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RESUMO

O maior ou menor grau de associacdo entre os sistemas contdbil e tributdrio, ou
o0 book-tax conformity (BTC) de cada pais, fomenta um debate sobre o efeito
dessa varidvel na qualidade das informagdes contdbeis, com posicoes a favor e
contrdrias  conformidade. Existe uma lacuna para a adicdo de outros elementos
ndo considerados na relacdo entre BTC e qualidade das informacdes contdbeis
que aumentem a compreensdo dos efeitos da conformidade. O presente estudo
tem como objetivo testar e analisar o possivel efeito moderador dos niveis de
gerenciamento de resultados (EM) e de agressividade tributdria (TAG) na relacdo
enfre a Book-Tax Conformity (BTC) e a persisténcia do lucro. Foi empregada a
técnica de regressdo multipla em um painel ndo balanceado de empresas ndo
financeiras por pais-ano, englobando 35 paises no periodo de 2010 a 2020. Os
resultfados mostram que a associacdo entre prdticas agressivas (EM ou TAG) e o
ambiente contdbil tributdrio (BTC) prejudicam a persisténcia do lucro. O estudo
oferece novas evidéncias sobre a relacdo entre a BTC e a persisténcia do lucro
em ambientes de maior ou menor incidéncia de prdticas discriciondrias,
indicando que hd maiores riscos para a qualidade da informacdo contdbil em
paises de alta BTC.
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ABSTRACT

The degree of association between accounting and tax systems in a country, or its
book-tax conformity, fuels a debate about the effect of this variable on the quality
of accounting information, with positions both in favor of and against conformity.
There is a gap in the literature regarding the addition of other elements not
previously considered in the relationship between book-tax conformity and the
quality of accounting information, which could enhance the understanding of the
effects of conformity. This study evaluates and analyzes the possible moderating
effect of earnings management and tax aggressiveness on the relationship
between book-tax conformity and earnings persistence. The multiple regression
technigue was employed on an unbalanced panel of non-financial companies
by country-year, encompassing 35 countries from 2010 to 2020. The results indicate
that the association between aggressive practices (earnings management or tax
aggressiveness) and the tax accounting environment (book-tax-conformity)
impairs earnings persistence. The findings provide new evidence on the
relationship between book-tax conformity and earnings persistence in
environments with higher or lower incidences of discretionary practices, indicating
greater risks fo the quality of accounting information in countries with high
conformity.

Keywords: Book-tax conformity. Earnings Persistence. Discretionary Practices.

1 INTRODUCAO

O maior ou menor vinculo entre os sistemas contdbil e tributdrio, ou o book-
tax conformity (BTC), tem sido objeto de grande debate na academia acerca de
sua influéncia em dimensdes da qualidade do lucro. As discussdes sobre o0s
diferentes graus de associacdo entre a base fributdvel e o lucro contdbil se
originaram nos Estados Unidos a partir dos grandes escdndalos financeiros
ocorridos no inicio dos anos 2000. A partir da descricdo detalhada de trés grandes
investigacoes sobre manipulacdo de resultados (Enron, Tycon e Xerox), Desai
(2005) apontou como o gerenciamento de resultados e as prdaticas de
agressividade tributdria estavam entrelacadas e que culminaram corroendo
tanto a base tributdvel quanto a confianca do mercado nas demonstragcoes
contdbeis. Tanto o mercado, quanto politicos e academia passaram a discutir se
um maior nivel de conformidade pode ser benéfico tanto para o mercado
quanto para os governos (Hanlon, Laplante, & Shevlin, 2005; Hanlon & Heitzman,
2010).

A defesa de uma maior conformidade entre os resultados contdbil e fiscal,
de maneira geral, aponta para o fato de que em modelos institucionais de maior
afastamento (auséncia de conformidade ou conformidade fraca), os
responsdaveis pelas escolhas contdbeis das entidades teriam maiores chances de
agir oportunisticamente gerenciando os lucros para cima enquanto realizariam
acdes agressivas para reduzir a carga fributdria. O risco seria duplo: uma
infformacdo com viés, em razdo do gerenciamento de resulfados, com
apresentacdo de lucros superestimados, que poderia levar a perdas para os
investidores; e o aumento do tax avoidance reduzindo a capacidade
arrecadatoéria do Estado (Desai, 2005; Whitaker, 2005; Desai & Dharmapala, 2009).
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Os que defendem gque uma conformidade maior € mais benéfica (tanto
para o mercado quanto para 0s governos) argumentam que os executivos ndo
teriom incentivos para reduzir a carga fiscal, pois isso implicaria na reducdo dos
lucros e consequentemente diminuiriam os dividendos. Nem tampouco iriam
gerenciar demasiadamente os lucros para cima o que implicaria em mais
pagamento de impostos (Desai, 2005; Desai & Dharmapala, 2009). Além disso, em
uma jurisdicdo com alta conformidade, haveria uma reducdo dos custos de
compliance (Whitaker, 2005; Desai & Dharmapala, 2006). Whitaker (2005) fambém
pontua os seguintes fatores positivos na adocdo de uma politica com maior a
conformidade: a reducdo do custo do funcionamento da administracdo
tributdria, economia politica e aumento da percepcdo de justica na aplicacdo
da lei fributdria. Assim, aqueles que defendem niveis altos de conformidade
contdbil fiscal argumentam que, devido a similitude dos resultados, haveria um
natural decréscimo no comportamento discriciondrio dos gestores, aprimorando
a informacdo e permitindo que o fisco tenha maior controle sobre os lucros
reportados, em linha com os estudos de Desai, (2005), Whitaker (2005) e Desai e
Dharmapala (2009).

Os que advogam pela menor conformidade alegam que um alinhamento
das duas medidas prejudicaria o conteudo informacional dos lucros contdbeis
que deixariom de refletir os fendmenos econdmicos em sua esséncia. (Hanlon,
Laplante, & Shevlin, 2005; Hanlon & Shevlin, 2005; Hanlon, Maydew, & Shevlin,
2008). Na linha desses trabalhos, Shackelford (2006) argumenta que uma maior
conformidade implicaria em interferéncia dos legisladores e politicos sobre os
padroes contdbeis, o que acabaria minando a qualidade da informacdo a ser
reportada para os investidores. Na visdo dos que defendem uma menor
conformidade contdbil tributdria, a informacdo emanada da contabilidade, com
seus mecanismos de representacdo fidedigna dos eventos econdmicos, perderia
qualidade e impactaria o mercado de capitais prejudicando o processo de
tomada de decisdes ao se submeter aos ditames estatais requeridos num modelo
de maior conformidade contdbil tributdria. Hanlon, Laplante e Shevlin (2005),
Hanlon e Shevlin (2005), e Hanlon, Maydew e Shevlin (2008), sustentam que
quanto maior fosse a BTC, maior seria a perda da capacidade informacional, ou
da qualidade do lucro, em prejuizo do investidor. Nessa linha, uma maior
conformidade prejudicaria os investidores que ndo teriom acesso a informacoes
Uteis para decisdes sobre alocacdo de capitais.

Em resposta a esta discussdo tedrica, a pesquisa empirica em ciéncias
contdbeis, na linha do estudo dos tributos e suas conexdes com a informacdo
divulgada, vem reconhecendo a importéncia de se estudar quantitativamente a
relacdo entfre a Book-Tax Conformity (BTC) e proxies da qualidade do lucro para
melhor compreender como os arranjos institucionais de cada pais sobre normas
contdbeis tributdrias repercutem sobre a qualidade da informagcdo contdbil.
Porém, os resultados ndo sdo alinhados em favor de nenhuma das duas correntes.

Atwood, Drake e Myers (2010) mostraram uma relacdo negativa entre
conformidade e persisténcia, indicando que o aumento de conformidade
contdbil tributdria leva a uma menor persisténcia dos lucros e a uma menor
associacdo entre os lucros correntes e os fluxos de caixa futuros, resultando em
menor qualidade das informacdes contdbeis. Neste mesmo sentido, os achados
de Blaylock, Gaertner e Shevlin (2015) identificaram que altos niveis de BTC ndo

Revista Contabilidade Vista & Revista, ISSN 0103-734X, Universidade Federal de Minas Gerais, 143
Belo Horizonte, v. 35, n. 3, p. 141-166, set./dez. 2024.



