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Objetivo — Verificar os efeitos da obrigatoriedade da nova norma sobre reconhecimento
de receitas na qualidade dos accruals e gerenciamento de resultados em empresas
brasileiras abertas listadas na B3.

Processo de avaliagio:
Double Blind Review

Referencial teérico — Ao exigir maior julgamento e discricionariedade na avaliagao
das obrigacdes de desempenho das empresas, a IFRS15 pode fornecer maior espago
para a influéncia gerencial na qualidade dos lucros.

Metodologia — Foram utilizadas 305 companhias brasileiras com dados anuais,
entre 2011 ¢ 2021. Como proxies da qualidade, foram utilizados 0 modelo de
qualidade dos accruals de Dechow e Dichev (2002) e o modelo de gerenciamento
de resultados de Pae (2005). Foram estimados dois modelos por meio de regressoes
quantilicas para verificar se a nova norma possui efeito na qualidade dos lucros.

Resultados — Apés adogdo da norma, hd evidéncias de reducdo na qualidade dos
accruals, de empresas do setor de tecnologia, bem como aumento no gerenciamento
de resultados de modo geral, em especial no setor de produtos industrializados.
A partir da pesquisa é possivel constatar que hd evidéncias de que a IFRS 15 nao
trouxe melhorias na qualidade dos lucros em empresas brasileiras abertas.

Implicagoes praticas e sociais da pesquisa — Em razio do nio alcance dos
objetivos iniciais esperados pela implantagio do IFRS 15 no Brasil, abre-se um sinal
para que os normatizadores monitorem a evolucio das implicagées do uso dessa
norma, buscando eventualmente aperfeicod-la na busca de alinhar o exercicio de
julgamento do gestor a prdticas que melhorem a qualidade da informagao contdbil.

Contribui¢des — Este estudo fornece evidéncias que um novo padrio contdbil
resultou em uma redugdo na qualidade dos lucros reportados, contribuindo na
formulacao de mecanismos de aperfeicoamento da aplicagio da norma especialmente,
nos setores mais afetados.
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I Introducgao

A institui¢ao do novo padréo para o reconhecimento
e mensuragio de receitas (IFRS 15) pode, em razdo de
atribuir maior discricionariedade acerca das etapas contidas
na referida norma no momento do reconhecimento ou nio
das receitas, afetar diretamente na qualidade dos lucros
de uma entidade, seja pelo potencial de demonstrar com
maior fidedignidade o referido evento econdmico, seja
pela possibilidade de maior gerenciamento de resultados.
Ante esse cenario, o objetivo desta pesquisa consiste em
verificar os efeitos da obrigatoriedade da nova norma (IFRS
15) sobre reconhecimento de receitas na qualidade dos
lucros nas empresas brasileiras de capital aberto.

O processo de internacionalizagio das normas
contdbeis tem, em seus objetivos, a busca pela promogio
da reducio de assimetria informacional (Florou & Kosi,
2015), bem como o aumento da comparabilidade e
transparéncia das informagées reportadas (Tsunogaya,
2016). Assim, fruto desse processo de aperfeicoamento
das normas internacionais, o International Affounting
Standards Board (IASB) passou a obrigar, a partir de 2018,
a ado¢do da norma International Financial Reporting
Standards (IFRS) 15, a qual vem substituir um conjunto
de normas fragmentadas acerca das receitas por um tnico
guia aplicdvel a todos os setores (Huefner, 2016).

Na 6tica de Johnson (2018, p. 5), o mencionado
normativo é relevante, uma vez que as receitas representam
“[...] uma das medidas mais importantes usadas pelos
investidores na economia atual para avaliar o desempenho
e as perspectivas de uma empresa’. Essa norma visa corrigir
fragilidades existentes em vdrias normas anteriores, exigindo
um maior detalhamento de informagées (Trabelsi, 2018).

A referida norma estabelece um processo que visa
determinar quando ¢ possivel o reconhecimento de receitas,
bem como acerca de seu valor a ser mensurado (Cova,
2015). Assim, o principio fundamental no reconhecimento
de receitas por esse normativo consiste em uma melhor
representagdo sobre a forma efetiva da transferéncia de
bens e servigos a um valor que seja o melhor reflexo da
realidade da empresa (Aquino et al., 2019).

Sao apontados beneficios por meio da adogio
da IFRS 15, sendo eles: remocio das inconsisténcias de
normas anteriores; estrutura mais robusta; melhora da
comparabilidade entre os setores; reducio da complexidade
na aplica¢do; redugdo do volume de interpretagdes
distintas; e fornecimento de informacées mais tteis

(Oyedokun, 2016). Por outro lado, 0 modelo tnico para
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o reconhecimento e a mensuracio de receitas exigird maior
julgamento por parte dos preparadores das demonstragoes
contdbeis, o que pode permitir uso de diversas prdticas,
como o gerenciamento de resultados (GR a partir de
agora) (Johnson, 2018; Rutledge et al., 2016).

Sendo assim, a norma permite que o profissional
possa fazer escolhas e consideraces, ¢ esses julgamentos
estdo intimamente relacionados a qualidade da informagao
contdbil. Segundo Rutledge et al. (2016, p. 45), “[...] o
momento do reconhecimento da receita afeta direcamente
o valor preditivo dos valores e ganhos da receita”, que se
alinhado a uma norma contdbil transparente pode vir a
melhorar a qualidade da informagao contdbil; do contrdrio,
gerar maiores oportunidades para o GR, diminuindo,
portanto, a qualidade da informacao contdbil.

De forma geral, a qualidade da informagao contdbil
pode ser entendida como a utilidade das demonstragoes
financeiras para usudrios da informagio (Ball & Shivakumar,
2005). Para Perotti e Wagenhofer (2014), a qualidade da
informacio consiste em uma caracteristica importante que
incorpora a ideia de que os relatérios financeiros devem
ser Uteis para diversos usudrios na tomada de decisoes
sobre alocagio recursos.

Se as informacgdes relacionadas aos lucros
forem persistentes e tiverem poder preditivo, elas serao
consideradas como informagoes de alta qualidade. Porém,
a qualidade desses lucros é frequentemente reduzida pela
manipulagio deliberada por parte dos gestores, por conta
do sistema contdbil permeado de julgamentos e estimativas
(Rutledge et al., 2016). Johnson (2018) afirma que, a
partir desse novo padrio contdbil, as empresas possuem
poder discriciondrio sobre suas receitas, podendo mudar
o montante a ser reconhecido.

Até 0 momento, estudos que analisaram os efeitos da
IFRS 15 na qualidade dos lucros foram realizados, como o de
Tutino etal. (2019), em uma amostra de empresas italianas,
e o estudo de Morawska (2021), em empresas polonesas.
Ambos os estudos encontram evidéncias de que a norma
permite um maior GR em ambas as amostras analisadas.

O presente estudo avanca por utilizar uma amostra
compreendendo empresas pertencentes a um mercado
emergente (brasileiro), com um ambiente regulatério
mais frigil se comparado ao ambiente europeu. Avanca
também por adotar modelos de qualidade distintos, nao
relacionados somente a0 GR, mas sim sobre a qualidade dos
lucros de modo mais abrangente, e também por segmentar
aandlise por diversos setores em conformidade com estudos

anteriores. Por fim, utiliza-se uma amostra mais abrangente
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e contemporinea, em comparagio aos estudos anteriores.
Assim, entende-se que esse estudo preenche diversas lacunas
ainda existentes sobre os efeitos do novo padrio de receitas
sobre a qualidade dos lucros em empresas de capital aberto.

As medidas de qualidade dos lucros utilizadas nesta
pesquisa sdo: qualidade dos accruals e gerenciamento de
resultados baseado em accruals discriciondrios. Neste estudo,
optou-se por utilizar métricas baseadas em accruals para
representar a qualidade dos lucros. Essa deciséo justifica-
se pelo fato das possiveis manipulacdes que a adogio da
nova norma de receitas permite aos gestores, o que pode
resultar em redugao na qualidade das informagées advindas
diretamente das contas contabeis. Assim, medidas baseadas
em accruals podem melhor refletir outras métricas nao
influenciadas diretamente pela discricionariedade da gestao.
Vale ressaltar que o trabalho nio visa abordar as fraquezas da
norma, mas sim testar, de forma empirica, se a institui¢do
desse novo padrio afeta medidas da qualidade dos lucros.
As discussoes sobre os resultados focam na expressao
“qualidade dos lucros” para representar a qualidade dos
accruals e gerenciamento de resultados.

