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RESUMO

O objetivo da pesquisa foi verificar o comportamento das companhias brasileiras na préatica de
suavizacao de resultados sobre o conservadorismo no periodo pré e pds adocao das IFRS. Com
base nos modelos de Eckel (1981), Basu (1997) e Heltzer (2009), foram analisadas 475
companhias abertas que negociaram agdes na B3 entre os anos de 1997 a 2017. As evidéncias
indicam que no periodo pré IFRS, as empresas suavizadoras e as empresas nao suavizadoras
utilizaram o conservadorismo condicional para reconhecer mais oportunamente os resultados
negativos no lucro que os resultados positivos, e aumentaram seus lucros incondicionalmente.
Os modelos econométricos ndo foram estatisticamente significantes para o periodo pos IFRS,
e por isso, sugere-se que pesquisas futuras explorem outros modelos econométricos e
relacionem a suavizacao de resultados a outros predicados da informacao contabil.

Palavras-chave: Conservadorismo Condicional; Conservadorismo Incondicional; Suavizacao
de resultados.

ABSTRACT

The aim of this research is to verify the behavior of Brazilian companies in the practice of
income smoothing on conservatism in the period before and after the adoption of IFRS. Based
on the models of Eckel (1981), Basu (1997) and Heltzer (2009), it analyzed 475 public
companies that traded shares in B3 between 1997 and 2017. Evidence indicates that in the pre-
IFRS period, smoothing companies and non-smoothing companies used conditional
conservatism to more promptly recognize negative results in profit than positive results, and
increased their profits unconditionally. Econometric models were not statistically significant
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for the period after IFRS, and therefore, it is suggested that future researches explore other
econometric models and relate income smoothing to other predicates of accounting
information.

Keywords: Conditional Conservatism; Unconditional Conservatism; Income Smoothing.
1. INTRODUCAO

A prética do conservadorismo pode ser entendida como reconhecimento assimétrico de
boas e mas noticias, em que os lucros publicados tendem a refletir perdas econémicas mais
tempestivamente que ganhos econdmicos (BASU, 1997). Caso esse reconhecimento
assimétrico seja oriundo de um conjunto de praticas adotadas pelos gestores para a obtencédo de
resultados contabeis desejaveis, pode-se configurar entdo, o gerenciamento ou suavizacao de
resultados (REZENDE, NAKAO, 2012).

A suavizacdo dos resultados € vista como uma das formas de manifestacdo do
gerenciamento de resultados em que empresas que suavizam seus resultados possuem uma
menor variabilidade dos seus lucros (BARTH; LANDSMAN; LANG, 2008). Tal conceito é
consoante com Francis et al. (2004), que ressaltam que a suavizagao propicia uma reducao da
incerteza sobre os resultados divulgados, mas que tal conduta pode prejudicar o nivel de
informacdo divulgadas. Assim, a suavizacdo dos resultados aumenta a assimetria
informacional, interferindo na percepcao dos agentes envolvidos com a mesma. (FERREIRA;
MACIEL, 2016).

Gassen, Fulbier e Sellhorn (2006) destacam que 0s conceitos de suavizagdo e
conservadorismo sdo distintos. Enquanto a suavizacao de resultados pressupde que a fungéo
dos lucros é alocar fluxos de caixa para os periodos de divulgacdo por meio do processo de
accruals, o conservadorismo, mais especificamente o condicional, pressup8e que a funcéo dos
lucros € refletir a receita econdmica representada pelos retornos das a¢des. Contudo, tanto o
conservadorismo condicional quanto a suavizacao da renda influenciam a forma da distribuigéo

dos lucros.

Sobre o conservadorismo incondicional, Beaver e Ryan (2005) ressaltam que o mesmo
nao se refere as noticias “boas” ou “ruins”, mas sim precede o conservadorismo condicional,
tendo em vista que o gestor, diante de duas alternativas igualmente validas de mensuracao e
reconhecimento, via de regra, opta por reconhecer a menor avaliagdo para o patrimonio liquido.

Ao verificar como a suavizacgéo de resultados afeta o conservadorismo incondicional, Gassen,
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Fulbier e Sellhorn (2006) destacam que essa relacdo se da em relacdo a posigdo, ou seja, a
distribuicdo de rendimentos € postergada no tempo, mas se mantém inalterada.

Com o intuito de relacionar conservadorismo e suavizacdo de resultados, Gassen,
Fulbier e Sellhorn (2006) fizeram uma analise internacional entre conservadorismo e
suavizacdo de resultados, no periodo de 1990 a 2003, considerando diferencgas institucionais de
jurisdicdes code law e common law. Os resultados sugerem que nos paises considerados code
law a demanda por medidas conservadoras condicionais € menor do que nos paises common
law, em virtude do baixo risco de litigios e o alto conservadorismo incondicional. Almeida et.
al. (2012) buscaram validar a associacéo entre o conservadorismo condicional e as préticas de
suavizacao de resultados em empresas que negociavam ac¢des no Brasil entre os anos de 1997
e 2009. Objetivamente, os autores procuraram identificar como as praticas de suavizagdo de
resultados afetaram o grau de conservadorismo condicional das companhias. Os autores
encontraram que as escolhas contébeis que constantemente reduzem os lucros estdo diretamente

associadas ao conservadorismo condicional, o que culmina na distor¢do dos nimeros contabeis.