Guilherme Otdvio Monteiro Guimardes e Marcelo Alvaro da Silva Macedo

estdo associados a menos gerenciamento de resultados, pois seus resultados
indicaram que existiria mais gerenciamento de resultados em firmas de paises que
apresentavam maiores indices de conformidade.

Porém, Watrin, Ebert e Thomsem (2014) encontraram que nos sistemas com
menor conformidade, hd mais chances de gerenciamento dos lucros para cima,
0 que prejudicaria a qualidade da informacdo contdbil. Ainda nesta linha de
resultados empiricos, Atwood et al. (2012) e Tang (2015) verificaram que altos
indices de book-tax conformity estdo relacionados com menores prdaticas de
gerenciamento de resultados e de agressividade tributdria.

Observou-se que existe uma lacuna para a adicdo de outros elementos
que possam tentar contribuir para algum direcionamento desta discussdo. Ou
seja, € possivel que existam elementos ndo considerados nas pesquisas na
relacdo entre BTC e qualidade das informacdes contdbeis. E neste sentido que se
propde o presente estudo, que utiliza a persisténcia do lucro como proxy da
qualidade das informacdes contdbeis, assim como Atwood, Drake e Myers (2010).

Conforme ensinam Dechow, Ge e Schrand (2010), entidades que
apresentam persisténcia em seus resultados fornecem aos investidores
informacdes mais qualificadas acerca dos fluxos de caixa futuro. Resultados
persistentes, de acordo com Francis, La Fond, Olsson e Shipper (2004), indicam
uma maior previsibilidade acerca dos lucros, o que contribui para a reducdo de
riscos Nos processos de avaliacdo.

A persisténcia do lucro pode ser afetada por diversos fatores, entre os quais
o0 gerenciamento de resultados e a agressividade tributdria. NGo obstante o
gerenciamento de resultados também ser uma proxy para a qualidade da
informacdo, hd pesquisas que investigam a relacdo entre as prdticas de
gerenciamento de resultados e a persisténcia do lucro. Estudos anteriores, tais
como Dechow e Dichev (2002), Rajgopal e Venkatachalam (2011), Reis, Brunozi
Jr.e Llima (2018) e Li (2019) revelam que praticas discriciondrias de gerenciamento
de resultados podem impactar negativamente a persisténcia do lucro. Tratando-
se do efeito da agressividade tributdria, os estudos de Hanlon (2005), Tang e Firth
(2011), Martinez e Passamani (2014) e Brunozi Junior, Kronbauer, Alves e Martinez
(2019) mostram impactos negativos. J& o estudo de Blaylock, Shevlin e Wilson
(2011) revela impactos positivos das prdaticas discriciondrias de agressividade
tributdria sobre a persisténcia do lucro.

Logo, diante dos estudos relatados, se maiores niveis de conformidade
podem impactar positivamente a persisténcia do lucro, este impacto poderia ser
menor em ambientes de maiores niveis de gerenciamento de resultados e
poderia ser maior ou menor em ambientes de maiores niveis de agressividade
tributdria. Por outro lado, se menores niveis de conformidade podem impactar
positivamente a persisténcia do lucro, este impacto poderia ser menor em
ambientes de maiores niveis de gerenciamento de resultados e poderia ser maior
ou menor em ambientes de maiores niveis de agressividade tributdria.

Em resumo, os resultados de estudos empiricos mostram que: a) a
conformidade contdbil tributdria pode beneficiar ou prejudicar a qualidade do
lucro; b) acdes discriciondrias de gerenciamento de resultados comprometem a
qualidade do lucro; e c) acdes discriciondrias de agressividade tributdria podem
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beneficiar ou prejudicar a qualidade do lucro. Esses resultados suscitam por novas
indagacoes, pois os resultados inconsistentes da relacdo entre conformidade e
persisténcia pode ter origem na desconsideracdo dos demais incentivos, ndo
controlados pela BTC, para acdes discriciondrias de gerenciamento de resultados
e/ou agressividade tributdria.

A motivacdo para a realizacdo da presente pesquisa € a percepcdo,
apoiada nos diferentes estudos relatados sobre as relacdes possiveis entre BTC e
persisténcia do lucro e entre acdes oportunisticas e persisténcia do lucro, de que
praticas agressivas de reducdo da carga fributdria e acdes discriciondrias de
gerenciamento de resultados produzem efeitos ainda ndo totalimente avaliados
sobre arelacdo entre o ambiente contdbil tributdrio e a qualidade da informacdo
contabil.

Ou seja, é possivel que efeitos de acdes discriciondrias, ainda ndo
devidamente estudadas, na relacdo entre BTC e persisténcia do lucro, sobre as
bases tributdveis ou sobre os resultados contdbeis atuem de forma diferente nessa
relacdo. Esse possivel efeito de uma terceira varidvel, no caso, niveis de EM ou de
TAG, sobre arelacdo entre a BTC e a persisténcia do lucro pode ser testada pelo
efeito moderador. Neste sentido, apresenta-se a seguinte questdo de pesquisa a
ser respondida pelo presente estudo: qual o efeito dos niveis de gerenciamento
de resulfados e de agressividade fributdria sobre a relagcdo enfre BTC e
persisténcia do lucro?

Logo, o presente estudo fem como objetivo analisar o efeito moderador
dos niveis de gerenciamento de resultados (EM) e de agressividade tributdria
(TAG) das empresas na relagcdo entre a BTC e a persisténcia do lucro. Ou seja,
procura-se verificar como os niveis médios de EM e de TAG das empresas de um
determinado ambiente juridico-institucional (pais) podem interferir na relacdo
entre a BTC e a persisténcia do lucro neste mesmo ambiente.

O estudo foi realizado a partir de testes estatisticos de regressdo multipla
em painel ndo balanceado de empresas por pais-ano envolvendo 35 paises,
dado que a BTC €& uma varidvel medida por jurisdicdo (pais). Os resultados
mostraram que tanto as prdticas de gerenciamento de resultados quanto as de
agressividade  tfributdriac quando  interagem com a BTC influenciam
negativamente a persisténcia do lucro.

Assim, a principal contribuicdo do presente estudo € a indicacdo de que
hd riscos ndo despreziveis de se aumentar o nivel de alinhamento entre os
resultfados contdbeis e as bases fributdveis, dado que niveis elevados de
gerenciamento de resultados ou de agressividade tributdria, comprometem a
persisténcia em ambientes de maior conformidade. Nesse sentido, os resultados
do presente estudo podem contribuir para investidores, reguladores e governos,
na medida em que traz novas evidéncias sobre a relacdo entre a conformidade
contdbil tributdria e a persisténcia do lucro em ambientes de maior ou menor
incidéncia de praticas discriciondrias de gerenciamento de resultados e/ou
agressividade tributdria. No caso dos investidores, pode frazer um melhor
entendimento das dindmicas do ambiente sobre a persisténcia do lucro. No caso
de reguladores, pode gerar uma visdo melhor das interferéncias combinadas do
ambiente juridico-institucional e das prdticas discriciondrias sobre a qualidade das
informacodes contdbeis. Por fim, em relacdo ao governo, pode melhorar a viséo
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sobre os impactos das decisdes fiscais de maior ou menor conformidade contdbil
tributdria.

2 REFERENCIAL TEORICO

Conforme Dechow et al. (2010), entidades que apresentam persisténcia
em seus resultados fornecem informacdes mais qualificadas acerca dos fluxos de
caixa futuro. A informacdo derivada de entidades que produzem lucros
persistentes possui maior qualidade para a avaliacdo de fluxos de caixas futuros
do que outras entidades que ndo apresentem lucros persistentes (Kolozsvari &
Macedo, 2016). Uma maior persisténcia assinala que hd maior previsibilidade ou
sustentabilidade dos lucros. A maior previsibilidade reduz os riscos 0 que leva a
valorizagdo dos ativos (Francis, et al., 2004). Considerando tais atributos, a
persisténcia do lucro foi escolhida como varidvel dependente neste trabalho.