O presente estudo ¢ relevante a2 medida que
busca compreender os efeitos da ado¢io de uma nova
norma contabil que afeta toda uma cadeia de apuragao de
resultados que sdo as receitas. Segundo normatizadores,
a nova norma de receitas remove inconsisténcias e
fragilidades das anteriores, apresenta estrutura mais robusta,
melhora a comparabilidade e fornece informagées mais
Gteis aos usudrios (International Accounting Standards
Board, 2014), ou seja, espera-se que, com a adogio dessa
norma, haja uma melhoria na qualidade das informagoes
reportadas pelas entidades. Assim, ao levar em consideracio
que as receitas podem impactar a qualidade dos lucros
mediante accruals, o estudo visa contribuir ao ajudar na
compreensdo do comportamento dos gestores sobre a
implementagio da IFRS 15, fornecendo insights sobre
seu uso e consequéncias aos diversos agentes inseridos no
mercado de capitais brasileiros, o qual difere dos estudos
anteriormente analisados em razdo de suas particularidades.

A motivagio do estudo é baseada no alcance de
melhor compreensao sobre o efeito da norma de receitas
na qualidade dos lucros. A implementacio dessa norma
no ambiente brasileiro possui como intuito a melhoria na
qualidade das informagdes, com mecanismos voltados a uma
maior participagio de diversos usudrios, porém, ao atribuir
maior poder de julgamento ao preparador e 4 possibilidade
de influéncias da gestao, hd um questionamento sobre o

real impacto da norma na qualidade das informagoes e de

seus lucros. Assim, torna-se importante observar se a norma
serve como ferramenta que contribui ou que ameniza os

conflitos de agéncia observados dentro de uma entidade.

2 Revisao da literatura

2.1 Normatizacao e qualidade do lucro
contibil

O desempenho financeiro representado pelos
lucros ¢ considerado como um insumo importante no
processo de tomada de decisao (Latif et al., 2017). Portanto,
para ser Gtil, o lucro contdbil deve fornecer informagoes
relevantes e fidedignas para a melhor tomada de decisio
(Dechow et al., 2010).

Em busca de maior qualidade das informagoes, as
normas internacionais visam atribuir ao preparador de relatérios
aandlise do evento econ6émico de forma a representd-lo com
maior fidedignidade, com vistas a uma maior transparéncia e
comparabilidade entre companhias (Edeigba & Amenkhienan,
2017). Assim, conforme Firth et al. (2017, p. 2), os “[...]
formuladores de politicas contdbeis e reguladores financeiros
esperam que as normas IFRS [...] aumentem a transparéncia
eacomparabilidade [...] e contribuam efetivamente para um
funcionamento eficiente, bem como a integracio global dos
mercados de capitais’.

Seaaplicagao das normas internacionais resultar
na melhoria da informagio contdbil, esta contribuird para
uma maior eficiéncia do mercado de capitais. Desse modo,
dentre os indicadores que resultarao em uma melhor métrica
para andlise, tem-se o lucro. Para Latif et al. (2017), o
lucro representa uma varidvel importante no processo de
tomada de decisdo dos usudrios, aferindo uma das formas
da qualidade da informacao no processo de normatizagio.

A qualidade dos lucros como um aspecto de
confiabilidade dos relatdrios financeiros ¢ vista como uma
caracteristica importante, pois incorpora “[...] o principio de
que os relatdrios financeiros devem ser tteis para investidores
e outros provedores de capital nas suas decisoes sobre alocagao
recursos” (Perotti & Wagenhofer, 2014, p. 548).

Quando se discute a qualidade dos lucros contdbeis,
entende-se que a baixa qualidade dos relatdrios contdbeis
estd atrelada, dentre outros fatores, a manipulacio de
suas informacées (Paulo, 2007). Para GarciaXSdnchez e
GarciallMeca (2017), a qualidade dos lucros se refere a sua
estabilidade e persisténcia, de forma que permitem estimar
com maior confiabilidade os fluxos de caixa futuros de

uma companhia. Para Cameran et al. (2014) a qualidade
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dos lucros diz respeito ao menor GR, reconhecimento
tempestivo de perdas e maior value relevance.
Entende-se assim que ndo hd apenas um atributo
que representa a qualidade dos lucros contdbeis, dado que ele
nio é diretamente observével e por conta disso, a literatura
sobre o tema tem desenvolvido uma variedade de proxies
que representam esse aspecto (Perotti & Wagenhofer, 2014).
Independentemente da proxy utilizada para afericao
da qualidade da informagio contdbil, a fidedignidade no
processo de reconhecimento, mensuragio e evidenciagio
das receitas organizacionais é relevante 2 medida que esta
afeta todo um conjunto de informacoes, especialmente

o resultado econémico.

2.2 O novo padrao de reconhecimento
de receitas (IFRS 15)

O novo padréo para reconhecimento de receitas
busca trazer uma andlise mais minuciosa dos contratos
realizados com clientes, sendo que os diversos usudrios
da informagio contdbil devem compreender os impactos
que essa nova norma resultard nas operagoes de diversas
entidades (Oliveira et al., 2020).

Conforme apontado por Dani et al. (2017), na
norma antiga (IAS 18) a receita gerada por companbhias
do setor da construgio civil ndo passava por um processo
detalhado, sendo reconhecida apenas no momento da
conclusio de uma obra ou conforme a evolugio do servico,
sem fazer distin¢io individualizada entre bens e servicos
constantes em um contrato. Uma das principais fragilidades
da IAS 18 (ou CPC 30, no Brasil), consiste na incerteza
sobre o reconhecimento da receita, ou seja, no ato da
venda ou no momento da transferéncia de determinado
bem objeto dessa receita (Silva & Pierri, 2020).

Jd a norma IFRS 15 apresenta um modelo mais
especifico para o reconhecimento e mensuragio de receitas
em contratos com clientes (Cova, 2015). Segundo Bauer e
Centorrino (2017, p. 242), a norma IFRS 15 possui como
principio basico “[...] reconhecer receita para representar a
transferéncia de bens ou servigos prometidos a clientes em
um valor que reflita a contraprestagio a qual a entidade
espera ter direito em troca desses bens ou servigos”.
A implantagio da IFRS 15 atribui ao preparador das
demonstragdes contdbeis um maior julgamento acerca do
reconhecimento de receitas. Para tanto, estabeleceu um

processo d€ andlise em cinco etapas que comprecndem:

[...] identificar o(s) contrato(s) com um cliente;

identificar as obrigacoes de desempenho no
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contrato; determinar o preco da transagio; alocar
o preco da transagio as obrigacoes de desempenho
do contrato; e reconhecer receita quando (ou
conforme) a entidade satisfizer uma obrigacio de
desempenho (Bauer & Centorrino, 2017, p. 242).

Para Yeaton (2015), o principal objetivo desta
norma consiste em fornecer principios consistentes para
o processo de reconhecimento, mensuragio e divulgagio
de receitas, por meio de um maior detalhamento e
abrangéncia, o que traz como consequéncia um maior
julgamento profissional acerca do reconhecimento e
mensuragio das receitas. O maior julgamento profissional
se d4 também pelo aumento de expressoes que revelam
maior de incerteza na aplicagio da norma.

Segundo Huefner (2016), os gestores responsdveis
pelas decisoes de reconhecimento de receitas precisam dar
mais atencio em como suas escolhas serdo refletidas nas
demonstragoes financeiras da entidade, ao passo que Johnson
(2018) afirma que esse reconhecimento deveria passar por
um processo altamente regulado em virtude do poder
discriciondrio que as empresas possuem sobre suas receitas.