Ja Ferreira e Maciel (2015), pesquisaram qual o impacto da préatica de suavizacdo de
resultados nos graus de conservadorismo condicional das empresas brasileiras de capital aberto
listadas na BM&FBovespa, no periodo apds a convergéncia da contabilidade as IFRS entre 0s
anos de 2011 e 2013. Os autores chegaram a conclusdo que o reconhecimento de perdas
econdmicas futuras ndo é influenciado pela préatica de suavizacdo de resultados entre as

empresas brasileiras de capital aberto no periodo analisado.

Gassen, Filbier e Sellhorn (2006) realizaram testes com o conservadorismo condicional
e incondicional no periodo pré IFRS, ao passo que os estudos brasileiros concentraram suas
analises no conservadorismo condicional. Esses estudos ndo estabeleceram um comparativo se
a adogdo das IFRS impactaram nos resultados encontrados, e com o intuito de dirimir as
divergéncias entre os resultados encontrados, a presente pesquisa traz a discussdo acerca dos
efeitos das IFRS no conservadorismo das companhias listadas na B3, diferenciando-se por
buscar resultados nas duas fases, anterior e posterior, a ado¢do das normas internacionais

ocorridas no Brasil e inserir a analise do conservadorismo incondicional.

Tem-se como problema de pesquisa: qual o comportamento das companhias
brasileiras na pratica de suavizacédo de resultados sobre o conservadorismo no periodo

preé e pos adocdo das IFRS? O objetivo € buscar associacédo entre a pratica da suavizacao de
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resultados ao nivel de conservadorismo tanto condicional, quanto incondicional, aplicado nas
companhias abertas que negociaram ac¢des na Brasil, Bolsa e Balcdo (B3) no periodo anterior
as IFRS, compreendido de 1997 a 2007 e no periodo posterior as IFRS, de 2010 a 2017.

A pesquisa é relevante por atestar empiricamente se o poder discricionario do gestor é
associado ao conservadorismo, influenciando as informagdes prestadas pelas entidades. A
intencdo é contribuir na construcdo do arcabouco tedrico sobre o efeito do exercicio de
julgamento dos gestores sobre a qualidade da informacéo gerada face a esse julgamento. Além
disso, poderd demonstrar se as informac6es evidenciadas podem, de alguma forma, contribuir
para que o investidor perceba a intengdo dos gestores das companhias abertas no mercado de
capitais brasileiro.

O trabalho esta dividido em cinco se¢des. Além desta introducdo, ha a fundamentacao
tedrica que contempla os preceitos para o entendimento do estudo. Na terceira secdo,
encontram-se 0s aspectos metodoldgicos, seguidos dos tratamentos estatisticos e resultados. Por
fim, serdo apresentados os principais achados, limitacbes e sugestdes para futuras

investigacoes.
2. REVISAO DE LITERATURA
2.1. Conservadorismo contabil

Para Watts (1993), o conceito mais usual sobre conservadorismo se da pela premissa de
que perdas esperadas que devem ser reconhecidas antecipadamente (mas noticias) que os
ganhos (boas noticias). Em estudo posterior, Watts (2003) trata o conservadorismo a luz de trés
perspectivas. A primeira considera o diferencial exigido para se verificar o reconhecimento de
receitas e despesas, onde nota-se a tendéncia de maior rigorosidade para reconhecer os ganhos
em detrimento as perdas, como forma de tracar métricas contratuais mais confiaveis. A segunda
concepgdo trazida pelo autor é baseada em Bliss (1924) apud Watts (2003, p. 208), que
considera o conservadorismo como a maxima de “postergar receitas e antecipar despesas.” J& a
terceira perspectiva de conservadorismo relaciona-se a subavaliacdo do Patriménio Liquido no
Balanco Patrimonial por meio da reducdo do lucro contébil derivado do atraso no

reconhecimento das receitas.

Para Basu (1997), o conservadorismo pode ser visto como uma tendéncia de maior rigor

por parte dos profissionais contabeis para reconhecimento de “boas noticias” nas
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demonstracgdes financeiras. Enquanto Ball e Shivakumar (2005) ressaltam que os profissionais
de contabilidade possuem uma tendéncia historica de antecipar as perdas, mas ndo realizam o
mesmo procedimento para os lucros, Paulo Antunes e Formingoni (2008 p. 47) enfatizam que
a pratica do conservadorismo pode ser entendida como o “reconhecimento assimétrico que

privilegia o critério contébil com o menor ativo/receita ou maior passivo/ despesa”.