Uma série de estudos empiricos, discutidos a seguir, foram desenvolvidos
tentando analisar a relacdo entre conformidade contdbil fributdria (BTC) e a
qualidade das informacdes contdbeis. Ali e Hwang (2000) observaram uma
relacdo negativa entre a BTC e a relevancia das informacdes contdbeis.
Burgstahler et al. (2006) observaram que uma maior BTC estd relacionada com
mais gerenciamento de resultados em empresas de capital fechado, enquanto
empresas de capital aberto teriam menos gerenciamento.

Os resultados de Atwood et al. (2010) mostram que altos niveis de BTC
prejudicam a persisténcia do lucro e sua capacidade de estimar o fluxo de caixa
futuro. Blaylock et al. (2015) encontraram evidéncias de aumento do
gerenciamento em paises com maiores indices de conformidade entre o lucro
contdbil e o lucro fiscal. Até aqui resultados em desfavor de uma maior
conformidade.

J4, Atwood et al. (2012) observaram que em baixos niveis de
conformidade, hd aumento de acdes tributdrias mais agressivas, ou seja, os
resulfados mostraram que as entidades realizam menos acdes tributdrias
agressivas quando hd maior conformidade contabil tributdria. Watrin et al. (2014)
analisaram a relacdo entre book-tax conformity e o gerenciamento de resultados
e observaram que as empresas em ambiente de maior conformidade
apresentaram um nivel maior de gerenciamento de resultados para diminuir os
lucros nas demonstracdes consolidadas do que as empresas em paises de menor
conformidade. Um resultado que advoga pelo aumento da conformidade
contdbil tributdria. Embora a pesquisa tenha identificado uma maior prdtica de
gerenciamento de resultados nos ambientes de maior conformidade, esse
gerenciamento é no sentido de diminuicdo dos lucros.

Tang (2015) encontrou uma relacdo inversa entre praticas agressivas e a
BTC, ou seja, altos indices de book-tax conformity estdo relacionados com
menores praticas de gerenciamento de resultados e de agressividade tributdria.

Por um lado, o trabalho de Tang (2015) confirma os achados de Atwood et
al. (2012) e est@do em linha com as predicoes de Desai (2005) e de Watrin et al.
(2014), mostrando que uma maior conformidade contdbil tfributdria impacta
positivamente a qualidade das informacdes contdbeis. Entretanto, ndo se pode
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descartar os achados de Atwood et al. (2010) e Blaylock et al. (2015), que
encontraram uma relacdo inversa entre a conformidade e a qualidade das
informacdes contdbeis.

Outros estudos procuraram contribuir com esta discussdo. Segundo a meta-
andlise realizada por Evers et al. (2016), haveria uma relacdo negativa entre book-
tax conformity e as praticas de gerenciamento de resultados e de agressividade
tributdria. Braga (2017) observou que apods a adocdo das IFRS o tax avoidance
aumentou mais nas entidades dos paises com mais conformidade do que
naquelas situadas em paises de baixa conformidade contdbil tributdria.

No que diz respeito a relacdo enfre gerenciamento de resultados e
persisténcia do lucro, Dechow e Dichev (2002) demonstraram que grandes niveis
de gerenciamento de resultados por accruals estdo associados com uma menor
persisténcia do lucro. Rajgopal e Venkatachalom (2011) verificaram uma
associacdo entre o gerenciamento de resultados e a deterioracdo na qualidade
da informacdo contdbil no tempo. Reis et al. (2018) encontraram uma relagdo
negativa entre prdticas de gerenciamento de resultados por accruals
discriciondrios e a persisténcia do lucro. E, por fim, Li (2019) confirmou a hipdtese
de que hd uma relagcdo inversa enfre o gerenciamento de resultados
operacionais (real earnings management) e a persisténcia do lucro. Em todos os
estudos relatados o gerenciamento de resultados tfem um impacto negativo na
qualidade da informagdo contdbil e especificamente na persisténcia do lucro.

No que diz respeito a relacdo entre agressividade tributdria e persisténcia
do lucro, hd duas correntes: (i) os que encontraram impactos negativos (em linha
com os resultados encontrados para o gerenciamento de resultados) e (ii) os que
encontraram impactos positivos.

Hanlon (2005) e Martinez e Passamani (2014), para empresas com com
grande BTD — Book Tax Difference, e Tang e Firth (2011) e Brunozi Junior et al. (2019),
para empresas com com grande ABTD - Abnormal Book Tax Difference,
confiirmaram a hipdtese de estas apresentam menor persisténcia do lucro,
sinalizando prejuizo da agressividade tributdria d qualidade da informacdo
contdbil.

J& o trabalho de Blaylock et al. (2011) indica que as acdes tributdrias
agressivas capturadas na BTD conduzem a uma relacdo positiva com a
persisténcia do lucro. Porém, os autores destacam que isso s se confirma quando
a diferenca capturada por uma grande BTD advém da reducdo do lucro
tributavel, pois quando esta diferenca advém do aumento do lucro contdbil, o
efeito encontrado é negativo.

Percebe-se uma incerteza acerca de qual é o efeito da agressividade
tributdria sobre a persisténcia do lucro, visto que a principal proxy utilizada (a BTD)
ser oriunda de prdticas de agressividade tributdria (reducdo da base tributdria)
e/ou de prdticas de gerenciamento de resultados (aumento do lucro contdbil).
Neste sentido, prdticas ftributdrias agressivas podem estar associadas a
gerenciamento de resultados que podem prejudicar a qualidade da informacdo
(Desai & Darmaphala, 2009; Frank et al., 2009).

Neste sentido, os modelos que avaliaram a relacdo entre BTC e qualidade
da informacdo podem ndo ter enfrenfado adequadamente parte da

Revista Contabilidade Vista & Revista, ISSN 0103-734X, Universidade Federal de Minas Gerais, 147
Belo Horizonte, v. 35, n. 3, p. 141-166, set./dez. 2024.



Guilherme Otdvio Monteiro Guimardes e Marcelo Alvaro da Silva Macedo

complexidade inerente as acdes gerenciamento de resultados e agressividade
tributdria. Uma vez que as praticas de gerenciamento de resultados e/ou de
agressividade tributaria podem influir na persisténcia do lucro, & possivel inferir que
tais acoes discriciondrias podem modificar a relacdo entre o ambiente contdbil
tributdrio (BTC) e a persisténcia do lucro. De acordo com Baron e Kenny (1986),
uma moderadora € uma terceira varidvel que afeta a correlagcdo entre duas
varidveis, podendo alterar a forca ou sentido da relagcdo entre uma varidvel
dependente e outra independente. Assim, o presente estudo avanca no sentido
de buscar elucidar os efeitos dos niveis de incentivos as acdes discriciondrias de
gerenciamento de resultados e agressividade tfributdria sobre a relacdo entre BTC
e persisténcia do lucro.

Observar a persisténcia e sua relacdo com a BTC sem incorporar as
dimensdes dessas acdes oportunisticas restringe a compreensdo dos variados
efeitos que atuam nessa arquitetura de incentivos e restricoes.

Assim, a relacdo entre BTC e persisténcia serd analisada em conjunto com
os possiveis efeitos moderadores de prdticas de EM e TAG. Dessa forma, formulam-
se as seguintes hipdteses a serem testadas no presente estudo:

H1: O nivel de gerenciamento de resultados das empresas em um
determinado ambiente juridico-instifucional  (pais) modera, afetando
negativamente, a relagcdo entre conformidade contdbil fributdria (BTC) e
persisténcia do lucro neste mesmo ambiente.