Esse posicionamento de Johnson (2018) é ratificado
por Rutledge et al. (2016) e Bauer e Centorrino (2017), os
quais acreditam que o novo padrio de reconhecimento de
receitas, a0 exigir maior julgamento na avaliagio das obrigacoes
de desempenho das empresas, fornece maior espago para
uma possivel influéncia gerencial na qualidade dos lucros.

A vista dessa maior discricionariedade advinda
do aumento das expressdes probabilisticas na norma,
Huefner (2016) relata a existéncia de virios casos de
fraude a partir do reconhecimento de receitas, em que
as entidades reconheceram receitas de forma antecipada
como forma de aumentar seus lucros. Assim, como
hd maior espago para o julgamento da administragao
com a adog¢do do novo padrio para reconhecimento de
receitas, particularmente na mensuragio das obrigacoes de
desempenho, a qualidade dos lucros pode ser prejudicada
por conta do possivel GR (Rutledge et al., 2016).

Apesar dos normatizadores defenderem que o novo
padrio melhora a qualidade das informagdes, autores como
Huefner (2016) e Rutledge et al. (2016) apontam que este
pode afetar negativamente a qualidade dos lucros das entidades.

Niyama etal. (2015, p. 76) comentam que, mesmo
que essas tenham sido elaboradas com o intuito de oferecer
melhores informagoes aos usudrios, “[...] a sua elaboracio
e apresentagio por parte das empresas permite a adogdo de

procedimentos que reflitam o julgamento da administragao e,

'
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por vezes, pode recair em atendimento de interesses particulares
do préprio administrador ou da entidade”.

Sendo assim, para Baldissera et al. (2019), aadogio
daIFRS 15 permitird maiores niveis de discricionariedade
no reconhecimento de receitas, refletindo escolhas contabeis
dos gestores, permitindo que seus julgamentos tenham
como intuito atender seus préprios interesses particulares.

Desse modo, constata-se que o assunto ainda é
controverso; contudo, partindo-se dos objetivos pelos
quais a IFRS 15 foi proposta, elaboram-se as seguintes
hipéteses de pesquisa:

H,: A adogio da nova norma sobre o reconhecimento
de receitas (IFRS 15) tem efeito positivo na
qualidade dos lucros mediante melhoria da

qualidade dos accruals.

H.: A adogio da nova norma sobre o reconhecimento
de receitas (IFRS 15) tem efeito positivo na
qualidade dos lucros mediante diminui¢io do

nivel gerenciamento de resultados.

3 Procedimentos metodolégicos

3.1 Definicio da amostra e coleta de dados

Com o intuito de verificar se a obrigatoriedade
a0 novo padrio contdbil sobre receitas afeta a qualidade
do lucro contdbil mediante a qualidade dos accruals e
gerenciamento de resultados, foram selecionadas, como
amostra inicial, empresas brasileiras abertas listadas na
B3. ATabela 1 apresenta a defini¢io amostral do estudo:

A amostra compreende 305 empresas. Foram
excluidas 403 empresas por auséncia de informacoes
essenciais aos modelos (ativo e receita) ¢ as 26 empresas
remanescentes foram excluidas por pertencerem ao setor
financeiro em razio das particularidades que as tornam

incompardveis as demais.

Tabela 1
Critérios para a selecio da amostra
Total de empresas entre 2010 e 2021 734
(-) Empresas sem informagoes sobre ativo total (340)
(-) Empresas sem informagdes sobre receita liquida (63)
(-) Empresas pertencentes ao segmento financeiro (26)
(=) Ntmero final de empresas contidas na amostra 305

Fonte: Dados da pesquisa.

Ressalta-se que, em razdo de particularidades dos
modelos utilizados, relacionadas a defasagens, para a proxy
obtida no modelo de Dechow e Dichev (2002) foram
utilizados os perfodos de 2011 a 2020, ao passo que, para
o modelo de Pae (2005), foram utilizados os perfodos de
201222021, ambos totalizando 3050 observagées analisadas.

3.2 Modelo de qualidade dos accruals de
Dechow e Dichev (2002)

O modelo de Dechow e Dichev (2002) concentra-se
nos accruals gerados por meio do capital de giro, considerando
que as realizagoes de fluxo de caixa relacionadas ao capital
de giro geralmente ocorrem dentro de um ano. Assim, por
meio dessa abordagem tem-se uma proxy que compreende
a qualidade dos lucros das empresas que é baseada na
observagio de que os lucros de uma entidade equivalem
aos fluxos de caixa mais accruals, sendo que o fluxo de caixa
de um perfodo pode ser categorizado em trés grupos: CF/ ™!
= Pagamentos de Montantes Acumulados em ¢, (liquidos);
CF/ = Fluxos de Caixa Correntes (liquidos); e CF/*! = Fluxos
de Caixa Diferidos para 7 , (liquidos).

Para a obtenc¢ao dos accruals, deve-se proceder
ao céleulo da variacio do capital de giro (AWC) do ano

¢, para £, o qual é realizado da seguinte forma (Equagao 1):

AWC = AAR + AEST — AAP — ATP - AOT (])

em que: AWC = Mudanga no capital de giro do ano 7,
para o ano # AAR = Mudanga em contas a receber do ano
¢ paraoano ; AEST = Mudanga nos estoques do ano 7,
para o ano # ATP = Mudanca nos impostos a pagar do
ano ¢, para o ano % e AOT = Mudanca em outros ativos
liquidos de 7, para 7.

A mensuracio dos accruals de Dechow e Dichev
(2002) compreende a mudanga no capital de giro, regredida
com as trés proxies de fluxos de caixa operacional, nos
periodos 7, (i N, t (cFol) e ¢, (crof*), conforme

aponta a Equacio 2:

AWC; =a+ fiCFO;_ + BrCFO; + B3CFO; 1 + & (2)

Os residuos da regressao (¢1) refletem os accruals
que nio estio relacionados as realizagoes de fluxo de caixa,
sendo que o desvio padrao desses residuos compreende
uma medida de qualidade dos accruals, na qual um
desvio padrio mais alto representa uma qualidade inferior
(Dechow & Dichev, 2002). Sendo assim, entende-se, que
quanto maior os residuos obtidos na regressao, menor a

qualidade dos lucros.
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3.3 Modelo de gerenciamento de
resultados de Pae (2005)

Como forma de contrapor (validar) os resultados
da anilise realizada por meio da varidvel de qualidade
dos accruals (Dechow & Dichev, 2002), utilizaram-se os
accruals discriciondrios como uma proxy de gerenciamento
de resultados mensurado de acordo com Pae (2005).
O modelo de Pae (2005) ¢ bastante utilizado por estudos
nacionais, a exemplo de Alcoforado et al. (2019), Paulo
e Mota (2019) e Silva e Lucena (2020), que utilizaram o
modelo em uma amostra contemporinea.

Optou-se pela utilizagao do modelo de Pae (2005)
por este apresentar um avan¢o em relacio aos demais
modelos de gerenciamento de resultados baseado em
Jones e Jones modificado. O principal diferencial desse
modelo consiste, conforme Paulo (2007), na inclusio
de varidveis relativas ao fluxo de caixa operacional ¢ pela
reversio natural dos accruals de periodos anteriores.

Para sua obtengio, inicialmente devem-se mensurar
os accruals totais (Equacio 3) e posteriormente encontrar
as estimativas dos parimetros a, B, By 7, 7€y €08

accruals discriciondrios (AD) conforme Equagio 4:

T4 = ((AAC, —ADisp,)—(APCt —ADiv,)—Depr,) [ At; 4 (3)

ljm (AR,)+ B2 (PPE,)+ n(FCO)+ 1o (FCO, 1)+ 75(TA 1) +2, (4)
.