Beaver e Ryan (2005) evidenciam que existem dois tipos de conservadorismo: o
conservadorismo condicional e conservadorismo incondicional. Basu (1997) ao analisar as
demonstracdes contabeis de companhias com titulos negociados na Bolsa de Nova lorgue entre
1963 a 1990, concluiu que o lucro é capaz de refletir as mas noticias (perdas) mais rapidamente
que as boas noticias (ganhos), o que o autor denominou como conservadorismo condicional. Ja
o conservadorismo incondicional é definido por Scott (2009) como ex ante, ou seja, 0s ativos
sdo subavaliados continuamente, ndo afetando o valor de mercado das acdes. Para Ball e
Shivakumar (2005) o conservadorismo incondicional pode ser definido como o viés contabil
em relatar baixos valores para o patriménio liquido independente de sinais de perdas

econbmicas provaveis.

Beaver e Ryan (2005) apontam que os dois tipos de conservadorismo possuem varias
aplicacdes em comum tais como captagédo de investidores, minimizagdo de impostos e custos
regulatorios e permitem que os profissionais de contabilidade minimizem a instabilidade
econbmica da empresa. Os autores evidenciam que a literatura sobre conservadorismo
condicional enfatiza a melhoria na eficiéncia contratual ao passo que o conservadorismo
incondicional ressalta a dificuldade em avaliar ativos e passivos econdmicos e determinar seus

efeitos nos resultados futuros.

No rol de pesquisas sobre o conservadorismo, Gassen, Fulbier e Sellhorn (2006)
analisaram como o conservadorismo é afetado pelas praticas de suavizacao de resultados em
paises code law e common law. As evidéncias suportam a perspectiva de que a suavizagdo de
resultados interfere na capacidade de a empresa reconhecer oportunamente as mas noticias
(perdas econémicas). Heltzer (2009) busca investigar a relacdo das diferencgas entre lucros
contébeis e lucro tributaveis (Book Tax Differences) e o conservadorismo em suas duas formas:
condicional e incondicional. Os seus achados identificaram que as empresas com resultados
financeiros muitos superiores aos tributarios, acusam maior nivel de conservadorismo. Segundo

a autoras, isso pode ocorrer em funcdo da pratica de suavizacdo de resultados por parte da
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empresa. André, Filip e Paugam (2014) verificaram uma queda no grau de conservadorismo
condicional, em 16 paises europeus, apds a adogdo das IFRS, estes autores também perceberam
que a reducdo do grau de conservadorismo € menor para paises com ambientes com alta
qualidade de auditoria e cumprimento mais rigidos das normas internacionais. Ja Zeghal e
Lahmar (2018) analisaram o impacto da cultura no conservadorismo contabil, tanto condicional
quanto incondicional, durante a transi¢do para os padrdes internacionais em 15 paises da Unido
Europeia, os resultados da analise mostram que mostram que a cultura é uma variavel
moderadora da relacdo entre o IFRS e o nivel de conservadorismo contabil, j& para o

conservadorismo incondicional houve uma redugdo mais expressiva em culturas com alto nivel

J& no Brasil, pode-se mencionar Paulo, Antunes e Formigoni (2008), que encontraram
como resultado que as companhias fechadas possuem menor grau de conservadorismo
condicional que as companhias abertas; Santos et al. (2011) observaram se ap0s a
implementacdo da lei 11.638/07 (conhecida como lei das empresas de sociedades andnimas)
houve alteracdo no grau de conservadorismo condicional das empresas brasileiras de capital
aberto, os autores concluiram que ndo foi possivel inferir se as novas regras tiveram algum
efeito sobre o grau de reconhecimento assimétrico de perdas e ganhos. Ja Filipin et al. 2012,
investigaram o nivel de conservadorismo condicional nas demonstracfes contabeis elaboradas
segundo os IFRS, concluindo que estas sdo mais conservadoras do que as elaboradas segundo
os Principios de Contabilidade Geralmente Aceitos no Brasil (BRGAAP) e Sousa, Sousa e
Demonier (2016) que pesquisaram que se a adocdo das IFRS impactaram no grau de
conservadorismo condicional nas demonstracdes contabeis das empresas brasileiras de capital
aberto e os resultados encontrados evidenciaram que ndo houve alteracdo nos niveis de
conservadorismo. Todos esses estudos contribuiram para a construcdo do conhecimento,
contudo ndo existe um consenso nos resultados obtidos, existindo varios pontos em que se possa

avancar nas discussoes.
2.2. Suavizacao de resultados

Leuz, Nanda, Wysocki (2003) definiram a suavizacdo de resultados como uma das
manifestacOes de gerenciamento de resultados com o intuito de reduzir a variabilidade dos
resultados. Almeida et al. (2012) ressaltam que o termo gerenciamento de resultados € visto de
forma mais abrangente, haja vista a analise de varias técnicas de manipulacdo, enquanto a

suavizacdo assume um carater especifico, de reduzir variabilidade dos resultados ou fazé-los
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crescer gradativamente. Em outras palavras, Scott (2009) define a suavizagéo dos resultados,
como reducao da volatilidade dos resultados reportados como forma de “tranquilizar” os
investidores avessos ao risco, que tendem a preferir lucros mais estaveis. A suavizacdo de

resultados pode ser utilizada também para apresentar a continua de elevacao dos lucros.