H2: O nivel de agressividade tributdria das empresas em um determinado
ambiente juridico-institucional (pais) modera a relacdo entre conformidade
contabil tributdria (BTC) e persisténcia do lucro neste mesmo ambiente. Para
ilustrar a proposta do presente estudo apresenta-se a Figura 1:

Gerenciamento de Resultados Ny H1(-)

Conformidade Contabil Tributaria
(BTC)

» Persisténcia do Lucro

T H2 ()
Agressividade Tributéria

Figura 1 - Desenho da Pesquisa
Fonte: Elaborada pelos autores.

Independentemente do efeito da BTC sobre a persisténcia, espera-se que
um ambiente de maior gerenciamento de resultados ird fazer com que o eventual
efeito positivo seja reduzido ou o eventual efeito negativo seja aumentado. Por
isso, H1 apresenta a expectativa de um efeito moderador negativo do
gerenciamento de resultados sobre a relacdo entre BTC e persisténcia do lucro.
Isso se explica, em linha com os estudos de Dechow e Dichev (2002), Desai (2005)
e Whitaker (2005), por conta do efeito negativo que o EM tem sobre a persisténcia
e por conta da expectativa de baixo (alto) EM em ambientes de alta (baixa) BTC.
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Em funcdo da inconsisténcia dos resultados do efeito (positivo ou negativo)
da agressividade ftributdria sobre a persisténcia do lucro, ndo €& possivel
determinar qual serd o sentido do efeito moderador da agressividade tributaria
em H2.

3 PROCEDIMENTOS METODOLOGICOS

Para analisar o efeito moderador previsto nas hipdteses, utilizou-se dados
de empresas ndo financeiras de 35 paises, do periodo 2010-2020, coletados da
base Refinitv Thomson Reuters®©. Estes eram os dados mais atuais disponiveis no
momento da coleta de dados. A exclusdo de empresas financeiras se justifca por
conta de suas especificidades contdbeis e tributdrias.

Foram empregadas regressdes, com painéis ndo balanceados, de forma a
contemplar a relacdo entre a BTC e a persisténcia e os efeitos moderadores do
gerenciamento de resultados e da agressividade tributdaria. Os modelos foram
aplicados em uma base contendo as varidveis apuradas por pais-ano, seguindo
modelagem aplicada por Leuz et al. (2003), Blaylock et al. (2015) e Tang (2015).
De acordo com Tang (2015), uma metodologia que analisasse os dados
agregados por empresa-ano, como no trabalho de Atwood et al. (2010), poderia
superestimar os niveis de signific@ncia, pois apresentaria erros decorrentes de
relacdoes entre varidveis de dimensdes distintas e, portanto, com vari@ncias
teoricamente discrepantes.

3.1 Especificagcdo das Varidveis e Modelos dos Testes

A varidvel dependente persisténcia do lucro (EP), correspondente a
persisténcia do lucro foi apurada a partir do coeficiente p1 do modelo auto
regressivo geral de persisténcia (Dechow, et al., 2010), conforme empregado por
Francis et al. (2004), Barton et al. (2010) e Canina e Potter (2019):

Leys =PBo+ Bile + e, Eq. (1)
Onde:
L: Lucro Liguido escalonado pelas acdes em circulacdo

Os valores de B1 (EP) mais elevados indicam que hd alta persisténcia do
lucro em relacdo ao lucro defasado. J& os menores valores, apontam para baixa
persisténcia do lucro. A partir da base de dados de cada pais foram estimadas t
regressoes da Equacdo 1, sendo t correspondente a cada um dos anos da
amostra. Ou seja, t regressdes para os 35 paises. Para cada pais foram gravados
os coeficientes estimados 1 do modelo geral de persisténcia correspondentes a
cada um dos anos da amostra para a composicdo da base de testes por pais
ano.

A BTC foi estimada de acordo com o modelo de Atwood et al. (2010). A
variavel BTC é formada por um indice resultante da parcela ndo explicada da
regressdo entre a despesa corrente com tributos sobre o lucro e o lucro antes da
tributacdo:
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CTEt = 60 + O1PTBIt + 02DIVt + et Eq. (2)

Onde,

CTE: Despesa corrente com tributos sobre o lucro
PTBI: Lucro antes dos tributos
DIV: Dividendos

O modelo foi estimado de forma a se apurar a raiz do erro quadrdtico
médio, ou root mean-square error (RMSE) por pais ano. Ou seja, foram efetuadas
t regressdes em cada um dos paises sob estudo, sendo t o nUmero de anos que
compoe a amostra. Os RMSE de cada pais foram tabulados e classificados em
ordem decrescente por ano. O maior valor de cada corte transversal anual de
RMSE por pais recebeu o valor 0 e os demais, na ordem decrescente foram
divididos por n-1, sendo n o nUmero de paises pertencentes a série. Dessa forma,
a variavel BTC varia, entre os paises e em cada ano, de 0 (baixa conformidade)
até 1(alta conformidade).

Os construtos de gerenciamento de resultados e de agressividade tributdria
foram obtidos a partir de indices decorrentes de diferente modelos e ranqueados
em cada pais-ano, consistente com a especificacdo da variavel BTC.

O construto de gerenciamento de resultados (EM) foi calculado a partir de
quatro diferentes modelagens de forma a capturar especificacdes de
gerenciamento que ndo se sobreponham uns aos outros. As medidas de EM
foram especificadas seguindo a estrutura adotada por Leuz et al. (2003), Blaylock
et al. (2015) e Tang (2015). Ou seja, a partir dos modelos eleitos, foram elaboradas
varidveis por pais/ano para cada uma das medidas.

A primeira medida de gerenciamento de resultados (EM1) foi obtida pelos
accruals discriciondrios do modelo de Dechow et al. (1995), modificado por
Kothari et al. (2005):

TACCy /TAipq = o + @y L/ @ (AREV = AAR); ¢/ TA; ;1 +
it—
a3PPEi’t/TAi't_1 + a4ROAi,t + ‘Si,t EQ(S)

Onde,

TACC = LL - CFO, sendo LL Lucro Liguido e FCO, Fluxo de Caixa
Operacional.

TA = Ativo Total

AREV = Variacdo da Receita

AAR = Variacdo dos Recebiveis

PPE = Imobilizado e Intangivel do Periodo
ROA= Retorno sobre Ativo
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€ = accruals discriciondrios = EM1

A segunda medida para compor o construto de gerenciamento de
resultados, (EM2), é obtido pelo modelo de Pae (2005), sendo todas as varidveis
sdo divididas pelo Ativo Total defasado:

TACCi/TA; -1 = Bo(1/TAr—1) + B1i(AREV;)/TA; 1 + B2iPPE;/TA;;_1 + B3iCFO;,/
TA;;—1 + B4iCFO;¢_1/TA;;—1 + BsiTACC; 1 /TA; 1 + &) Eq. (4)

Onde,
CFO= Fluxo de Caixa Operacional

€ = accruals discriciondrios = EM2

O EM3 serd obtido pelos accruals discriciondrios obtidos conforme Dechow
e Dichev (2002), modificado por Francis et al. (2005), sendo todas as varidveis
escalonadas pelo ativo total médio:

TACC; a,CFO; ¢~ a,CFO; a3CFO; a,AREV;
it — 0 1 i,t—1 2 it 3 i,t+1 4 it + asppElt/AVgTALt + slt)
AvgTA;; AvgTA;; AvgTA;; AvgTA;; AvgTA;; ’ ’ ’
Eq. (5)
Onde,

€ = accruals discriciondrios = EM3

A quarta medida de gerenciamento de resultados EM4 € adaptada do
estudo de Dechow et al. (2012), conforme aplicado por Martins et al. (2016), com
as variaveis escalonadas pelo ativo total defasado.

TACCt/TAi,f—l = 0(1 + 0(2 <A;> + 0(3 (AREVt - AARt)/TAi,t—l + (X4PPE/TAi,t—1t +

TAjt-1

aSTACCt—l/TAi,t—1+£t Eq. (6)
Onde,

€ = accruals discriciondrios = EM4

As quafro varidveis sdo formadas pelas médias anuais dos residuos
absolutos de cada um dos modelos de EM estimados em cortes transversais,
controladas por setor econdmico, de cada pais pertencente a amostra. As
médias absolutas, por ano, dos residuos das regressdes de cada um dos modelos
por pais, foram classificadas em cada ano, de forma que os maiores valores
absolutos indicam maiores prdticas de gerenciamento de resultados.