74, :a[ Atl
em que: TA, = Accruals totais no periodo # ponderados
pelos ativos totais no final do perfodo # » AAC, = Variagio
nos ativos circulantes no periodo # APC, = Variagdo nos
passivos circulantes perfodo # ADisp, = Variagao de caixa e
equivalente de caixa no periodo £ ADiv, = Variagio da divida
(empréstimos ¢ financiamentos) do passivo circulante no
periodo £ Dep, = Despesa de depreciagao e amortizagao no
periodo £ AR = Variagao das receitas liquidas do periodo 7,
para o periodo # ponderada pelos ativos totais no final do
periodo # ; PEE, = Saldos das contas de ativo imobilizado
no final do periodo #, ponderados pelos ativos totais no final
do periodo # ; FCO, Fluxo de caixa operacional no final
do periodo # FCO, , = Fluxo de caixa operacional no final
do periodo t-1; 74, = Accruals totais no periodo ¢ ; Az, =
Ativos totais no final do periodo 7 ;e ¢ = erro da regressao

(residuos) que representa a parte discriciondria dos accruals.
3.4 Defini¢cao do modelo econométrico

Com vistas a compreender se a ado¢io da norma

IFRS 15 melhorou ou nio a qualidade dos lucros (por
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meio da qualidade dos accruals e gerenciamento de
resultados), foram estimados modelos econométricos por
meio de regressio quantilica. Segundo Koenker e Bassett
(1978) e Montresor e Vezzani (2015), por se tratar de uma
técnica semiparamétrica, esse método ¢ especialmente il
em virtude de ser menos sensivel a presenca de outliers e
a ocorréncia dados no normais, bem como na presenca
de heterogencidade dos dados.

Conforme apontado por Duarte et al. (2017), por
meio do uso da regressao quantilica, sio corrigidos tanto os
problemas relacionados a presenca de ousliers quanto o problema
da falta de normalidade na distribuicio dos erros, bem como
pode reduzir problemas oriundos da heterocedasticidade,
ambos observados nos resultados prévios desta pesquisa.
Também, o uso da regressio quantilica permite a andlise de
resultados mais detalhados, os quais ndo podem ser capturados
por meio da estimagio OLS (Duarte et al., 2017).

Portanto, na presente pesquisa o referido método
de estimacio é especialmente Gtil nao somente em virtude
da presenca das caracteristicas anteriormente mencionadas,
mas também por permitir analisar a tendéncia e as variagoes
a0 longo do tempo (antes e apds IFRS 15) do aumento
ou da diminui¢ao da qualidade da informagio contdbil
entre empresas e setores, considerando as caracteristicas
ora mencionadas de forma conjunta.

O periodo analisado compreende informagées
anuais entre os anos de 2011 a 2021, sendo que os
anos entre 2011 e 2017 compreendem o perfodo pré-
obrigatoriedade da nova norma de receitas e os anos de
201822021 representam o periodo pés-obrigatoriedade.

Nesse sentido, o estudo buscou compreender tais
variagoes nos setores apontados como os mais afetados pela
incluso do novo padrio contdbil para o reconhecimento
de receitas, segundo pesquisas realizadas pela KPMG
Auditores Independentes (2016) e Pricewaterhouse
Coopers Brasil Ltda (2017), bem como por Huefner
(2016), Gordon et al. (2017) e Johnson (2018).
Segundo os estudos mencionados, os sctores citados na
Tabela 2 apresentam maior sensibilidade no reconhecimento
de receitas de acordo com a etapa analisada, ou seja: Etapa
1 — Identificagao do contrato com um cliente; Etapa 2 —
Identificagio das obrigagoes de desempenho no contrato;
Etapa 3 — Determina¢io do preco da transagio; Etapa
4 — Alocagio do prego da transacgio as obrigacoes de
desempenho do contrato; e Etapa 5 — Reconhecimento
da receita quando (ou conforme) a entidade satisfizer
uma obriga¢do de desempenho (International Accounting
Standards Board, 2014).
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Foram utilizados dois modelos que analisam o
impacto do novo padrio contdbil sobre a qualidade dos
lucros das entidades. A varidvel dependente Qualidade
dos Accruals (QA) (Dechow & Dichev, 2002) foi testada

a partir destes dois modelos, conforme segue:

(04|, =a + BIFRS1S;; + frTAM; + f3ROA; +

(©6)
B4ENDy; + f5CFOy + BeGCiy + BREC;, + &3
| QA ;= o+ BUIFRS15;, + BoCCIM;; + B3 PIFAB; + B4 LIC;, +
BsTEC;; + BeTELEC;, + f7IFRS15* CCIM; + fRIFRS15* PIFAB;; +
PBolFRS15* LIC;, + 3o IFRS15* TEC;; + 7)

ﬁl IIFRSIS * TELECit + ﬁlZTAMl't + ﬁ13R0Ait +
BI4ENDy + BisCFOy + Bi6GCyy + Bi7RECy + &

em que: |QA|, = Médulo dos aceruals totais da empresa i no
periodo # pelo modelo de Dechow e Dichev (2002); IFRS15,
= E uma dummy que assume valor 1 para os perfodos apés
aadogao da nova norma contdbil e 0 caso contririo; 7AM,,
ROA, END,, FCO,, GC, e REC, = Representam as varidveis
de controle representadas pelo tamanho, retorno dos ativos,
endividamento, fluxo de caixa operacional, governanca
corporativa e periodos de recessao, da empresa 7 no periodo
& CCIM,, PIFAB, LIC, TEC, e TELEC, = Representam

as varidveis dummy dos seguintes setores: Construgio Civil e

Incorporagio Imobilidria (CCIM), Produtos Industrializados e
Fabricagio (PIFAB), Licenciadores — Satide (LIC), Tecnologia
(TEC) e Telecomunicagoes (TELEC). A varidvel dummy
assume 1 para empresas do respectivo setor ¢ 0, caso contrario.
Por fim, IFRSIS*CCIM,, IFRS15*PIFAB, IFRSIS*LIC,
IFRSI15*TEC, e IFRSIS*TELEC, representam varidveis
dummy que assumem 1 para empresas do respectivo setor
para perfodos apds a adogio da IFRS 15 e 0, caso contrério;
e g, = residuos da regressao da empresa 7 no periodo

O primeiro modelo (Equagio 6) busca analisar se
héd maior qualidade do lucro a partir da adogio ao padrio
IFRS 15. Para tanto, foi definida uma varidvel dummy
na qual recebe o valor 0 para periodos antes da adogao
da norma de receitas e recebe o valor 1 para os periodos
ap6s a adogao da norma.

O segundo modelo (Equagio 7) inclui varidveis
por setor, individualizadas e interativas, com o intuito
de identificar quais sdo os setores mais influenciados pela
adogao da nova norma. As varidveis de interesse foram
obtidas pela interagio (multiplicativa) da dummy de cada
setor especifico (vide Tabela 3) pela dummy IFRS15, a qual
captura o efeito do periodo pés adogio da nova norma.

Sendo assim, cada varidvel dummy setorial s6 recebe 1 para

Tabela 2
Setores mais impactados pela IFRS 15
Etapa
Setores 1 > 3 4 5
Administradores de fundos X
Construgio civil e incorporagio imobilidria X X X X
Fabricantes sob encomenda X
Licenciadores (satide, farmacéutica e franqueadores) X X X
Software e Tecnologia X X X
Telecomunicagoes X X
Fonte: KPMG Auditores Independentes (2016), Pricewaterhouse Coopers Brasil Ltda (2017), Huefner (2016), Gordon et al. (2017) e
Johnson (2018).
Tabela 3
Resultados das estatisticas descritivas das variaveis dependentes e de controle
Variavel MED MDN DP CvV
|QA| 0,0590 0,0388 0,0552 0,9353
|GR| 0,0629 0,0432 0,0569 0,9056
TAM 6,4735 6,5493 0,8125 0,1255
ROA 0,0186 0,0289 0,0681 3,6551
END 0,7365 0,6468 0,2762 0,3750
FCO 4,9195 5,4477 1,6704 0,3395

|QA| = Mddulo da Qualidade dos Accruals de Dechow e Dichev (2002); |GR| = Mddulo do Gerenciamento de Resultados de Pae
(2005); TAM = Tamanho; ROA = Retorno dos Ativos; END = Endividamento; FCO = Fluxo de Caixa Operacional; MED = Média;
MDN = Mediana; DP = Desvio padrao; CV = Coeficiente de variagdo. Fonte: Resultados da pesquisa.
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seu respectivo setor nos periodos iniciados apés 2018, ou
seja, para os periodos nos quais a adogao da nova norma
de receitas passou a ser obrigatéria.