Leuz, Nanda, Wysocki (2003) ao analisar 31 paises, apuraram que 0s paises que adotam
o sistema legal common law possuem uma menor suavizacdo de resultados em relagdo aos
paises code law. Barth, Landsman e Lang (2008) analisaram 21 paises no periodo de 1994 a
2003 com o intuito de verificar se paises que adotaram as IFRS de forma voluntaria
apresentaram melhoria na suavizagdo dos seus resultados e encontraram resultados que
confirmaram tal inferéncia. Com isso, os autores acreditam que as melhorias na qualidade
contabil ocorrem para os que estdo dispostos a mudanca e nao pela regulacdo obrigatoria. Nesse
sentido, Christensen et al. (2015) pesquisaram se a suavizacao dos resultados das empresas
alemas apresentou melhorias ap6s a adogdo da IFRS, comparando empresas que adotaram as
normas internacionais de forma voluntéria e as empresas que s6 adotaram apds as normas se
tornarem obrigatdrias. Os autores encontraram que s6 houve melhoria nos resultados para as
empresas que adotaram voluntariamente, sendo assim 0s mesmos sugerem que a adocao das

IFRS por si s6 ndo altera a qualidade da contabilidade.

No campo de pesquisas brasileiras, Castro e Martinez (2009) indicam que a pratica de
suavizacdo impacta sobre o custo de capital de terceiros e sobre a estrutura de capital das
empresas. Ao relacionar suavizacao dos resultados e conservadorismo condicional, Almeida et
al. (2012) destacam que tanto o conservadorismo condicional como a suavizagédo de resultados
sdo fatores associados de forma direta e com capacidade de influenciar a qualidade da
informacdo contabil divulgada ao mercado, ou seja, um resultado divulgado de forma mais
conservadora pode explicado tanto pelo conservadorismo quanto pela pratica de suavizagdo de
resultados. Em seu estudo, os autores indicam que as firmas classificadas como néo
suavizadoras de resultados sdo as que possuem maior grau de conservadorismo condicional, ou
seja, maior oportunidade no reconhecimento das perdas econémicas futuras (mas noticias),
sendo este trabalho focado no periodo pré IFRS (1999-2007). Ja& Ferreira e Maciel (2015)
buscaram analisar se a pratica de suavizagdo impactam os graus de conservadorismo
condicional das empresas brasileiras, no periodo pés IFRS, contudo os autores utilizaram um
curto periodo de analise (2011-2013), e os resultados encontrados indicaram uma relagdo néo

significante entre suavizagao de resultados e o conservadorismo condicional.
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Diante do exposto, observa-se que Almeida et al. (2012) concluiram que as empresas
suavizadoras possuem um menor grau de conservadorismo em relagdo as empresas nao
suavizadoras. J& o estudo de Leuz, Nanda, Wysocki (2003) destaca que paises code law,
possuem uma maior suavizacdo dos resultados. E possivel perceber também que os estudos
internacionais destacaram que a adoc¢do obrigatoria das IFRS ndo impactaram no perfil das
empresas, em relacdo & suavizagdo dos resultados (CHRISTENSEN, et al., 2015) ou sé
trouxeram impactos positivos quando essa ado¢do se deu de forma voluntaria (BARTH;
LANDSMAN; LANG, 2008), diante desses achados, e pelo fato do Brasil ser considerado code
law, espera-se que as empresas mantenham o mesmo perfil apds a adocdo das IFRS e estrutura-
se a seguinte hipdtese:

H1: A adocéo das IFRS ndo alterou o comportamento das companhias brasileiras na

pratica de suavizagao de resultados sobre o conservadorismo em relacdo ao periodo anterior.,
3. ASPECTOS METODOLOGICOS

A pesquisa caracteriza-se como descritiva com tratamento quantitativo dos dados
colhidos na base Economatica referentes a 475 companhias abertas que negociaram ac¢fes no
Brasil, Bolsa e Balcdo (B3) entre os anos de 1997 a 2017. A coleta de dados inicial contemplou
0 ano de 1996 apenas para a estimacédo das variaveis com célculo defasado, e os anos de 2008
e 2009 foram excluidos da amostra por se tratarem do periodo de ado¢do voluntéria das normas
internacionais de contabilidade. A anélise dos dados foi dividida entre periodo pré IFRS, que
compreende os anos de 1997 a 2007, e periodo pés IFRS, que compreende de 2010 a 2017.

Tabela 1 resume o tratamento da demonstra.

