenderam
os pressupostos da normalidade e homoscedasticidade dos residuos; ndo obtiveram incidéncia de
multicolinearidade de acordo com a regra de Gujarati e Porter (2011); e ndo apresentaram residuos
autocorrelacionados. Em todos os casos em que esses pressupostos ndo foram atendidos, aplicou-se
medidas corretivas como apresentado na metodologia.

Inicialmente, coletou-se todas as varidveis relevantes para estimar os accruals discricionarios
conforme definicdo no modelo de Dechow ef al. (2012) e Kothari et al. (2005). Em seguida, foi
realizado o diagnostico de painel a fim de verificar qual o modelo mais adequado para a andlise de
gerenciamento de resultados. A analise dos testes Chow (p-valor de 0,000), Hausman (p-valor de
0,000) e Breusch-Pagan (p-valor de 0,000) leva a rejeicdo das hipoteses nulas a um nivel de
significancia de 5% e aponta que o método mais apropriado para o modelo € o com efeitos fixos.

As evidéncias com os resultados da regressdo dos dados em painel do modelo a fim de
estimar os accruals discricionarios estao apresentados nas tabelas 3 e 4 a seguir.
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Tabela 3
Resultados da regressdo linear — Dechow et al. (2012) Efeitos Fixos

ACCi; = Bo+Bs <L) +B, (w) Bs (IMOB“) +Bs (ACC‘“) e (1)
' Ajt-1 Ajt-1 Ajt-1 Ajt—z ’
Regressao Linear Numero de Obs. 2070
Prob >F 0,000
R-quadrado 0,253
Normalidade dos Residuos 0,000
ACCit Coef. Erros Padrao Robustos t P>[t] VIF
1/ATiw 4703,18 2230,50 2,109 0,0362 1,001
ARecit -ACR;t 0,094 0,032 2,957 0,004* 1,001
IMOB;; 0,042 0,100 0,042 0,674 1,002
ACCita 0,001 0,000 6,932 0,000* 1,001
Constante -0,078 0,030 -2,566 0,011*

Fonte: Elaborada pelos autores (2022). *5% de significancia estatistica.

Verifica-se que as varidveis ARecit -ACR;te ACCit.2 apresentaram significancia estatistica e
coeficientes 0,094 e 0,001, respectivamente. Logo, pode-se constatar que essas varidveis interferem
sobre o total de accruals (ACCj) e que, em média, o aumento de uma unidade nessas varidveis
implicaria em um aumento de 0,094 e 0,001 unidades desses accruals. Adicionalmente, foi
observado que as variaveis do modelo explicam 25,30% do comportamento da variavel dependente.

Tabela 4
Resultados da regressdo linear — Kothari et al. (2005) Efeitos Fixos

AREC;; — ACR;; IMOB;
+B|———— | +8B; + B4ROA 1 + & (2)

ACCiy = Bo + B4 <

Ai,t—l Ai,t—l Ai,t—l

Regressa Linear Numero de Obs. 2070

Prob >F 0,000

R-quadrado 0,259

Normalidade dos Residuos 0,000

ACCit Coef. Erros Padrio Robustos T P>[t] VIF
1/ATiw 5832,36 2437,53 2,393 0,018* 1,045
ARecit -ACRit 0,084 0,033 2,524 0,012* 1,032
IMOB;; 0,034 0,098 0,350 0,727 1,004
ROAi 0,120 0,070 1,711 0,089 1,077

Constante -0,077 0,030 -2,525 0,0123*

Fonte: Elaborada pelos autores (2022). *5% de significancia estatistica.

Verifica-se que o inverso do ativo total defasado e a variacao entre receitas e contas a receber
apresentaram significancia estatistica e coeficientes 5832,36 e 0,084 respectivamente. Logo,
evidencia-se que essas variaveis interferem sobre o total de accruals (ACCy) e que, em média, o
aumento de uma unidade nessas varidveis implicaria em um aumento de 5832,36 e 0,084 unidades
desses accruals. Adicionalmente, foi observado que as varidveis do modelo explicam 25,90% do
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comportamento da variavel dependente. A partir desse resultado, observa-se que os dois modelos
empiricos utilizado nessa pesquisa possuem o poder de explicagdo muito proximo para uma mesma
amostra.