A segunda andlise relativa a qualidade dos lucros
também utiliza uma varidvel dummy para capturar os efeitos
da IFRS15, bem como as varidveis setoriais. A qualidade
dos lucros, porém, foi representada por meio dos accruals
discriciondrios, os quais representam o nivel de GR de uma
entidade. Os accruals discriciondrios foram obtidos por meio
do modelo de GR de Pae (2005) que representam a varidvel

dependente do modelo representado nas Equacoes 8 e 9:

|GR|, =a + BIFRS15; +  TAM;; + § ROy + (8)
B4ENDy; + f5CFOyy + BeGCiy + B7REC;, + &3¢

|GR |;y= &t + B IFRS15;; + poCCIM , + B3 PIFAB;, + 4LIC;, +

BSTECy, + BTELEC, + 37IFRS15* CCIM;,+ iy [FRS15* PIFAB;; +
BoIFRS15* LIC;, + f1oIFRS15* TEC;, + 9)
Bi1IFRS15 * TELEC, + ff,TAM;; + i3RO4; + B4 END;; +

BisCFO; + Bi6GCiy + PraRECy + &

em que: |GR|, = Médulo dos accruals discriciondrios da
empresa 7 no periodo £, obtidos pelo modelo de Pae (2005).

Ressalta-se que as varidveis QA ¢ GR foram
utilizadas em mdédulo em razio de sua interpretagio ser
direcionada a, quanto maior, pior. Os residuos obtidos
nas Equacdes 2 e 4 possuem variagoes negativas e positivas
e, ao utilizarem médulo, passam a apresentar somente
variagoes positivas. Assim, com o uso do mddulo, pretende-
se capturar somente o distanciamento do residuo de 0,
independente da dire¢ao, o que representa que, quanto
mais distante de 0 for o residuo, menor a QA e maior o
GR. A aplicagio das varidveis dependentes em médulo
alinha-se a0 objetivo da pesquisa e tem como intuito analisar
o reflexo da norma na qualidade dos lucros, independente
de essa aplicagdo aumentar ou reduzir resultados.

Por fim, foram incluidas varidveis de controle (TAM
= log dos ativos totais), retorno dos ativos (ROA = lucro
liquido/total de ativos), endividamento (END = (passivo
circulante + passivo nao circulante)/ativos totais), fluxo de
caixa operacional (FCO), governanca corporativa (GC) e
recessdo econdmica (REC), pois, apesar de nao serem objeto
de estudo, as varidveis dependentes podem ser por elas
influenciadas (Ball & Shivakumar, 2005; Cameran et al.,
2014; Frankel et al., 2002; Paulo & Mota, 2019).

Vale ressaltar que, nos modelos representados
nas Equacdes 6 e 8, a varidvel dummy IFRS15 pode estar
capturando outros efeitos ocorridos entre 2017 ¢ 2018,

dentre fatores econdmicos e mudancas de outras normas,
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como a IFRS 9 e, posteriormente, a IFRS 16. Assim, essa
andlise apresenta-se de forma mais conservadora em razio
dessa limitacio da varidvel. Porém, essa limitagao tende a
ser amenizada pela andlise realizada nos setores apontados

como mais afetados pela norma, conforme as Equagées 7 e 9.

4 Apresentacao e andlise dos
resultados

4.1 Estatisticas descritivas dos dados

Para uma melhor compreensio do conjunto
de dados, as Tabelas 3, 4 e 5 apresentam as estatisticas
descritivas das varidveis do estudo.

Inicialmente, observa-se que as varidveis QA e GR
possuem dispersoes semelhantes (DP e CV). Em relacio as

Tabela 4
Resultados das variaveis dummy por n° de
observagdes e empresas

Variavel Dummy (0)  Dummy (1) Total

IFRS15 1830 1220 3050
-305 -305 -305

CCIM 2840 210 3050
-284 -21 -305

PIFAB 1860 1190 3050
-186 -119 -305

LIC 2960 90 3050

-296 -9 -305

TEC 3010 40 3050

-301 -4 -305

TELEC 3020 30 3050
-302 -3 -305

IFRS15*CCIM 2966 84 3050
-284 -21 -305

IFRS15*PIFAB 2573 477 3050
-186 -119 -305

IFRS15*LIC 3014 36 3050
-296 -9 -305

IFRS15*TEC 3034 16 3050
-301 -4 -305

IFRS15*TELEC 3038 12 3050
-302 -3 -305

GC 1620 1430 3050

-162 -143 -305

REC 2135 915 3050

-305 -305 -305

Nota. Os valores em negrito e constantes fora dos parénteses
referem-se a quantidade de observagoes, e os valores dentro dos
parénteses referem-se a quantidade de empresas, pertencentes
a cada tipo de dummy, se 0 ou 1. Fonte: Resultados da pesquisa.
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Tabela 5

Resultados das medianas e desvio padrao das variaveis dependentes

PRE-IFRS 15 POS-IFRS 15
Quantil Q4| DP |GR| |Q4| DP |GR| DP
25 0,0161 0,0176 0,0169 0,0194
50 0,0385 0,0555 0,0404 0,0395 0,0543 0,0460 0,0595
75 0,0845 0,0823 0,0851 0,1009

|QA| = Médulo da Qualidade dos Accruals de Dechow e Dichev (2002); |GR| = Mddulo do Gerenciamento de Resultados de Pae

(2005); DP = Desvio Padrio. Fonte: Resultados da pesquisa.

demais varidveis, exceto o ROA, a dispersio observada pelo
coeficiente de variagao das varidveis dependentes é maior.

Observa-se que as varidveis dependentes e de
controle possuem uma dispersdo relativamente alta,
com ¢énfase na varidvel ROA, a qual possui coeficiente de
variagdo alto se comparado com as demais varidveis. Esses
resultados demonstram a heterogeneidade da amostra
e fornecem suporte para o uso da regressio quantilica,
tendo em vista a alta dispersio dos dados.

Por seguinte, com vistas a analisar o comportamento
das varidveis dummy, a tabela seguinte fornece informagoes
para as varidveis independentes referentes ao novo padrao
para reconhecimento de receitas, tanto para a varidvel
global quanto para as varidveis especificas por setor.

Conforme resultados das varidveis dummsy,
observam-se setores com um quantitativo de observagoes e
empresas superiores a outros. Ressalta-se que, para a varidvel
IFRS15, 0 mesmo quantitativo de empresas repete-se para
o periodo pré e pés, pois as empresas repetem-se em todo
o periodo da amostra, e as mesmas empresas constantes
de 2011 22017 repetem-se de 2018 22021, com apenas
o numero de observagoes se alterando. Para a varidvel
REC ocorre o mesmo, tendo em vista que é uma dummy
temporal, mas com o mesmo quantitativo de empresas.
J4 para as varidveis setoriais, esse quantitativo se altera
pois refere-se a empresas pertencentes ou nio a cada setor.

Observa-se que o setor com maior nimero de
observacoes ¢ o PIFAB, seguido pelo de CCIM. E os
setores com menores observacgoes sio os de LIC, TEC
e TELEC. Vale ressaltar que o grande quantitativo de
observagoes para a dummy 0 em prol da 1 se dd em razio
(a) de o nimero de anos anteriores a obrigatoriedade da
IFRS 15 ser superior; e (b) da existéncia de particularidades
do cendrio brasileiro, o qual possui poucas empresas de
segmentos especificos, como os elencados neste estudo.

Por fim, ao se proceder andlises por quantis, torna-
se necessario observar o comportamento das interagoes

entre as varidveis para grupos menores de amostras, com

caracteristicas semelhantes em rela¢do a seus quantis.
A tabela a seguir apresenta tais andlises:

Ressalta-se que tanto a varidvel QA quanto a
varidvel GR denotam baixa qualidade dos lucros, ou
s¢ja, quanto maior o valor obtido por cada uma dessas
varidveis, pior tende a ser a qualidade do lucro.