TABELA 1- Tratamento dos dados

Observagdes de 1996 a 2017 - 475 firmas por ano 10.450
(-) Exclusdo do ano de 1996 e do periodo de adogdo das IFRS (2008 e 2009) (1.425)
Observacgdes apds exclusdo dos anos de 1996, 2008 e 2009 9.025
(-) Variaveis com erros ou incompletas relativos ao modelo de Eckel (4.023)
Observagdes sem erros ou incompletas relativos ao modelo de Eckel 5.002
(-) Variaveis com erros ou incompletas relativos a variavel dependente do modelo de Basu (6.752)
Observagdes sem erros relativos a variavel dependente do modelo de Basu 2.273
(-) Variaveis com erros ou incompletas relativos ao retorno do modelo de Basu (214)
Observagdes sem erros relativos ao retorno do modelo de Basu 2.059
(-) Tratamento de outliers: exclusdo acima de 3 desvios-padrdo para modelo de Eckel (228)
Observacgdes apds tratamento dos outliers do modelo de Eckel 2.045
(-) Tratamento de outliers: exclusdo acima de 3 desvios-padrdo para variavel dependente do (29)
modelo de Basu

Observagdes ap6s tratamento dos outliers variavel dependente do modelo de Basu 2.016

(-) Tratamento de outliers: exclusdo acima de 3 desvios-padrdo para o retorno do modelo de Basu (35)
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Numeros de observagdes apos tratamento dos outliers do retorno do modelo de Basu 1.981
(-) Empresas que ndo continham pelo menos 3 anos de observacdes no periodo Pré IFRS e 3 anos (1.148)
no Pds IFRS
Numeros de observagdes adequadas em relagdo ao periodo de analise 833
(-) Exclusdo das observacgdes na “area cinzenta” do modelo de Eckel (18)
Observacoes validas 815
Suavizadoras 471
Pré IFRS 253
Pés IFRS 218
N&o suavizadoras 344
Pré IFRS 172
Pés IFRS 172

Fonte: Elaborado pelas autoras
Eckel (1981) e Leuz, Nanda, Wysocki (2003) desenvolveram modelos para

identificacdo da pratica de suavizacdo de resultados, mas assim como Almeida et al. (2012) e
Ferreira e Maciel (2015), esta pesquisa utilizara a métrica desenvolvida por Eckel (1981). Isso
porque a metodologia utilizada por Leuz, Nanda, Wysocki (2003) cria uma nova variavel a
partir dos quocientes dos desvios-padrao do lucro operacional e do fluxo de caixa operacional
agregando as observagdes de todos 0s anos de uma empresa, 0 que ndo permite a divisdo de
empresas entre suavizadoras e ndo suavizadoras de resultados entre os periodos e inviabiliza a

utilizacdo do modelo de Basu (1997) para identificacdo do conservadorismo condicional.

O modelo de Eckel (1981) parte da premissa gque as receitas e 0s custos sao lineares ao
longo do tempo e busca capturar a suavizacgao de resultados intencional dos gestores, que pode
ser artificial por meio dos accruals da contabilidade, ou real, que utiliza de eventos econdémicos
para a manipulacdo das informac6es. A Equacdo 1 demonstra como o indice de Eckel (IE) é

calculado.

IE = CV A% Lucro Liquido
"~ CVA% Vendas

1)
Em que,
CVA% LucroLiquido = (Lucro Liquidot — Lucro Liquidot.1)/ Lucro Liquidot.1
CVA% Vendas = (Receita de Vendast — Receita de vendas 1)/ Receita de vendas .1

Quando o coeficiente do lucro liquido for menor ou igual ao coeficiente das vendas, ha
indicios de que a empresa esteja suavizando os lucros de maneira artificial. Logo, se indice

obtido da aplicacdo da Equacdo 1 for menor que 0,9, significa que a companhia pratica
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suavizacdo de resultados e se for maior que 1,1, que a companhia ndo procedeu com tal prética.
Em consonéncia com os estudos de Ifliguez e Poveda (2004), Castro (2008) e Almeida et al.
(2012) e Ferreira e Maciel (2015), estabelece-se o intervalo entre 0,9 e 1,1 como ‘area cinzenta’,
onde ndo é possivel classificar as companhias em suavizadoras e ndo suavizadoras. Foram
excluidas ainda todas as observa¢des com dados faltantes ou erros para o calculo do indice de
Eckel (1981), e em seguida realizou-se o tratamento de outliers da amostra por meio da exclusao
das observacOes acima de 3 (trés) desvios-padrdo em consonancia com o realizado por Almeida
etal. (2012) e Ferreira e Maciel (2015). Por fim, excluiu-se as observacdes enquadradas na area
cinzenta do indice de Eckel (1981), pois ndo puderam ser classificadas como suavizadoras ou

nao suavizadoras.

Inicialmente, as companhias receberam uma classificacdo anual baseada no valor do IE
encontrado para cada ano, mas a categorizacdo final da companhia entre suavizadora e nao
suavizadora foi determinada pela classificacdo que obteve maior ocorréncia no periodo
analisado, de forma analoga a abordagem utilizada por Ferreira e Maciel (2015). Deste modo,
as 31 empresas para as quais se identificou a préatica de suavizacdo de forma mais recorrente
nos anos analisados, foram classificadas como companhias suavizadoras, enquanto as 25
empresas que ndo suavizaram os resultados na maior parte dos anos, obtiveram a classificagdo

final como companhias né&o suavizadoras.