4.2 Analise do Gerenciamento de Resultados pelo Modelo da Pesquisa

Realizou-se a andlise da estatistica descritiva apresentando a média, desvio-padrdo, minimo
e maximo a partir das variaveis do modelo, evidenciadas na tabela 5.

Tabela 5
Estatistica descritiva — Modelo Proposto de Gerenciamento de Resultados com residuos dos
modelos de Kothari et al. (2005) e Dechow et al. (2012).

Variavel Obs. Média Desvio Padrao Min. Max.
*GRKT 2070 0,075 0,133 0,000 3,053
**GRDW 2070 0,076 0,133 0,000 3,033
END 2070 0,800 0,819 0,004 9,548
ROA 2070 -0,000 0,177 -2,261 1,104
FCO 2070 0,058 0,104 -1,868 0,800
TAM 2070 14,87 1,944 9,625 20,711

Fonte: Elaborada pelos autores (2022). *GRKT - residuos com valores absolutos Kothari et al. (2005) **GRDW
- residuos com valores absolutos Dechow et al. (2012).

De acordo com a tabela 5, verifica-se variacdes relevantes entre os valores maximos e
minimos, o que permite observar que hd empresas com tamanhos diferentes na amostragem da
pesquisa. Adicionalmente, podemos constatar que a variavel FCO apresentou o menor desvio padrao
da amostra, o que significa que ela ¢ menos dispersa, ou seja, varia menos e estd mais proxima da
homogeneidade. Por outro lado, a variavel tamanho apresenta o maior desvio padrdo da amostra,
portanto, mais dispersa e menos proxima da homogeneidade.

A estatistica descritiva foi seguida do diagnostico de painel a fim de verificar qual o modelo
mais adequado para a andlise de gerenciamento de resultados. A analise dos testes Chow (p-valor de
0,000), Hausman (p-valor de 0,000) e Breusch-Pagan (p-valor de 0,000) leva a rejeigdo das hipoteses
nulas a um nivel de significancia de 5% e aponta que o método mais apropriado para o modelo ¢ o
com efeitos fixos.

As evidéncias com os resultados da regressdo dos dados em painel do modelo a fim de
estimar os accruals discricionarios estao apresentados na tabela 6.
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Tabela 6

Resultados da regressdo linear do modelo proposto de GR — Efeitos Fixos (Residuos
Dechow et al. (2012).
Griy = Bo + B1END; + B,ROA; + B3FCO;¢ + B, TAM; + BsCPC47;+ BsCOVID19; + & (4)

Regressao Linear Numero de Obs. 2070
Prob >F 0,000
R-quadrado 0,339
Normalidade dos Residuos 0,000

**GR Coef. Erros Padrao Robustos T P>[t] VIF
END; 0,048 0,021 2,227 0,027* 1,520
ROA; 0,024 0,060 0,4067 0,685 1,458
FCOj -0,136 0,057 -2,374 0,019* 1,065
TAMit 0,014 0,013 1,102 0,272 1115
CPC 47t -0,004 0,008 -0,4780 0,633 1,610
COVID19it 0,013 0,008 1,708 0,089 1,610

Constante -0,169 0,203 -0,8334 0,405

Fonte: Elaborada pelos autores (2021). *5% de significancia estatistica. **Residuos com valores absolutos.

Verifica-se que as varidveis END e FCO apresentaram significancia estatistica e coeficientes
0,048 e -0,136, respectivamente. Logo, constata-se que essas variaveis interferem sobre o total de
accruals (ACCi). Em média, o aumento de uma unidade de END implicaria em um aumento de
0,048 unidades desses accruals, j4 o aumento de uma unidade de FCO implicaria em uma
diminui¢ao de 0,136 unidades. Adicionalmente, foi observado que as variaveis do modelo explicam
33,90% do comportamento da variavel dependente.

A partir do diagnostico de painel, verificou-se qual modelo mais adequado para a analise de
gerenciamento de resultados. A analise dos testes Chow (p-valor de 0,000), Hausman (p-valor de
0,000) e Breusch-Pagan (p-valor de 0,000) leva a rejeicdo das hipoteses nulas a um nivel de
significancia de 5% e aponta que o método mais apropriado para o modelo € o com efeitos fixos.