Nota-se que hd um discreto aumento na QA em
todos os quantis evidenciados, do periodo pré-adogao para
pés-adogao ao IFRS 15, o que denota uma redugio da
qualidade dos lucros especialmente nos quantis superiores e
essa reducdo acentua-se no periodo pds-IFRS 15. Jd desvio
padrao dessa varidvel ficou estdvel entre o periodo pré e
pés [ERS 15.

Ao realizar-se um teste de diferenca de médias para
avaridvel QA, entre o periodo pré e pés IFRS 15, obteve-se
um p-valor = 0,8964 (ou seja, p-valor>0,05), o que denota
ando rejei¢ao da hipétese nula de que a diferenca de médias
¢ igual a zero. Sendo assim, para a QA nao hd mudanga
significativa do periodo pré para o pés IFRS 15.

Os resultados referentes a0 GR fornecem evidéncias
de pequeno aumento nos niveis dessa varidvel, ou seja,
corroboram os resultados da primeira andlise, dada a reducio
da qualidade dos lucros por meio do aumento nos niveis
de GR. Ainda, em relagao ao desvio padrio, constata-se
um discreto aumento na dispersao do periodo pré para o
periodo p6s IFRS 15, o que denota um aumento no risco.

Adicionalmente, ao proceder ao teste de diferenca
de médias para a varidvel GR, entre o periodo pré e pés
IFRS 15, obteve-se um p-valor = 0,0001 (ou seja, p-valor
<0,05), o que denota a rejei¢ao da hipdtese nula de que a
diferenca de médias ¢ igual a zero. Sendo assim, observa-
se que hd diferenca significativa das médias de GR entre
os periodos analisados, o que denota uma evidéncia da
influéncia da referida norma na qualidade dos lucros.

Para melhor compreensao dos dados ora analisados,
na segao seguinte apresenta-se a andlise das estimativas dos
modelos por meio de regressbes quantilicas, para assim

testar as hipdteses da pesquisa.
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4..2 Testes dos modelos de regressao
quantilica

Os resultados estao dispostos em trés quantis
(0,25; 0,50 € 0,75), tanto para o Modelo 1 (QA) como
para o Modelo 2 (GR).

Para todas as regressoes, foram realizados testes de

Wald, que identificam se os coeficientes estimados diferem

Tabela 6

Resultados das regressdes quantilicas - Modelo 1

entre os modelos estimados para os trés quantis. A hipdtese
nulaaponta que o impacto das varidveis analisadas ¢ o mesmo
para todos os quantis, ou s¢ja, a estimativa por meio de um
tnico modelo é adequada. Os resultados apontam para as
12 regressoes estimadas que a hipétese nula foi rejeitada
(p-valor<0,05), ou seja, a estimativa por meio dos quantis
ora evidenciados sao robustos. A Tabela 6 fornece resultados
referentes a varidvel dependente QA.

Vari4vel Dependente: |QA| — Dechow e Dichev (2002)

Varidveis/Quantis 0,25 0,5 0,75 0,25 0,5 0,75
Constante 0,009126 0,040724 0,102411 0,006851 0,025726 0,094725
(0,1245) (0,0001)*** (0,0000)*** (0,2543) (0,0189)** (0,0000)***
IFRS15 0,000387 0,000653 -0,002786 0,001720 0,000907 -0,008005
(0,7600) (0,7534) (0,4382) (0,2923) (0,7181) (0,1241)
CCIM 0,014769 0,027738 0,027473
(0,0019)*** (0,0000)*** (0,0088)***
PIFAB 0,004843 0,007734 0,001067
(0,0013)*** (0,0025)** (0,8294)
LIC 0,004875 6,72E-05 -0,006130
(0,1301) (0,9887) (0,5371)
TEC 0,010350 0,021402 0,046210
(0,0318)** (0,1057) (0,2493)
TELEC -0,003521 -0,009991 -0,020135
(0,3309) (0,0570)* (0,0073)***
IFRS15*CCIM 0,007493 0,019372 0,014480
(0,6762) (0,1291) (0,3392)
IFRS15*PIFAB -0,002526 -0,003863 0,003005
(0,3619) (0,3930) (0,6915)
IFRS15*LIC -0,004700 -0,003287 -0,012003
(0,4156) (0,6582) (0,3480)
IFRSI5*TEC 0,010397 0,089486 0,065649
(0,3982) (0,0001)** (0,1087)
IFRS15*TELEC 0,001378 0,009397 0,007978
(0,8518) (0,3574) (0,4131)
TAM -0,000219 -0,003829 -0,009743 -0,000439 -0,003267 -0,010754
(0,8427) (0,0616)* (0,0037)*** (0,7077) (0,1055) (0,0034)***
ROA 0,005524 0,028785 0,055527 0,001720 0,029880 0,049042
(0,7075) (0,1928) (0,0678)* (0,9070) (0,1805) (0,0907)*
END 0,021249 0,051120 0,097320 0,021527 0,053798 0,100723
(0,0000)*** (0,0000)*** (0,0000)*** (0,0000)*** (0,0000)*** (0,0000)
FCO -0,001226 -0,002848 -0,005905 -0,000846 -0,001438 -0,003495
(0,0878)* (0,0352)** (0,0010)*** (0,2641) (0,2234) (0,0895)*
GC 0,001924 0,005430 0,009466 0,000199 0,001481 0,004502
(0,1333) (0,0072)*** (0,0206)** (0,8848) (0,4752) (0,2872)
REC -0,001359 0,000229 -0,002846 -0,001670 -0,000113 -0,001424
(0,3090) (0,9185) (0,4441) (0,2182) (0,9575) (0,7044)
Ne Obs. 3050 3050 3050 3050 3050 3050
‘Wald-Test 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000
Teste LR 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000
VIF 1,021 - 2,792 1,021 - 2,792 1,021 - 2,792 1,021 - 2,792 1,021 - 2,792 1,021 ~ 2,792
Pseudo R? 0,0169 0,0382 0,1006 0,0248 0,0553 0,1162

Nota. Esta tabela reporta os resultados referentes a dois modelos, um com teste apenas para o efeito da adogdo da IFRS 15 e outro para os setores mais influenciados pela norma,

para trés quantis, o que resulta em seis modelos distintos. CCIM = Construgio Civil e Incorporagao Imobilidria; PIFAB = Produtos Industrializados e Fabricagdo; LIC = Satde; TEC

= Tecnologia; TELEC = Telecomunicagdes. As varidveis setoriais de interesse sio as que possuem a interagio com a IFRS15 de forma multiplicativa (IFRS15*). Os valores fora dos

parénteses representam os coeficientes da regressao, os valores dentro dos parénteses representam o p-valor e ***, ** e * correspondem a significancia estatistica nos niveis de 1%, 5%

e 10%, respectivamente. Fonte: Resultados da Pesquisa.
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Constata-se que os resultados reportados na
Tabela 6 sao equivalentes em todos os quantis (em
significAncia e sentido), com exce¢o de algumas varidveis
que apresentam significAncia somente em alguns quantis.
De todas as varidveis signiﬁcativas, nenhuma apresenta
inversao de sinal, algo que denota que as varidveis se
comportam de maneira linear entre os quantis analisados.

Os resultados apontam a ndo existéncia de
evidéncia de que a varidvel IFRS15 esteja associada a
baixa qualidade dos accruals das empresas, nio suportando
inicialmente a H, da pesquisa. Porém, ao realizar a analise
setorial, constatam-se as seguintes evidéncias: os setores
da construgio civil (CCIM), produtos industrializados
(PIFAB) e tecnologia (TEC) apresentaram relacio positiva
com a baixa qualidade dos lucros, estaticamente significante
em ao menos um dos quantis. Esse resultado representa
que esses setores jd apresentavam uma menor qualidade
de seus lucros, mediante seus accruals, independente
da adogao da IFRS 15; jd o setor de telecomunicagoes
(TELEC) apresentou relagio negativa e significativa com a
baixa qualidade dos lucros em dois quantis (0,50 ¢ 0,75),
o que denota que esse setor especifico jd apresentava uma
melhor qualidade de seus lucros. Por fim, para o setor
de licenciadores (LIC), nao hd evidéncia de que houve
mudanca na qualidade dos accruals haja vista a nio
significAncia estatistica em nenhum dos quantis.