As varidveis de agressividade fributdria foram especificadas conforme
formulas aplicadas por Atwood et al. (2012), Tang (2015), e Braga (2017).
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A primeira € TAG(a), adaptado de Atwood et al. (2012) expresso pela
equacdo:

_ [ZE_2(PTBI x 7i¢)~¥{_,CTEj]
TAGaw = == ) Ea. (7)

Onde,

TAG(a): medida de tax aggresiveness

PTBI: lucro antes dos tributos e antes de itens excepcionais;
T : aliquota do tributo sobre o lucro do pais;

CTE: despesa com fributo corrente

Essa primeira medida requer uma janela de trés anos de dados, de forma
a aprimorar a mensuracdo reduzindo erros decorrentes de reversdoes em apenas
um periodo (Atwood et al., 2012; Braga, 2017). No lugar da despesa corrente com
tributos deduzida da variacdo de tributos a pagar, foi especificada somente a
despesa de tributos correntes. Se hd presenca de acdes agressivas, a despesa
com tributos correntes tende para zero. Assim, quanto maior o valor de TAG(q),
maior € o grau de agressividade tributdria.

A segunda medida, TAG(b), é calculada pela diferenca entre a aliquota
nominal do tributo de cada jurisdicdo (1) e a despesa corrente com tributos sobre
o lucro (CTE) dividida pelo fluxo de caixa operacional (CFO):

CTE;t+
CFO;:

TAGpye = Tie — Eq. (8)

Jd& a terceira medida de agressividade tributdria, TAG(c) € obtida pela
diferenca entre a aliquota nominal do fributo de cada jurisdicdo (STR ou T) e a
despesa corrente com tributos sobre o lucro (CTE) dividida pelo lucro antes dos
tributos PTBI:

CTE;t
PTBI;;

TAG(C)it = Tie — Eq (9)

As médias anuais por pais foram tabuladas e compdem as varidveis
TAG(a), TAG(b) e TAG(c) por pais ano, seguindo procedimento adotado por Tang
(2015). Maiores valores de cada uma das varidveis correspondem a uma maior
prdtica de agressividade tributdria.

Considerando as influéncias do ambiente institucional, além das varidveis
principais acima elencadas sdo agregadas aos modelos de andlise medidas de
controle relativas a indices que representem fatores institucionais conforme
também aplicado em estudos anteriores (La Porta et al., 1998; Leuz, et al., 2003;
Atwood, et al., 2010; Blaylock, et al., 2015; Tang, 2015). Assim, foram agregados
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indicadores relativos a: a) origem legal (common law ou code law); LEG; b)
direitos dos investidores, INVR; c) um indicador geral de governanca, o WGI (World
Global Index); elaborado por Kaufmann et al. (2011) e divulgado e atualizado
pelo Banco Mundial, gue compreende um indicador agregado de seis dimensoes
representativas de governanca coletados de mais de 200 paises: i) participacdo
democrdtica no governo, liberdade de expressdo e accountability; ii)
estabilidade politica e auséncia de terrorismo e violéncia; iii) efetividade do
servico publico provido pelos governos; iv) qualidade regulatoria; v) estado de
direito (rule of law); e vi) controle da corrup¢do.

A Figura 2 relaciona as varidveis presentes nos testes das hipoteses.

Sigla Descrigdo das varidveis
EP Varidvel Dependente: Coeficiente B1 do modelo geral de persisténcia
BTC Book-tax conformity - Valores de 0 a 1 por pais-ano
EMI residuo equacdo 3 Modelo Dechow et al (1995) e Kothari et al (2005)
EM2 residuo equacdo 4 Modelo Pae (2005)

residuo equacdo 5 Dechow e Dichev (2002), modificado por Francis et al.
EM3 (2005)

residuo equacdo 6 adaptaddo de Dechow et al. (2012) por Martins et al
EM4

(2016)
TAGa equacdo 7
TAGDb equacdo 8
TAGc equacdo 9
WG Média dos 6 indicadores do World Global Data
INVR Direito dos Investidores, variade 1 a 5
LEG Origem Legal (1 = Common Law; 0 = Demais)

Figura 2 — Descricdo das varidveis

Fonte: Elaborada pelos autores

Nota: Nos modelos apresentados a seguir as varidveis de controle WGI, INVR e LEG
aparecem como IIF, correspondente ao conjunto de varidveis institucionais.

Definidas as varidveis para os modelos de andlise, apresentam-se os
modelos de regressdo que foram aplicados para avaliar as hipbdteses.

Em um primeiro passo, foi testado se BTC afeta a persisténcia do lucro e
qual o impacto para o conjunto de dados analisados. Esta representa uma pré-
andlise, pois sem existir esta relacdo ndo faria sentido dar continuidade & andlise
do efeito moderador do gerenciamento de resultados e da agressividade
tributdria sobre uma relacdo inexistente.

EPit = Bo + B1 BTCit + P2XIFit + eit Eq. (10)

Como ndo se tem o sentido do impacto da BTC sobre a persisténcia do
lucro, ndo h& um sinal esperado para B1. Se os resultados se alinharem cos
achados de Atwood et al. (2012), Watrin et al. (2014) e Tang (2015) fem-se um sinal
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positivo, mas se alinharem aos achados de Ali e Hwang (2000), Burgstahler et al.
(2006), Atwood et al. (2010) e Blaylock et al. (2015) tem-se um sinal negativo.

A primeira hipdtese de pesquisa (H1) foi testada com a estimacdo de um
modelo em que a varidvel gerenciamento de resultados (EM) foi incluida como
possivel moderadora da relacdo entre BTC e EP. Neste modelo (Eq. 11), o EM é
incluido na equacdo de forma isolada e interagindo com a variavel
independente BTC.

EPit = Bo + P1 BTCit + B2 EMit + B3z EMit*BTCit + B4 ZIFit + €t Eqg. (11)

Assim como na equacdo 10, é esperado que B1 seja significativo, mas sem
um sinal definido. Para confirmar a hipbdtese H1, é esperado que o coeficiente B3
seja significativo e com sinal negativo. Caso apresente um sinal confrdrio ao B1,
ou seja, B1 tenha sinal positivo, a sinalizacdo é que hd um efeito moderador que
amortece/reduz o efeito positivo provocado pela BTC na persisténcia do lucro.
J4, se osinal B1 for negativo, o efeito moderador serd o de intensificar o impacto
negativo da BTC sobre a persisténcia do lucro.

Em seguida serdo realizados os testes com as varidveis de agressividade
tributdria, de forma a testar a segunda hipotese (H2).

EPit = Bo + B1 BTCi i+ B2 TAGit + p3 TAGi*BTCit + Ps XIFit + €t Eq. (12)

Em relacdo a TAG, em razdo dos resultados dissonantes apresentados
anteriormente, ndo hd como especificar previamente um sinal para p3 da Eq.
(12). Para confirmar H2, espera-se que B3 seja significativo. SGo quatro os
resultados possiveis, caso B1 e B3 sejam significativos: (i) se B1 e P3 forem positivos,
uma maior agressividade tributdria reforca o efeito positivo da BTC sobre a
persisténcia do lucro; (i) se 1 e B3 forem negativos, uma maior agressividade
tributdria reforca o efeito negativo da BTC sobre a persisténcia do lucro; (iii) se 1
for positivo e B3 for negativo, uma maior agressividade tributdria amortece/reduz
o efeito positivo provocado pela BTC na persisténcia do lucro; e (iv) se PB1 for
negativo e B3 for positivo, uma maior agressividade tributdria amortece/reduz o
efeito negativo provocado pela BTC na persisténcia do lucro.