As evidéncias com os resultados da regressdo dos dados em painel do modelo a fim de
estimar os accruals discricionarios estao apresentados na tabela 7 a seguir.
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Tabela 7
Resultados da regressdo linear do modelo proposto de GR — Efeitos Fixos (Residuos
Kothari et al. (2005.

Grijt = Bo + B,END;; + B,ROA;; + B3FCO; + B,TAM; + BsCPC47;+ BsCOVID19; + &;¢ (4)

Regressao Linear Numero de Obs. 2070
Prob >F 0,000
R-quadrado 0,339
Normalidade dos Residuos 0,000
**GR Coef. Erros Padrao Robustos t P>[t] VIF
END; 0,043 0,023 1,864 0,064 1,520
ROA; 0,038 0,061 0,6181 0,537 1,458
FCOj -0,148 0,062 -2,398 0,017* 1,065
TAMit 0,010 0,014 0,702 0,483 1115
CPC 47 -0,003 0,008 -0,366 0,715 1,610
COVID19it 0,014 0,008 1,789 0,075 1,610
Constante -0,094 0,211 -0,446 0,656

Fonte: Elaborada pelos autores (2022). *5% de significancia estatistica; **Residuos com valores absolutos.

Verifica-se que a variavel fluxo de caixa operacional apresentou significancia estatistica e
coeficiente -0,148. Logo, confirma-se que essas varidveis interferem sobre o total de accruals
(ACCy) e que, em média, o aumento de uma unidade nessas variaveis implicaria em uma diminui¢cao
de 0,148 unidades desses accruals. Adicionalmente, foi observado que as variaveis do modelo
explicam 33,90% do comportamento da variavel dependente. Portanto, a partir desse resultado,
observa-se que assim constatado nos modelos empiricos, os dois modelos utilizados nessa pesquisa
possuem também o poder de explicacdo muito proximo para uma mesma amostra.

Observa-se nas tabelas 6 e 7 com os resultados dos modelos da pesquisa, os p-values
distantes de zero, sendo possivel verificar que as variaveis: tamanho, retorno sobre ativos, CPC 47 ¢
Covid-19 ndo conseguem explicar o comportamento da varidvel dependente, ou seja, os accruals
discricionarios ou gerenciamento de resultados.

Logo, esse resultado ndo significativo das varidveis tamanho, retorno sobre ativos vao ao
encontro dos achados de Baldissera et al. (2018), porém oposto aos resultados de Joia e Nakao
(2014); Grecco (2013), Braga (2020) e Prata e Flach (2021) que apresentam uma relagdo positiva e
significativa nesses coeficientes. Na varidvel fluxo de caixa operacional apresentou resultado
significativo e, portanto, influencia negativamente o gerenciamento contrario aos achados de Joia e
Nakao (2014) e Baldissera et al. (2018). Constatou-se que nos dois modelos de pesquisa
apresentados nas tabelas 6 e 7 que o fluxo de caixa operacional influencia negativamente o
gerenciamento de resultados.

Com relacdo aos estudos sobre os efeitos do coronavirus na qualidade da informagao
contabil, Susak (2020) constatou que a pandemia também teve efeitos na relagio entre
gerenciamento de resultados e tempestividade das demonstra¢des financeiras. Girdo et al. (2020)
esclarecem que no periodo da pandemia houve manipulagao no sentido de aumentar os lucros. De
acordo com o estudo de Aratijo e Rodrigues (2022), a varidvel de interesse Covid-19 foi significativa
e negativamente relacionada ao gerenciamento de resultado. Enquanto Oliveira ¢ Modena (2022)
apontaram que a pandemia exerce influéncia positiva e significativa para pratica oportunista de
manipulacdo dos resultados.
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Nesta pesquisa, a dummy Covid-19 ndo apresenta significancia estatistica, contrapondo os
resultados das pesquisas citadas anteriormente. Vale ressaltar que esses estudos utilizaram modelos
de gerenciamento e amostras diferentes e, em fun¢do disso pode ter ocorrido alteragdes nos
resultados.

No estudo de Baldissera et al. (2018), os autores identificaram que o padrao CPC 17 (anterior
ao CPC 47) influenciou negativamente no gerenciamento de resultados de empresas de construcao
civil e sugerem que o CPC 47 poderia aumentar os niveis de gerenciamento de resultados, refor¢ando
a necessidade de novos estudos ap6s implementagao do novo padrao contabil.