Ao analisar-se a interagio das varidveis setoriais
com a mudanc¢a da norma, porém, observa-se que, no
periodo apéds a adogao da IFRS 15, os setores CCIM,
PIFAB e TELEC perderam significincia, o que denota
os possiveis efeitos da referida norma na qualidade dos
accruals desses setores apontados como os mais afetados
pela mudanca de padrao contdbil. Somente o setor de
tecnologia (TEC) apresentou um aumento de significAncia
em um dos quantis (0,50), o que denota que a norma
nao afetou positivamente a qualidade dos lucros desse
segmento em especifico, o qual apresentou relagio positiva
e significativa a 1% com a baixa qualidade dos accruals
ap6s a adogao da IFRS 15.

As varidveis de controle mantém-se consistentes
a0 longo dos quantis, com seus sinais, ¢ por maioria,
significAncia, pois algumas varidveis apresentam significincia
somente em um ou dois quantis. Nota-se também que,
em relacdo ao R* dos modelos, o poder de explicagao
¢ substancialmente melhor no terceiro quantil (0,75),
pois nas duas andlises o valor do R? nesse quantil foi

substancialmente superior aos demais, denotando que as

variacoes sio mais bem explicadas 2 medida que hd uma
menor qualidade do lucro.

A seguir, os achados evidenciados na Tabela 7 visam
fornecer resultados para uma outra proxy de qualidade dos
lucros, dessa vez por meio dos accruals discriciondrios, os
quais representam o nivel de GR das companhias.

Na primeira regressao, observa-se que a varidvel de
interesse da pesquisa (IFRS15), a qual representa os periodos
pés-ado¢ao da norma de receitas, denota relagao positiva e
significativa com a varidvel de accruals discriciondrios nos
quartis analisados, com exce¢io do primeiro quantil (0,25).
Esse resultado representa evidéncias preliminares de que as
companhias, de modo geral, passaram a apresentar maior
GR nos periodos apds adogdo da IF RS 15, rejeitando
de inicio a H, da pesquisa. Ressalta-se que esse achado
¢ geral, levando em consideragio a limitagio da varidvel
que pode estar capturando outros efeitos além da norma.

Adicionalmente, ao se proceder as andlises dos
setores apontados como os mais afetados pela nova norma,
tem-se também a presenca de significincia estatistica para
quase todos os setores, tanto positiva quanto negativamente,
a0 menos em um dos quantis, rejeitando também de
inicio a H, da pesquisa.

Assim como nos resultados anteriores (Tabela 6),
os setores de construcio civil e incorporacio imobilidria
(CCIM) e tecnologia (TEC) apresentaram relagio positiva
e significativa com GR, ou seja, apresentam um maior nivel
de GR, independente da adogao da nova norma. J4 o setor
de licenciadores (LIC) e de telecomunica¢oes (TELEC)
passaram a apresentar relagio negativa com o GR, o que
denota que esses segmentos utilizam da discricionariedade
de contas contdbeis com o intuito de gerenciar resultados.
Por fim, o setor de produtos industrializados (PIFAB) nao
apresentou relacdo significativa nesta andlise.

Porém, ao analisar-se especificamente o efeito da
norma sobre esses segmentos, observa-se que os setores
CCIM, LIC, TEC e TELEC perderam significAncia
ap6s a adogao da norma IFRS 15, o que denota que
esse padrao contdbil pode ter amenizado a possibilidade
de gerenciamento de resultados, influenciando assim
positivamente na qualidade dos lucros destes setores.
Porém, no setor de produtos industrializados, a norma
afetou negativamente, pois este passou a apresentar relacio
positiva e significativa a 5% em um dos quantis (0,25),
o que fornece evidéncias preliminares, para quantis de
menor GR, que a norma influenciou negativamente na

qualidade dos lucros desse setor em especifico.
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Tabela 7
Resultados das regressdes quantilicas - Modelo 2

Varidvel dependente: Accruals discricionarios (|GR|) — Pae (2005)

Varidveis/

. 0,25 0,5 0,75 0,25 0,5 0,75
Quantis
Constante 0,029940 0,080173 0,150844 0,025138 0,077251 0,158724
(0,0001)*** (0,0000)*** (0,0000)*** (0,0019)*** (0,0000)*** (0,0000)***
IFRS15 0,001971 0,008203 0,013031 -0,000566 0,003748 0,014057
(0,1560) (0,0001)% (0,0006)*** (0,7321) (0,1922) (0,0116)*
CCIM 0,009444 0,027239 0,049448
(0,0426)** (0,0219)** (0,0117)**
PIFAB 0,001991 0,000298 -0,000845
(0,2674) (0,9153) (0,8592)
LIC 0,010323 0,010567 0,002487
(0,0544)* (0,0665)* (0,8244)
TEC 0,020403 0,027685 0,015532
(0,0173)** (0,0023)*** (0,2139)
TELEC 0,043291 0,051699 0,040632
(0,0001)*** (0,0000)*** (0,0000)***
IFRS15*CCIM 0,013146 -0,000846 -0,039994
(0,1223) (0,9502) (0,0881)*
IFRS15*PIFAB 0,006571 0,007036 0,003541
(0,0282)** (0,1064) (0,6700)
[FRS15*LIC -0,008349 -0,004158 -0,005772
(0,3147) (0,7522) (0,7062)
IFRS15*TEC -0,007936 -0,006281 -0,011630
(0,5006) (0,8314) (0,5473)
IFRS15*TELEC -0,009933 -0,016683 -0,013277
(0,5711) (0,1987) (0,3503)
TAM -0,003798 -0,008601 -0,012629 -0,003026 -0,009696 -0,015250
(0,0057) (0,0011)*** (0,0000)*** (0,0397)* (0,0001)*** (0,0000)***
ROA 0,008867 0,007932 0,033772 0,006700 -0,004810 0,021447
(0,5898) (0,7695) (0,3783) (0,6828) (0,8530) (0,5828)
END 0,017699 0,042686 0,069135 0,015447 0,041936 0,068215
(0,0000)*** (0,0000)*** (0,0000)*** (0,0002)*** (0,0000)*** (0,0000)***
FCO -0,000272 -0,003352 -0,007813 -8,26E-05 -0,001491 -0,006648
(0,7365) (0,0643)* (0,0009)*** (0,9236) (0,3976) (0,0034)***
GC 0,003975 0,008184 0,011508 0,001265 0,007050 0,011652
(0,0075)*** (0,0002)*** (0,0040)*** (0,4184) (0,0033)*** (0,0079)***
REC -0,002363 -0,001273 -0,007426 -0,002468 -0,001383 -0,005818
(0,1104) (0,5858) (0,0429)** (0,0943)* (0,5529) (0,1119)
Ne Obs. 3050 3050 3050 3050 3050 3050
Wald-Test 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000
Teste LR 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000
VIF 1,021 - 2,792 1,021 - 2,792 1,021 ~ 2,792 1,021 - 2,792 1,021 - 2,792 1,021 - 2,792
Pseudo R? 0,0121 0,0419 0,0935 0,0233 0,0538 0,1050

Nota. Esta tabela reporta os resultados referentes a dois modelos, um com teste apenas para o efeito da adogao da IFRS 15 e outro
para os setores mais influenciados pela norma, para trés quantis, o que resulta em seis modelos distintos. CCIM = Construgao
Civil e Incorporagdo Imobilidria; PIFAB = Produtos Industrializados e Fabricagdo; LIC = Saude; TEC = Tecnologia; TELEC =
Telecomunicagdes. As variaveis setoriais de interesse sdo as que possuem a interagdo com a IFRS15 de forma multiplicativa (IFRS15*).
%

Os valores fora dos parénteses representam os coeficientes da regressao, os valores dentro dos parénteses representam o p-valor e
** e * correspondem a significncia estatistica nos niveis de 1%, 5% e 10% respectivamente. Fonte: Resultados da Pesquisa.
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A andlise das varidveis de controle é semelhante
aos resultados da Tabela 6, ou seja, 0 tamanho (TAM) e
o fluxo de caixa operacional (FCO) sio negativamente
relacionados com o GR e o endividamento (END) e
a governanga corporativa (GC) e sio positivamente
relacionadas com o GR. Adicionalmente, o periodo de
recessio (REC) apresentou relagio negativa com o GR
das companbhias.