Para analisar o conservadorismo condicional, utilizou-se 0 modelo definido por Basu
(1997), que € baseado na defasagem temporal entre o reconhecimento de receitas e despesas,
procurando verificar a hipersensibilidade do registro dos retornos negativos sobre 0s retornos
positivos (HSU, O’HANLON, PEASNELL, 2012). Em outras palavras, 0 modelo “busca captar
a antecipacdo conservadora de despesas por meio da relacdo entre as mas noticias percebidas
pelo mercado acionario e aquelas divulgadas pela contabilidade” (ANTUNES, MEDEIROS,
2011, p.60). O modelo de Basu (1981) foi escolhido por ser um dos mais utilizados para avaliar
o0 grau de conservadorismo do resultado contabil (WATTS, 2003), e por ser 0 mesmo aplicado
nas pesquisas que fornecem embasamento tedrico para este estudo. Na amostra, foram
excluidas todas as observagdes com dados faltantes ou erros para da variavel dependente e do
retorno do modelo de Basu (1997). A formulacdo econométrica do modelo é descrita na
Equacéo 2:

Lpa;;
Pit_q

=pBo + B1Dit + B2RE;: + B3 Dyt * RE;; + &
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)
Em que:
Lpait= Lucro liquido por agdo da empresa i no ano t corrigido por desdobramentos;
Pit-1 = Preco da acdo da empresa i no final do ano t-1 ajustado por desdobramentos e dividendos;

Dit = Varidvel dummy igual a 1 se o retorno econémico da firma i no ano t for negativo, e 0 se
for positivo. Verifica a sensibilidade do lucro contabil em relagdo aos resultados negativos em
detrimento aos resultados positivos, ou seja, se o lucro contabil ¢ mais sensivel as “mas” que as

“boas” noticias;

REit= Retorno econdmico por agéo (Pit— Pit1/ Pit-1), ajustado pelo pagamento de dividendos e
desdobramentos;

B1 mensura a defasagem temporal entre o reconhecimento contabil de boas e mas noticias ja

absorvidas pelo preco de mercado;
2 reflete o reconhecimento do retorno econdmico (“boas noticias™) pelo lucro;
B3 mensura a intensidade da defasagem de reconhecimento entre boas e mas noticias

B1 e B3 refletem o reconhecimento assimétrico entre boas e mas noticias sobre o lucro contabil,

derivado de préticas conservadoras

Heltzer (2009) explica que o sinal esperado para os parametros estimados no modelo de
Basu (1997) sejam positivos, pois representam mudangas no lucro condicionadas a ocorréncia
de algum evento econémico. Ja para a identificacdo do conservadorismo incondicional, Heltzer
(2009) utiliza a Equagéo 3:

Bo + Bi*X Dy

3)
Em que:

Bo e Pisdo os valores estimados para os coeficientes na regresséo de Basu (1997);

X D;; é amédia da variavel dummy estimada com base no retorno.



AVILA, Jéssica Rayse De Melo Silva. TERUEL, Roberta Leal Hias. COSTA, Patricia De
Souza. Suavizacdo de resultados: evidéncias da pratica no conservadorismo. Revista
Interdisciplinar Cientifica Aplicada, Blumenau, v.13, n.2, p. 73-90 TRI Il 2019. ISSN 1980-
7031

Heltzer (2009) comenta que qualquer alteragcdo dos lucros que ndo seja de natureza
condicional é, por padrdo, incondicional. Ela considera que a relacdo entre os ganhos
econdmicos e o lucro seja insignificante (B2), pois espera-se que 0s ganhos sejam de natureza
incondicional. Por outro lado, a relacao entre perdas econdmicas e o lucro deve ser significativa,
pois espera-se que apenas uma parte das perdas seja de natureza incondicional. Logo, se o
resultado liquido da Equacéo 3 for positivo, depreende-se que o lucro foi aumentado de forma

incondicional.
4. ANALISE DOS RESULTADOS

A andlise dos resultados foi feita baseada na estatistica descritiva que tem o objetivo de
apresentar o comportamento e as caracteristicas das variaveis, bem como a andlise das

regressdes executadas.

A Tabela 2 a seguir apresenta a composi¢do dos painéis A e B, com a estatistica
descritiva do periodo pré IFRS (1997-2007) e a divisdo das empresas em suavizadoras e ndo
suavizadoras, e 0 periodo pés IFRS (2010-2017) com a mesma divisdo respectivamente.
Observa-se que o desvio padréo do indice de Eckel (IE), apesar do tratamento de dados, ainda
se apresentou elevado, contudo, tal variacdo ndo causa impactos nos resultados tendo em vista
que tal indicador foi utilizado apenas para realizar o agrupamento das empresas em
suavizadoras e ndo suavizadoras. Observa-se que a média da varidvel Lpait oscila bastante no
periodo pos IFRS em relagdo periodo pré IFRS tanto para empresas consideradas suavizadoras

guanto ndo suavizadoras. As demais varidveis ndo foram percebidas grandes diferencas.

TABELA 2 -Estatistica descritiva das companhias suavizadoras e ndo suavizadoras no periodo Pré e P6s IFRS
Painel A: Periodo Pré IFRS

Suavizadoras N&o Suavizadoras

Variaveis Obs. Méd. D.Pad Min. Max. Obs. Méd. D.Pad Min. Max.

