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RESUMO

A presente pesquisa teve como motivagao observar a relagdo existente entre as Book-
Tax Differences (BTD) e o conservadorismo contabil. O objetivo da pesquisa foi
verificar se existe relacdo entre o conservadorismo e 0s tipos de BTD. Para realizacéo
do estudo foram observados os dados de companhias abertas listadas em paises da
América Latina, considerando o periodo entre 2004 e 2013. A anélise foi realizada com
a modificacdo e aplicacdo do modelo de BASU (1997), e os dados foram configurados
em painel. Os resultados desta pesquisa levam ao entendimento de que as BTD nos
formatos total, temporério, permanente, e também em valores elevados nos formato
positivo e negativo fornecem informagdes sobre o conservadorismo em relagdo aos
resultados tributarios (LT) e financeiros (LAIR). Foi identificado que para as
companhias de paises da América Latina, tem-se menor relacdo entre o
conservadorismo incondicional e os tipos de BTD, o que sugere que as informacdes
reportadas pelas companhias latino-americanas ndo estdo associadas a praticas de
gerenciamento, o que poderia prejudicar os usuarios ao utiliza-las para tomadas de
decisdo. Quanto ao conservadorismo condicional ndo foi identificada maior relacdo com
0s tipos de BTD, considerando essa relacdo com maior qualidade para informacoes

contébeis, ndo foi possivel percebé-la para as companhias latino-americanas.

Palavras-chave: Book tax differences. Contabilidade Financeira. Contabilidade

Tributaria. Conservadorismo Contabil. América Latina.



ABSTRACT

This research aimed to observe the relationship between the book-tax differences (BTD)
and the accounting conservatism. The objective of the research was to establish the
relationship between conservatism and the types of BTD. The study observed the data
of public companies listed in Latin America, considering the period between 2004 and
2013. The analysis was performed with the modification and application of the Basu
(1997) model, and the data were configured in panel. The results of this research lead to
the understanding that all formats of BTD (temporary, permanent, and also at high
values to the positive and negative format) provide information on the conservatism
regarding taxable income (LT) and financial (LAIR). It was identified that Latin
America companies has less unconditional relationship between conservatism and BTD
types, suggesting that the information reported by them are not associated with
management practices, which could harm the users to use it for decision making. For
the conditional conservatism was not identified higher relation to the types of BTD,
considering this relationship with higher quality for financial information was not

possible to see it for Latin American companies.

Keywords: Book tax differences. Financial Accounting. Tax Accounting. Conservatism

Accounting. Latin America.
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1 INTRODUCAO
1.1 Contextualizacéo e Objetivo de Pesquisa

Pesquisadores como Lev e Nissim (2004), Desai (2005), Hanlon (2005), Cho, Wong e
Wong (2006), Heltzer (2009), estimam que as diferencas entre o resultado contabil e o
resultado tributavel, denominadas book-tax differences (BTD), revelam elementos sobre a
qualidade da informacéo contabil. Uma delas é que as BTD podem auxiliar a mensurar o nivel
de conservadorismo presente nos relatorios contabeis (HELTZER, 2009). Destaca-se que 0
conservadorismo proveniente dessa diferenca ndo seja exclusivamente escolha do gestor, pois,
“para efeitos fiscais, as empresas antecipam as despesas dedutiveis e adiam receitas
tributaveis, desde que seja permitido sob as leis de imposto de renda”, assim, como explica
Pratt (2011, p. 465, traducdo nossa), a base de calculo estipulada para o resultado contabil e o
resultado tributavel pode resultar em diferencas entre estes.

A existéncia de duas formas bésicas de normalizacdo (uma aplicada a contabilidade
financeira e outra a contabilidade tributaria) contribui para que ocorra a desvinculacéo entre
as normas contabeis, e consequentemente, a diferenca entre os resultados, ou seja, as BTD. O
objetivo da normatizacdo para a contabilidade financeira esta relacionado ao fornecimento de
informagdes que auxiliem a tomada de decisdo dos usuarios externos, buscando capturar a
esséncia econémica dos fatos (FORMIGONI; ANTUNES; PAULO, 2009). Por outro lado, a
regulamentacdo para a contabilidade tributaria estd intimamente ligada ao calculo de tributos
a serem recolhidos (HANLON; HEITZMAN, 2010). Posto isto, observa-se que a
contabilidade financeira e a tributéria envolvem propositos diferentes.