Porém, nessa pesquisa constatou-se que o novo padrdo ndo influenciou significativamente a
pratica discricionaria de gerenciamento de resultado nas empresas da B3, em contraponto ao estudo
de Braga (2020), que fez uma andlise da pratica de gerenciamento de receitas a partir de outros
setores, periodos e empresas nacionais e internacionais. Braga (2020) foi de encontro aos achados
de Morawska (2021) que ndo identificou impacto da IFRS 15 nos niveis de gerenciamento de
receitas nas empresas da Polonia.

No entanto, Braga (2020) também nao identificou impactos significativos do novo padrao
contabil de reconhecimento de receitas no nivel de gerenciamento de receitas em empresas
brasileiras pertencentes a setores especificos como telecomunicagdes, software, engenharias,
construcao e imoveis, € setor automobilistico. Em testes adicionais, essa pesquisa nao identificou
alteragdo nos niveis de gerenciamento de resultados quando realizado na amostra separada por setor.

5 Consideracoes Finais

O objetivo do estudo foi analisar os efeitos da adocao do CPC 47 no gerenciamento de
resultados de empresas brasileiras listadas na B3. Para atingi-lo, realizou-se uma pesquisa descritiva,
bibliografica e documental com abordagem quantitativa. A amostra selecionada foi de 207
companhias no periodo de 2012 a 2021, totalizando 2070 observagdes.

Partiu-se da hipétese de que a adog@o do padrao contdbil CPC 47 - Receita de Contrato
com Cliente aumentaria os niveis de gerenciamento de resultados e, por conseguinte, afetaria
negativamente a qualidade da informagao contabil. Entretanto, de acordo com a analise dos
resultados, as evidéncias indicaram que a ado¢do do CPC 47 nao impactou o nivel de
gerenciamento de resultados, ndo confirmando os apontamentos do estudo de Rutledge et al.
(2016).

Os achados desse estudo revelam que nao houve influéncia do novo padrdo contébil sobre o
nivel de gerenciamento de resultados, ja que a variavel dummy CPC 47 ndo obteve significancia
estatistica. Uma possivel causa desse efeito pode estar relacionada com o fato de que o CPC 47 nao
tenha trazido tantos impactos relevantes nos niimeros, em alteragdes de contratos, no modelo de
negocio e na forma de reconhecer a receita em relagdo ao padrao anterior. Dessa forma, ndo foi
identificado uma redu¢do da qualidade da informagao contébil.

Os resultados deste estudo contribuem e ampliam a discussdo sobre o efeito de um padrao
contabil na qualidade da informagdo contabil, principalmente sob a dtica do gerenciamento de
resultados e o do novo padrio de reconhecimento de receita. De forma pratica, esse estudo torna-se
relevante para auditores, auxilia no processo da contencdo das praticas de gerenciamento, dado o
papel do auditor na verificagdo da autenticidade das demonstragdes contdbeis, aumentando assim a
melhoria na qualidade da auditoria independente.

Para 6rgaos reguladores, espera-se que os achados desse estudo junto aos demais possam
incentivar os 0rgaos na avaliagdo do sistema contabil vigente, na tentativa de desenvolvimento de
artificios para reduzir as praticas de gerenciamento. Para acionistas e investidores em geral, o
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conhecimento do comportamento de uma amostra do mercado brasileiro de capitais auxilia na
tomada de decisdes considerando o mercado como um todo.

Assim como outros estudos, essa pesquisa possui limitagdes, ja que os modelos que avaliam
o gerenciamento de resultados sao realizados a partir dos erros da regressao, e, portanto, pode haver
distor¢des dos resultados, pois sdo estimativas. Outra limitagdo ¢ que o novo padrdo contabil entrou
em vigor a partir de 2018, restringindo a coleta e analise dos dados até 2021.

Para pesquisas futuras, sugere-se a ampliacdo da amostra com um lapso temporal maior com
trimestres e outros modelos de gerenciamento com accruals especificos, incluindo na analise outras
variaveis de controle e interesse, como uma dummy para diferenciagdo dos setores. Além disso,
pode-se avaliar o impacto da pandemia do coronavirus nas demonstragdes contabeis, principalmente
em empresas brasileiras que tiveram impacto significativo com adogao do novo padrao contabil.
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