Assim, hd evidéncias de que a adogao da norma
IFRS 15 possibilitou uma redu¢io na qualidade dos
lucros, por meio da redu¢io da QA no setor de tecnologia
(TEC) e maior GR no setor de produtos industrializados
(PIFAB). Esse tipo de comportamento, segundo Watts
e Zimmerman (1986) ¢ Subramanyam (1996), pode
ser reflexo de uma a¢ao oportunista por meio do uso da

discricionariedade da norma contdbil.
4.3 Discussao dos resultados

Os resultados corroboram o que Huefner (2016)
aponta, que dentre os setores mais afetados pela adogao
da nova norma sobre o reconhecimento de receita hd os
setores de produtos industriais e tecnologia que fornecem
bens e servicos agregados, com pregos padronizados.

Em relagio ao setor de empresas fabricantes de
produtos industrializados (PIFAB), segundo Oncioiu e
Tanase (2016, p. 39), a contabilizagdo das receitas dessas
empresas pode ser impactada por conta de particularidades
de alocacio do preco da transacio as obrigacoes de
desempenho, contraprestacio varidvel, incertezas na
mensuracio de receitas e garantias. A questio relativa ao
momento em que o controle de um item ¢ transferido
conforme o novo modelo para o reconhecimento de
receitas é sensivel (Pricewaterhouse Coopers Brasil Ltda,
2017, p. 16) e, portanto, sujeita a um maior GR, o que
ficou evidenciado no Modelo 2, especialmente para as
empresas situadas no quantil 0,25.

Quanto ao setor de tecnologia, segundo
Pricewaterhouse Coopers Brasil Leda (2017, p. 17) ele
oferece “[...] com frequéncia, vdrios produtos ou servigos
para seus clientes como parte de um acordo tnico [...]”,
0 que torna complexo o momento da aplicagao das cinco
etapas. Além disso, por celebrarem acordos de licenciamento
complexos, a0 determinar se a licenca estabelecida ¢ uma
obriga¢do a cumprir, um julgamento relevante deverd ser
realizado pelos profissionais nessas empresas de tecnologia
(Pricewaterhouse Coopers Brasil Ltda, 2017). Em suma,

constata-se elevada discricionariedade na aplicagio da

IFRS 15, cujo resultado, segundo os dados desta pesquisa,
resultaram em informagées de menor qualidade (QA) em
um dos quantis (0,50).

Em nenhuma das andlises setoriais apds
implementa¢io da norma observaram-se relagoes negativas de
setores com as medidas de qualidade dos lucros. Observou-
se apenas que alguns setores perderam significAncia, mas
esse achado nio denota que o setor passou a apresentar
melhor qualidade de seus lucros, mas evidencia possiveis
efeitos da norma na qualidade dos lucros.

De forma geral, os resultados apresentados
rejeitaram as hipdteses da pesquisa, dado que, apés a
obrigatoriedade da norma IFRS 15, algumas empresas do
setor de tecnologia apresentaram menor nivel de qualidade
dos accruals e, do setor de produtos industrializados, um
maior nivel de gerenciamento. Portanto, os resultados
obtidos apontam que a adogio da norma IFRS 15, em
vez de incentivar o aumento da qualidade dos lucros,
permitiu uma reduc¢io na qualidade informacional bem
como maior gerenciamento de resultados de empresas
pertencentes a setores especificos.

Os resultados vao ao encontro de Healy e
Wahlen (1999) e Niyama et al. (2015), os quais afirmam
que normas contdbeis que permitem aos gestores maior
exercicio de julgamento sobre o que deve ser reportado
em seus relatérios podem criar oportunidades para que
estes gerenciem resultados por meio do uso de métodos
contdbeis que nio refletem os eventos econdémicos da
entidade. Esse fato provavelmente ocorreu em virtude do
que Aquino et al. (2019) ressaltam acerca do principio
fundamental quanto ao reconhecimento de receitas de
ser representado pela efetiva transferéncia de bens ou
servigos, que abre margem a interpretagbes que sugerem
maior discricionariedade, o que se demonstra neste estudo
pelo aumento no gerenciamento de resultados e pela
diminui¢io da qualidade dos lucros.

Assim sendo, os achados permitem concluir que,
mesmo que normas emitidas pelo IASB tenham como
intuito oferecer melhores informacoes aos usudrios, elas
podem permitir o uso de procedimentos que refletem o
julgamento oportunista dos gestores, com reflexos negativos
na qualidade dos lucros de alguns setores (Baldissera et al.,
2019; Niyama et al., 2015).

5 Considerag¢oes finais

Com o objetivo de verificar se a obrigatoriedade

da nova norma sobre reconhecimento de receitas em
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contratos com clientes afetou a qualidade dos lucros de
empresas brasileiras, este estudo estimou dois modelos de
qualidade dos lucros em painel por meio de regressoes
quantilicas, sendo: qualidade dos accruals, por Dechow
e Dichev (2002), e gerenciamento de resultados, por
Pae (2005).

No primeiro modelo, foi testada uma varidvel
dummy para os perfodos ap6s a obrigatoriedade da nova
norma sobre reconhecimento de receitas (IFRS15).
No segundo modelo, foram testadas cinco dummies
multiplicativas, para empresas pertencentes a setores
apontados como os mais “influenciados” pela norma:
construgio civil, produtos industrializados e fabricagio,
licenciadores — satde, tecnologia e telecomunicagoes.

O resultado relacionado a qualidade dos lucros
ndo apresentou uma relagio positiva e significativa entre
a baixa qualidade dos accruals e os periodos de vigéncia
da nova norma contdbil. Ou seja, apds a obrigatoriedade
da IFRS 15 no Brasil, ndo houve efeitos na qualidade dos
accruals, rejeitando a H, da pesquisa. Na andlise setorial, hd
algumas evidéncias que apontam que o setor de tecnologia
passou a reportar uma menor qualidade dos accruals.

Para o modelo de GR, os resultados apresentaram
uma relacdo positiva e significativa, com a implementagio
da IFRS 15, de modo geral, e de forma especifica para
o setor de produtos industrializados, rejeitando a H, da
pesquisa. Esses resultados estao de acordo com Cameran et al.
(2014), os quais apontaram que a adogao de normas IFRS
aumentaria o gerenciamento de resultados contdbeis.

Portanto, os resultados fornecem evidéncias de que
ainclusio da nova norma contdbil sobre o reconhecimento,
a mensuracio e a evidenciacio de receitas podem reduzir a
qualidade dos accruals (rejeitando H ) e aumentar o nivel
de gerenciamento de resultados (rejeitando H,), o que,
de modo geral, pode implicar uma redugio na qualidade
dos lucros reportados pelas empresas.

Apesar de 0 IASB ter como objetivo fundamental
fornecer normas de qualidade para a melhor tomada de
decisao de seus usudrios, infere-se, pelos resultados desta
pesquisa, que normas baseadas em principios, as quais
atribuem um maior poder de julgamento aos gestores,
possuem um impacto negativo na qualidade da informagao
contdbil. Mais especificamente, constata-se que a norma
IFRS 15 aumentou o nivel de discricionariedade se
comparada as normas anteriores sobre reconhecimento
de receitas, fornecendo ao gestor escolhas que acabaram

por impactar negativamente a qualidade dos relatérios.

088]

Os resultados desta pesquisa devem ser observados
considerando-se as limitagoes inerentes as varidveis
utilizadas (QA e GR), bem como o periodo e as empresas
componentes de sua amostra. Sugere-se, para pesquisas
futuras, que sejam feitos estudos sobre o impacto da nova
norma de receitas sobre os setores que obtiveram relacao

significativa com a qualidade dos lucros.
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