3.2 Coleta de Dados

Para a coleta padronizada foi utilizada como moeda padrdo o ddlar
norte-americano e foi aplicado o filtro para selecionar demonstracdes contdbeis
consolidadas de empresas ndo financeiras matrizes, com capital negociado em
bolsas, localizadas em determinada regido e pais. A auséncia de empresas do
setor financeiro justifica-se pela peculiaridade do sistema contdbil de tais
entidades para os quais os modelos de gerenciamento de resultados aqui
aplicados ndo seriam adequados. Além disso, seguindo as indicacdes de Atwood
et al. (2010), as varidveis foram winsorizadas a 1% por pais.
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Os dados das aliguotas de imposto corporativo sobre o lucro, coletadas
na base da Tax Foundation (https://taxfoundation.org/corporate-tax-rates-
around-the-world-2020/), foram adicionadas aos arquivos de cada pais, antes da
rotina para cdlculo das varidveis, e empregadas no cdlculo das varidveis de
agressividade tributdria TAGa, TAGb e TAGc conforme as férmulas descritas na
secdo 3.1.

Na estimacdo da BTC foram aplicados os mesmos critérios empregados
por Atwood et al. (2010) e Braga (2017). A BTC foi estimada por pais-ano de um
painel ndo balanceado contendo 165.370 observacdes empresas/ano cobrindo
o periodo de 2008 a 2020.

As apuracodes das varidveis de EM foram gravadas a partir dos valores
absolutos dos residuos das equacdes correspondentes aos quatro modelos
descritos na secdo 3.1 (equacodes 3 a ).

A varidvel WGI foi apurada a partir da média dos seis fatores presentes no
banco de dados elaborado por Kaufmann et al. (2011). As variaveis
correspondentes ao indice de protecdo aos investidores, INVR; e a origem legal,
common law ou civil law, LEG, foram coletadas nas tabelas existentes nos estudos
de La Porta et al. (1998); Leuz et al. (2003); Atwood et al. (2010); Blaylock et al.
(2015); e Tang (2015). A amostra ndo aleatdria, em que foram realizados os testes
de hipdteses, apds eliminacdes das observacodes faltantes, compreende o
periodo de 2010 a 2020, por conta das defasagens e janelas incluidas nos cdlculos
das variaveis, para 35 paises e alcanca 319 observacdes pais-ano.

4 ANALISE E DISCUSSAO DOS RESULTADOS
4.1 Resultados dos Testes

O primeiro passo dos testes foi verificar a relacdo entre BTC e persisténcia
do lucro. Os resultados da Tabela 1 mostram que a varidvel BTC se mostra
significativa (p-valor < 1%) e com sinal positivo, indicando que maiores niveis de
conformidade contdbil tributdria explicam maiores persisténcias do lucro. Esta
primeira sinalizacdo € uma indicacdo contrdria ao achado de Atwood et al.
(2010).

Tabela 1
Relacdo entre BTC e EP

EP = B, + B,BTC; + YIF + e,

Varidveis Independentes

Constante 0.737007***
(0.042)

BTC 0.085547***
(0.0298)

WGI -0.059805***
(0.010)

INVR -0.005208
(0.010)

LEG -0.065550***
(0.021)

R2 gjustado 0.184
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p-valor Teste F < 0,000001

Maior VIF 1,54
Nota: SignificGncia: *** 1%, **5% e *10%. 319 observacdes pais-ano. Ndo hd problemas de
normalidade e de heterocedasticidade dos residuos. EP € uma proxy para persisténcia dos
lucros e corresponde ao Bl do modelo geral autoregressivo (Dechow, Ge, & Schrand, 2010);
BTC Book-tax conformity foi estimada conforme modelo de Atwood, Drake, and Myers (2010)
e varia de 0 to 1 por pais-ano; World Governance Index WGI corresponde d média de seis
fatores elaborados por Kaufmann, Kraay, and Mastruzzi (2011); INVR corresponde a direitos
dos investidores e varia de 1 a 5; Origem Legal LEG (1 = Common Law; 0 = Demais).
Fonte: Elaborada pelos autores.

A Tabela 2 apresenta os resultados da relacdo entre BTC e persisténcia do
lucro moderada pelo gerenciamento de resultados (EM1, EM2, EM3 e EM4). Da
mesma forma que na estimacdo anterior (Tabela 1), a BTC apresenta coeficiente
positivo e significativo (p-valor < 1%) nas quatro estimacdes. Isso confirma e mostra
consisténcia dos achados de que maiores niveis de conformidade estdo
relacionados a maiores niveis de persisténcia do lucro.

Todas as proxies de gerenciomento de resulfados ndo apresentam
signific@ncia estatistica em seus coeficientes. Testes de regressdo ndo tabulados
apenas entre as medidas de gerenciamento e a persisténcia do lucro, revelam
uma relagcdo negativa e significativa para todas as medidas (EM1, EM2, EM3 e
EM4). Isso pode indicar que quando se considera o ambiente juridico-institucional,
por meio da conformidade contdbil tributdria (BTC), a andlise do impacto isolado
do gerenciamento de resultados sobre a persisténcia perde o sentido.

J& o teste do efeito moderador, pelas interacdes entre BTC e as medidas
de EM (coeficientes B3 em cada regressdo), mostra um efeito negativo e
significativo (p-valor < 1% nas quatro estimacdes) sobre a persisténcia, indicando
gue maiores niveis de gerenciamento de resultado reduzem e até anulam os
efeitos positivos da BTC sobre a persisténcia.

Isso mostra que um ambiente em que as empresas adotem medidas
discriciondrias de gerenciamento de resultados € prejudicial ao efeito da
conformidade contdbil tributdria sobre a persisténcia do lucro. Tem-se, entdo, a
ndo rejeicdo de H1.

Tabela 2
Relacdo entre BTC e EP com interacdo entre BTC e EM

EPit = Bo + B1 BTCit + B2 EMit + B3 EMi*BTCit + XBIFit + eit

Varidveis Independentes EM1 EM2 EM3 EM4
PAINEL A (coeficientes)
Constante 0.7578 *** 0.7416 *** 0.7537*** 0.7510%**
(0.044) (0.044) (0.046) (0.044)
EM1 -0.0563
(0.145)
EM2 0.0379
(0.061)
EM3 -0.1515
(0.132)
EM4 -0.0053
(0.128)
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BTC 0.2100%** 0.2109*** 0.2519%** 0.1858***
(0.062) (0.043) (0.057) (0.059)
EM1*BTC -2.5587+**
(0.941)
EM2*BTC -3.6303%*
(0.839)
EM3*BTC -4.7353%*
(1.232)
EM4*BTC 2.0917**
(0.871)
WG -0.0641 *** -0.0510%* -0.0510%* -0.0617%*
(0.011) (0.010) (0.010) (0.011)
INVR -0.0070 -0.0055 -0.004]1 -0.0055
(0.010) (0.010) (0.010) (0.010)
LEG -0.0420 * -0.0410%* -0.0273 -0.0459**
(0.022) (0.020) (0.021) (0.022)
PAINEL B
R gjustado 0.2022 0.2265 0.2373 0.1977
p-valor Teste F < 0,00000] < 0,00000] < 0,000001 < 0,000001
Maior VIF / GVIF 5.36/1.77 2.92/1.68 4.32/1.79 3.52/1.75

Nota: Signific&ncia: *** 1%, **5% e *10%.319 observacdes pais-ano. Pressuposto normalidade
reloxado em virtude do teorema do limite central (Brooks, 2019). EP € uma proxy para
persisténcia dos lucros e corresponde ao B1 do modelo geral autoregressivo (Dechow, Ge,
& Schrand, 2010); BTC Book-tax conformity foi estimada conforme modelo de Atwood, Drake,
and Myers (2010) e varia de 0 to 1 por pais-ano; EM1 é a média anual do residuo absoluto do
modelo de Dechow et al (1995) e Kothari et al (2005); EM2 € média anual do modelo de
residuos absolutos de Pae (2005); EM3 é a média anual do residulo absoluto do modelo de
Dechow e Dichev (2002), modificado por Francis et al. (2005); EM4 é a média anual do residuo
absoluto do modelo adaptado de Dechow et al. (2012); World Governance Index WGI
corresponde d média de seis fatores elaborados por Kaufmann, Kraay, and Mastruzzi (2011);
INVR corresponde a direitos dos investidores e varia de 1 a 5; Origem Legal LEG (1 = Common
Law; 0 = Demais).Correcdo de erros HCO de White aplicada para EM2 e EM3, por conta de
problemas de heterocedasticidade dos residuos.