IE 253 (1,463) 77,701 (522,05) 630,45 172 13,460 84,697 (409,125) 545,169
LPA;;

.. 253 0,177 0,670 (3,60) 4,09 172 0,282 0,687 (5,329) 3,035
it—1

Dj; 253 0,400 0,665 (0,83) 2,40 172 0,596 0,807  (0,950) 2,671
RE;;

P 253 0,292 0,456 0,000 1,00 172 0,273 0,447 0,000 1,000
it—1
RElt

D;; *P~ ) 253 (0,082) 0,168 (0,83) 0,000 172 (0,076) 0,164  (0,950) 0,000
it—

Painel B: Periodo Pés IFRS
Suavizadoras Nao Suavizadoras
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Méd.

D. Pad

Min. Max.

Obs. Méd. D.Pad Min. Max.

7031
Variaveis Obs.
IE 218
LPA;; 218
Pit_q

Dy 218

RElt
o — 218

Pit_q

RElt
D;, *

l,t Plt_l 218

(3,188) 67,896 (468,771) 394,933 172 6252 44,623 (193,575) 343,275

(0,131)

0,168

0,463

(0,127)

0765 (5677) 1,354

0578 (0,865) 2,726

0,500 0,000 1,000

0,203 (0,865) 0,000

172 0,007 0509 (4,307) 1,122

172 0,328 0,648 (0,824) 2,552

172 0,390 0,489 0,000 1,000

172 (0,097) 0,169  (0,824) 0,000

Fonte: Elaborado pelas

autoras

Os resultados derivados da aplicacdo do modelo de Basu (1997) estdo apresentados na

Tabela 3, painéis A e B. Para ambos os painéis foram estimados os modelos POLS, efeito fixo

e efeito aleatério de dados em painel, com posterior realizacdo dos testes de Chow, LM de

Breusch e Pagam, e Hausman para verificar a adequacdo dos dados. O painel A apresenta 0s

resultados da regressdo apenas o periodo Pré IFRS, ou seja, de 1997 a 2007, e o Painel B

apresenta os resultados obtidos para os anos de 2010 a 2017, considerado Pés IFRS.

TABELA 3 -Resultados obtidos a partir das equacfes 2 e 3

Suavizadoras (Efeito Aleatério)

Painel A: Periodo Pré IFRS

N&o Suavizadoras (POLYS)

Condicional Coef. ErroPad. Estat. P>[z| Coef. ErroPad. Estat. P>t
Beta Rob. Beta Rob.
Constante 0127 0079 1610 0,11 0343 0129 2670 001 *
D;¢ 0,032 0,085 0,380 0,70 (0,095) 0,152 (0,620) 0,54
RE;;
P 0,109 0,085 1,280 0,20 0,038 0,104 0,370 0,72
it—1
RElt
D;: *P 0,469 0,216 2,170 0,03 * 0,765 0,424 1,810 0,08 ***
it—1
Incondicional
0,140 0,287

Bo + (B1 * X Dir)

R-sq: overall = 0,0743

Prob > chi2 = 0,0095

R-squared= 0,0697 Prob > F = 0,0002

Painel B: Periodo Pds IFRS
Suavizadoras (POLS)

Nao Suavizadoras (Efeito Aleatdrio)

Condicional

Constante

Coef.
Beta

(0,336)

0,199

0,187

Erro Pad.
Rob.

0,197

0,092

0,109

Estat. P>|z|
(1,710) 0,09
2,160 0,03
1,710 0,09

Coef. ErroPad. Estat. P>z
Beta Rob.

*k

«~ 0,067 0,033 2,020 0,04 *

* (0,040) 0,073  (0,550) 0,58

0067 0054 1240 022
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RElt
Die * Py, (0,272) 0,286  (0,950) 0,34 0,861 0,481 1,790 0,07 **
it —
Incondicional
Bo+ (By*X D)  (0.303) 0,053
R-sq: overall = 0,0058 Prob > chi2 =0,1192 R-sq: overall = 0,1456 Prob > chi2=0,1545

Nota:*, ** e *** denotam significancia estatistica a 1%, 5% e 10%, respectivamente.
Fonte: Elaborado pelas autoras

Observa-se que o0 modelo de Basu (1997) se mostrou adequado apenas para o painel A,
que compreende o periodo pré IFRS, pois a probabilidade Chi2 do modelo aleatério para as
companhias suavizadoras e a probabilidade F do modelo Pols para as companhias néo
suavizadoras, no periodo foram significantes. Ambos os modelos apresentaram coeficiente de
determinacdo (R2) de aproximadamente 0,07, sugerindo que as variaveis independentes
presentes no modelo de Basu (1997) apresentaram ajustamento de apenas 7% aos valores

observados para a variavel dependente.