As relacBes existentes entre o sistema de tributacdo e as informacdes contabeis podem
incentivar o conservadorismo, no sentido de buscar reduzir a carga de impostos e melhorar 0s
resultados financeiros por meio da assimetria de reconhecimento de boas e méas noticias
(WATTS, 2003a). A condicdo de que uma diferenca muito elevada entre os resultados possa
ser um fato considerado negativo, pelo mercado financeiro (HANLON; HEITZMAN, 2010),
pode estimular os gestores a serem mais conservadores com o propoésito de reduzir a diferenca
entre o resultado financeiro e o tributavel. O que pode afetar a qualidade de maneira negativa,
uma vez que a diferenca seja proveniente do foco aplicado pelo usuario a cada uma das
formas de resultado.

A condigdo de a contabilidade financeira ter propositos diferentes da contabilidade

tributaria leva ao entendimento de que existem duas formas de tratamento contabil para um



17

mesmo evento econdmico, por exemplo, a depreciacdo contabil pode ser registrada de duas
maneiras, dependendo da regra aplicada. Enquanto a regra tributaria pode determinar um
periodo maximo para contabilizar os desgastes de um equipamento, a contabilidade
financeira, ndo necessariamente, precisa seguir 0 mesmo prazo estipulado, pois esta pode ter
critérios tais como: a capacidade de utilizacdo do bem e seu desgaste. Sendo assim, é possivel
que haja resultados diferentes conforme cada forma de tratamento contébil dentro de um
mesmo periodo, o que resulta nas BTD (FORMIGONI; ANTUNES; PAULO, 2009;
HELTZER, 2009).

Ainda que a contabilidade financeira tenha objetivos divergentes daqueles da
contabilidade tributéria, pode haver situaces que fagam com que as duas formas utilizem as
mesmas regras para seus respectivos calculos dos lucros. Conforme destacam Ball, Kothari e
Robin (2000), caracteristicas culturais e juridicas (regime code law, common law) influenciam
as regras aplicadas a contabilidade, possibilitando a existéncia de uma proximidade entre a
regulacdo aplicada para contabilidade financeira e contabilidade tributaria. Dessa maneira, a
regulacao contabil pode ocasionar tanto uma aproximacao entre os resultados provenientes da
contabilidade financeira e tributaria, quanto o aumento da divergéncia entre eles
(FORMIGONI; ANTUNES; PAULO, 2009).

Hanlon e Heitzman (2010) e Tang e Firth (2011) explanam que os gestores tém a
inclinacdo em fazer com que os resultados da empresa sejam menores para o calculo dos
impostos, com proposito de reduzir 0 montante a ser pago aos cofres publicos. Esses autores
também argumentam que, em contrapartida, 0s gestores recorrem a praticas que incrementam
os resultados para que sejam maiores nos relatorios contabeis divulgados, visando conquistar
mais investimentos. Com isso, infere-se que o incentivo dos gestores para possiveis
manipulacdes possa estar relacionado a finalidade de reduzir a carga tributaria e elevar os
resultados financeiros para a apresentacdo aos usuarios, consequentemente, resultando em
BTD.