Por fim, os resultados da relacdo entre BTC e persisténcia do lucro
moderada pela agressividade tributdria, obtida pela utilizacdo de trés proxies
distintas (TAGa, TAGb e TAGc), sdo apresentados na Tabela 3. As trés estimacoes
s@o significativas como um todo. O coeficiente da BTC se manteve positivo e
significativo (p-valor < 1%), reforcando os resultados anteriores.

Os coeficientes das trés proxies de agressividade tributdria sdo positivos e
significativos ao nivel de 5%, um resultado alinhado aos encontrados por Blaylock,
Shevlin e Wilson (2011). A significGncia estatistica do P, correspondente as trés
varidveis de agressividade, sinaliza que prdaticas tributdrias agressivas podem
beneficiar a persisténcia do lucro.

Em relacdo ao termo de interacdo Rz entre BTC e agressividade tributdria,
observam-se em todos os casos coeficientes negativos e significativos ao nivel de
5%, indicando que maiores niveis de agressividade tributdria reduzem e até
anulom os efeitos positivos da BTC sobre a persisténcia. Isso mostra que um
ambiente em que as empresas adotem medidas triobutdrias agressivas é
prejudicial ao efeito da conformidade contdbil fributdria sobre a persisténcia do
lucro. Tem-se, entdo, a ndo rejeicdo de H2: hd um efeito moderador da
agressividade tributdria na relacdo entre a BTC e a persisténcia do lucro.
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Tabela 3

Relacdo entre BTC e EP com interacdo entre BTC e TAG

EPit = Bo + B1 BTCitt+ B2 TAGi+ + B3 TAGi+*BTCit + LPIFit + eit

Varidveis Independentes TAGa TAGb TAGc
PAINEL A (coeficientes)
Constante 0.590247*** 0.593173*** 0.588761***
(0.0936) (0.0925) (0.0935)
TAGa 0.577896**
(0.28598)
TAGDb 0.566855**
(0.2828)
TAGC 0.584101**
(0.2859)
BTC 0.417704%** 0.407716*** 0.419888***
(0.1307) (0.1293) (0.130)
TAGa*BTC -1.261300***
(0.474)
TAGb*BTC -1.227247%**
(0.4714)
TAGCc*BTC -1.270999***
(0.4736)
WGl -0.059966*** -0.059675*** -0.059993***
(0.010) (0.010) (0.010)
INVR -0.008227 -0.008028 -0.008228
(0.010) (0.010) (0.010)
LEG -0.067460*** -0.067930*** -0.067464***
(0.0204) (0.0205) (0.0204)
PAINEL B
R2 gjustado 0.1975 0.1966 0.1978
p-valor Teste F < 0,000001 < 0,000001 < 0,000001
Maior VIF/GFIV 23.77 / 1.54 21.45/1.59 21.62/1.59

Nota: SignificGncia: *** 1%, **5% e *10%. Pressuposto normalidade relaxado em virfude do
teorema do limite central (Brooks, 2019). 319 observacdes pais-ano. EP € uma proxy para
persisténcia dos lucros e corresponde ao B1 do modelo geral autoregressivo (Dechow, Ge,
& Schrand, 2010); BTC Book-tax conformity foi estimada conforme modelo de Atwood, Drake,
[£6o(PTBI X 70) =5t oCTEU]. oy
YE_,PTBI ’ ()it

: World Governance Index WGI corresponde d média de seis

and Myers (2010) e varia de 0 to 1 por pais-ano; TAG gy =

CTEj; CTEj;
FCO; ¢ PTBI; ¢
fatores elaborados por Kaufmann, Kraay, and Mastruzzi (2011); INVR corresponde a direitos
dos investidores e varia de 1 a 5; Origem Legal LEG (1 = Common Law; 0 = Demais) Correcdo
de erros HCO de White aplicada para TAGa, por conta de problemas de heterocedasticidade
dos residuos.

Tit — s TAG (i = Ty —

4.2 Discussdo dos resultados

O resultado do primeiro teste apresentado na Tabela 1 que mostra uma
relacdo positiva entre a BTC e a persisténcia contraria os resultados do estudo de
Atwood et al. (2010). Uma explicacdo possivel seria a adocdo de desenhos
metodoldgicos distintos em relacdo ao critério de agregacdo das variaveis.
Atwood et al. (2010) aplicaram testes multivariados testando arelacdo entre lucro
corrente e defasado (persisténcia) em uma amostra agregada pelas firmas
(cortes transversais), mas inserindo a BTC calculada por pais/ano. No presente
estudo, a varidvel dependente foi medida pelo coeficiente angular da variavel
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correspondente ao lucro defasado do modelo geral de persisténcia, porém, foi
agregada por pais/ano a semelhanca da BTC. Registre-se que Atwood et al.
(2010) consideraram o valor do coeficiente angular da interacdo entre a medida
de conformidade e o lucro defasado.

Outro ponto importante a considerar € que Atwood et al. (2010) previram
que o aumento da conformidade poderia aumentar ou reduzir a qualidade do
lucro (persisténcia). Os autores, destacam, na elaboracdo da hipdtese, que tal
questdo seria de natureza empirica.

Assim, apesar de os resulfados da amostra de paises estudada
confrontarem, em relacdo ao sinal obtido pela BTC, o estudo de Atwood et al.
(2010) e, numa perspectiva mais ampla, o trabalho de Blaylock et al. (2015),
seriam consistentes com as predicoes tedricas de que uma maior conformidade
contdabil tributdria resultariac em uma melhor qualidade do lucro, além de
apresentar alinhamento empirico com os resulfados de Atwood et al. (2012),
Watrin et al. (2014) e Tang (2015).

Entretanto, defende-se que a andlise do efeito da BTC sobre a persisténcia
é restrita se ndo é acompanhada da avaliagcdo das possiveis acoes
discriciondrias, conforme o desenho metodoldgico aqui empreendido. A
premissa deste estudo € que o impacto da BTC sobre a persisténcia do lucro
depende dos niveis de acdes discriciondrias das empresas que compdem o
ambiente analisado.

Os resultados dos testes das hipodteses reportados nas Tabelas 2 e 3 indicam
que quando existem maiores niveis das acodes discriciondrias (EM ou TAG) em um
ambiente de maior conformidade contdbil tributdria, observa-se um efeito
combinado de cada uma destas varidveis com a BTC que reduz o efeito positivo
da BTC sobre a persisténcia do lucro. Ou seja, nesta situacdo (maior BTC e maiores
niveis de EM ou TAG) tem-se ao mesmo tempo os maiores beneficios da BTC e as
maiores reducoes do efeito positivo da BTC sobre a persisténcia do lucro.

De outro lado, quando existem menores niveis destas acdes discriciondrias
em um ambiente de menor conformidade contabil tributdria, verifica-se um efeito
combinado de cada uma destas variaveis com a BTC que reduz o efeito positivo
da BTC sobre a persisténcia do lucro. Ou seja, nessa situacdo (menor BTC e
menores niveis de EM ou TAG) tem-se ao mesmo tempo os menores beneficios da
BTC e as menores reducdes do efeito positivo da BTC sobre a persisténcia do lucro.