Heltzer (2009) mencionou que o coeficiente B2, que se refere ao reconhecimento
oportuno das “boas” noticias ndo deveria ser significativo, pois o reconhecimento dos ganhos
econdmicos esta mais relacionado ao conservadorismo incondicional, que é pautado na
subavaliacdo do patrimdnio liquido. Sob essa 6tica, os resultados apontados para o parametro
B2 do periodo pré IFRS das companhias suavizadoras e companhias ndo suavizadoras se
mostraram condizentes com o arcabouco tedrico utilizado, ja que ndo apresentaram

significancia estatistica.

Ainda no periodo pré IFRS, o coeficiente B3 se mostrou positivo e significantes para
ambos grupos de empresas, indicando que tanto as empresas suavizadoras como as empresas
ndo suavizadoras reconhecem mais oportunamente os resultados negativos no lucro (“mas”
noticias) que os resultados positivos (“boas” noticias). Esse resultado esta adequado com
Heltzer (2009), que sugeriu a espera de sinal positivo e significante para o B3, uma vez que a
relacdo entre perdas econdmicas e o lucro deve ser significativa, pois apenas uma parte das
perdas é de natureza incondicional. O resultado referente a amostra de empresas nao
suavizadoras esta coerente com os achados de Almeida et al. (2012, p.73), que argumenta que
“as firmas que ndo suavizam os resultados, ou seja, aquelas que interferem menos nos accruals
com o intuito de linearizar os lucros”, tendem a ter suas perdas econdmicas futuras mais

oportunamente reconhecidas pelo mercado. Embora a amostra de companhias suavizadoras de
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Almeida et al. (2012) néo tenha apresentado pardmetro significativo, a teoria subjacente ao
trabalho fornece subsidio para que as companhias suavizadoras também reconhegam

oportunamente a mas noticias em detrimento as boas noticias.

A aplicacdo da Equacdo 3 para estimacdo do conservadorismo incondicional, indicou
que tanto as empresas suavizadoras como as empresas ndo suavizadoras apresentaram resultado
ndo negativo em uma base liquida, indicando que o lucro foi aumentado incondicionalmente.
Esse resultado é coerente com Heltzer (2009), que sugere que uma estimativa maior (mais
positiva) representa um aumento incondicional maior no lucro. Para a autora, como as perdas
econdmicas séo reconhecidas de maneira mais tempestiva do que os ganhos econémicos, 0s
ganhos econdmicos serdo reconhecidos de maneira menos oportuna do que as perdas
econdmicas, ou em outras palavras, “qualquer alteracdo de ganhos que ndo seja de natureza

condicional €, por padrao, incondicional” (HELTZER, 2009, p.473).

Para o periodo p6s IFRS, observa-se que o modelo de Basu ndo foi adequado, uma vez
que a probabilidade Chi2 das companhias suavizadoras e ndo suavizadoras foi estatisticamente
ndo significante, inviabilizando a analise de qualquer pardmetro da regressao. Este resultado
impossibilita a confirmacdo da hipdtese de pesquisa, porém, deixa evidente que o modelo de
Basu, um dos mais utilizados em pesquisas cientificas sobre o conservadorismo, ndo se mostrou
adequado para mensurar a relacdo entre a suavizagéo de resultados e o conservadorismo. Esse
resultado pode indicar que a adogdo das normas internacionais de contabilidade passou a
demandar a inclusdo de mais variaveis explicativas no modelo de Basu (1997), sendo necessario
0 levantamento de fatores que passaram a afetar a relagdo entre a suavizacdo e o

conservadorismo das companhias abertas brasileiras apds o ano de 2010.

5. CONSIDERACOES FINAIS

O objetivo deste estudo foi analisar a associacdo entre a pratica da suavizagdo de
resultados e o nivel de conservadorismo tanto condicional, quanto incondicional, aplicado nas
companhias abertas que negociaram ac¢des na Brasil, Bolsa e Balcdo (B3) no periodo anterior
as IFRS, compreendido de 1997 a 2007 e no periodo posterior as IFRS, de 2010 a 2017.

Esta pesquisa demonstrou que as companhias ndo suavizadoras se mostraram mais
propensas a reconhecer mais oportunamente as perdas. Demonstrou-se ainda que 0s aumentos

no lucro das empresas suavizadoras e ndo suavizadoras no periodo pré IFRS sdo de natureza
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incondicional, tendo em vista que o reconhecimento das boas noticias esta mais relacionado ao

conservadorismo incondicional.

A auséncia de resultados significativos para amostra pos IFRS indica que o panorama
pode ter mudado desde a adoc¢do do padrdo internacional de contabilidade, requerendo-se que
as pesquisas que busquem delinear os aspectos que passaram a influenciem na prética da

suavizacao de resultados e aplicagdo do conservadorismo condicional.

Os resultados deste estudo podem ser Uteis para pesquisadores reavaliarem os modelos
gue buscam avaliar o conservadorismo. Podem também servir de alerta para investidores e
reguladores quanto a mudanca na relacdo entre conservadorismo e suavizacao ap6s a adogao
das IFRS.

Para pesquisas futuras sugere-se explorar outros modelos econométricos que buscam
medir o conservadorismo e relacionar a suavizacdo de resultados a outros predicados da

informacdo contabil.
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