Em linha com as predicdoes de Desai (2005), Whitaker (2005) e Desai e
Dharmapala (2009) observou-se uma relacdo positiva entre BTC e persisténcia do
lucro, entretanto essa relacdo se altera na medida em que hd a presenca dos
efeitos moderadores de EM ou de TAG. Os resultados das tabelas 2 e 3 revelam
gue hd um decréscimo na persisténcia a medida que hd aumento das praticas
de gerenciamento de resultados ou de agressividade tributdria. Tal configuracdo
aproxima as conclusdes de Atwood, Drake e Myers (2010) e de Blaylock, Gaertner
e Shevlin (2015), que apontam que uma maior conformidade (BTC) € prejudicial
d qualidade do lucro, com o achado de Tang (2015), que indica que as prdticas
de gerenciamento de resultados ou de agressividade ftributdria  sdo
menores(maiores) em ambientes de maior(menor) conformidade. A sinalizacdo é
que enfidades em ambientes de maior conformidade feriam menos
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oportunidades para exercer prdticas de gerenciamento de resultados, mas, caso
as pratiquem, o efeito negativo sobre a qualidade do lucro € bem maior do que
em ambientes de menor conformidade. Ou seja, os resultados do presente estudo
parecem indicar uma conciliagcdo entre achados aparentemente contraditérios
acerca da relacdo entre a BTC e uma proxy para qualidade da informacado
contdbil. A abordagem de testar o efeito da BTC sobre a qualidade da
infformacdo ganha maior robustez na inclusdo dos efeitos possiveis do
gerenciamento de resultados ou da agressividade tributdria.

O teste com EM adicionada de forma isolada mostra que quando se
considera o ambiente juridico-institucional, por meio da BTC, a andlise do impacto
isolado de EM sobre a persisténcia perde o sentido. O impacto negativo esperado
do gerenciamento de resultados sobre a persisténcia sé aparece quando é
considerada a conformidade. Este impacto negativo € mais forte quanto maior
for a BTC.

Os resultados positivos de TAG adicionada no modelo 12 ajudam a
entender um pouco melhor os impactos dos diversos ambientes possiveis sobre a
persisténcia do lucro. Os maiores impactos positivos da agressividade e da
conformidade sobre a persisténcia sdo sentidos em ambientes de altos niveis de
agressividade e baixos niveis de conformidade ou de baixos niveis de
agressividade e altos niveis de conformidade. J& em ambientes em que ambos
os niveis sdo altos ou ambos sdo baixos, os impactos sdo menores. Como dito
anteriormente, isso pode estar mostrando que os beneficios ndo sdo efetivos
qguando se observam altos niveis de agressividade em um ambiente de alta
conformidade, que deveria ser naturalmente redutor de acodes tributdrias
agressivas.

Em relacdo aos resultados das varidveis institucionais, inseridas nos modelos
como controle, foi observado uma relacdo negativa e significativa entre WGl e a
persisténcia em todos os modelos e uma relacdo negativa e significativa em
grande parte dos modelos enfre LEG e persisténcia. INVR ndo se mostrou
significativa nos modelos. Ou seja, paises com indicadores institucionais de
maiores scores de WGI e com origem legal common law apresentaram menores
indices de persisténcia. Tais resultados vao de encontro aos resultados de estudos
gue mostram uma associacdo positiva entre paises de tradicdo common law,
com mais direitos para os investidores e de melhores indicadores institucionais, e
atributos de qualidade do lucro. Ndo se pode, porém, descartar algumas
objecoes a esses estudos, principalmente em relacdo d questdo da origem legal,
que podem auxiliar na compreensdo dos resultados aqui obtidos. Conforme
salientado na andlise sobre esses resultados, Ball et al. (2003) observaram que
determinados paises de origem common law apresentaram menores indicadores
de qualidade do lucro do que paises de conhecida tradicdo civil law. Além disso,
Boonlert-U-Thai et al. (2006) observaram que paises com forte protecdo aos
investidores apresentaram menores indicadores de qualidade do lucro.
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5 CONCLUSOES

O presente estudo teve como objetivo analisar o efeito moderador dos
niveis de gerenciamento de resultados (EM) e de agressividade tributaria (TAG)
das empresas na relacdo entre a BTC e a persisténcia do lucro.

Para a amostra de paises estudada foi possivel constatar que o efeito
moderador que potencializa reducdes na persisténcia do lucro se altera
conforme mudam os niveis de acgdes discriciondrias e de conformidade contdbil
tributdria. O efeito de reduzir o acréscimo na persisténcia relacionado com a
conformidade contdbil tributdria dos diversos ambientes juridicos institucionais, €
alterado de acordo com o nivel de conformidade destes ambientes e do nivel de
prdticas de gerenciamento de resultados ou de agressividade tributdria por parte
das firmas.

Para o caso do gerenciamento de resultados observa-se que os beneficios
na persisténcia relacionados a um ambiente de alta conformidade sé podem ser
obtidos em ambientes em que as empresas gerenciem menos seus resultados. Isso
acontece por conta do efeito negativo do EM, do efeito positivo da BTC e do
efeito negativo da combinacdo entre EM e BTC.

J& para a agressividade ftributdria, observa-se que os beneficios na
persisténcia relacionados a um ambiente de alta conformidade sé podem ser
obfidos em ambientes em que as empresas sejam menos agressivas
tributariamente. De outro lado, observa-se que os beneficios na persisténcia
relacionados a um ambiente de altos niveis de agressividade fributdria por parte
das firmas s6 podem ser obtidos em ambientes de baixa conformidade contdbil
tributdria. Esses resultados podem ser explicados pela sensibilidade dos lucros as
praticas tributdrias agressivas em ambientes de grande alinhamento entre as
normas contdbeis e a base para tributacdo, por conta da associacdo potencial
entre prdticas discriciondrias de agressividade tributdria e gerenciamento de
resultados (Frank, et al., 2009).

A interpretacdo que se oferece aqui € que a questdo da conformidade
contabil tributdria e sua relacdo com a qualidade da informacdo precisa ser
estudada em conjunto com as prdaticas agressivas (de gerenciamento de
resultados e/ou de agressividade tributdria). A andlise da influéncia da BTC sobre
elemenfos da qualidade do lucro ganha robustez quando incorpora outras
dimensdes, visto que os resultados mostram que os beneficios que a
conformidade contdbil tributdria pode trazer para a qualidade do lucro sé sdo
potencializados em ambientes de baixos niveis de gerenciamento de resultados
e de agressividade tfributdria. Adicionalmente, como a agressividade tributdria
traz ganhos a persisténcia do lucro, estes ganhos sé podem ser auferidos em
ambientes de baixa conformidade contdbil tributdria.

Eventuais modificacdes das estruturas legais existentes nos diversos paises,
sejam elas de maior ou menor conformidade contdbil tributdria, envolvem riscos
ndo despreziveis de impactos na qualidade do lucro, que sé podem ser
devidamente fratados quando da incorporacdo de outras dimensdes
relacionadas as decisdes discriciondrias das empresas.

Na perspectiva dos resultfados do presente estudo, observou-se que em
ambientes em que as empresas possuem grandes margens para o planejamento
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tributdrio, a informacdo contdbil de melhor qualidade é obtida em ambiente que
isola os sistemas contdabil e tributdrio. Por outro lado, os potenciais ganhos em
termos de qualidade da informacdo contdbil em um ambiente de alta
conformidade ndo sdo auferidos se este ambiente for incentivador de prdticas
discriciondrias de gerenciamento de resultados. Ressalte-se que por mais que um
ambiente de alta conformidade seja naturalmente inibidor de prdticas de
gerenciamento de resultados, existem outros incentfivos que estdo além do
alcance dos mecanismos de conformidade contdbil tributdria.

De forma a aprimorar o conhecimento sobre o tema, sugere-se a
realizacdo de novos frabalhos considerando outros atributos da qualidade do
lucro e a exploracdo de outras técnicas de investigacdo da relacdo entre os
construtos como a andlise hierdrquica ou multinivel ou a andlise de equacoes
estruturais para investigar um possivel efeito mediador existente. Também seria
relevante um estudo que aprofundasse o impacto de outras varidveis do
ambiente institucional na moderacdo da relacdo entre BTC e persisténcia do
lucro. Além disso, outros estudos podem partir de dados ndo agregados por pais,
buscando entender os efeitos a partir dos dados das empresas.
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