As BTD podem impactar diretamente na confiabilidade que usuarios demonstram em
relacdo as informacdes reportadas. Hanlon (2005) tem a percepcdo de que o mercado
financeiro considera que companhias com maiores niveis de BTD apresentam lucros menos
persistentes em anos seguintes. Nessa concepcdo, pode ser identificado que o nivel de BTD
influencia as decisdes de investimento, por vezes, podendo ser interpretadas como um risco
para os investidores (quando alta). Portanto, a qualidade dos relatérios contabeis pode ser

observada simultaneamente a verificacdo do nivel de BTD.
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Heltzer (2009) identificou que empresas com resultados financeiros muito superiores
aos resultados tributérios, o que configura BTD positiva (BTDPO), acusam maior nivel de
conservadorismo para a analise do resultado tributario. Ao avaliar as empresas que expressam
BTD negativa (BTDNE), em que os resultados tributarios superam os financeiros,
companhias com valores extremos evidenciam maior nivel de conservadorismo no resultado
financeiro. Em relacdo ao resultado tributario, as empresas tiveram redugdo no nivel de
conservadorismo contabil. Segundo Heltzer (2009), uma possivel explicacdo para esse
comportamento séo as praticas de suavizacao dos resultados por parte dos gestores.

As BTD também podem ser segregadas em mais duas formas: BTD temporaria
(BTDTE) e BTD permanente (BTDP). As BTDTE sugerem que a diferenca encontrada €
proveniente de tratamentos comuns entre a contabilidade financeira e a contabilidade
tributaria. No entanto, o reconhecimento para cada uma ocorrerd em momentos diferentes,
isso “devido as diferencas nas exigéncias para 0 momento do reconhecimento de itens de
receita e despesa” (HANLON, 2005, p.141, traducdo nossa). Como exemplo de tratamento
que resulta em diferencas temporarias, tém-se o0s sistemas de depreciacdo que,
momentaneamente, podem ser diferentes, mas que irdo se igualar em condi¢es futuras.

Em relagdo as BTDP, o mesmo evento econdmico tera tratamento diferente em cada
uma das duas formas de apuracdo do resultado, neste caso, “as diferencas ndo sdo
simplesmente uma questdo de tempo” (COMPRIX; GRAHAM; MOORE, 2011, p.54,
traducdo nossa). Um exemplo pode ser identificado mediante os resultados negativos da
equivaléncia patrimonial, ou receitas de incentivos fiscais, que serd aceito para célculo do
resultado tributéario, mas néo pelo financeiro.

Além da discussdo existente sobre as BTD em relagdo a qualidade contabil, também
ha divergéncias entre a percepcao de autores quanto a relacdo da qualidade contabil com a
pratica de conservadorismo contabil. Alguns autores sustentam a percepcdo de que o
conservadorismo prejudica a qualidade informacional contabil (LEVITT, 1998; PENMAN;
ZHANG, 2002). Enquanto isso, outros autores (WATTS, 1993, 2003a; KOTHARI;
RAMANNA,; SKINNER, 2010) consideram que sua pratica proporciona beneficios para os
relatorios contabeis. Os argumentos desses autores sdo em torno da liberdade dos gestores no
momento de realizar os procedimentos contabeis, indagando se o conservadorismo favorece
ou ndo a manipulacgéo das informacdes contabeis.

O IASB, o6rgao responsavel pela emissdo das IFRS, ndo considera o conservadorismo
(prudéncia) como caracteristica exigida para préaticas contabeis, mesmo sabendo que ele ainda

pode estar presente nas demonstracfes contabeis. Na concepg¢éo do IASB, indicar a pratica do
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conservadorismo (prudéncia) como requisito para elaboragdo dos relatérios contabeis afetaria
a neutralidade das informagdes (FRAMEWORK, 2011). Esse fato gerou discussdo, pois
enquanto profissionais ressaltam que o conservadorismo € intrinseco a contabilidade, outros
apoiam a norma por considerarem que o conservadorismo incondicional pode ser prejudicial
as informagdes contébeis (FRAMEWORK, 2011). Mesmo com a orientagdo emitida sobre a
ndo utilizacdo de praticas conservadoras, Pham, Shook e Myers (2009), Filipin et al. (2012) e
Bertin e Moya (2013) observam aumento do conservadorismo condicional apés a adocao das
IFRS, e por sua vez, Piot, Dumontier e Janin (2010), Hou, Jin e Wang (2014) identificam
reducdo do conservadorismo condicional em relatorios contabeis. Independente do consenso
entre aumento e reducdo, o conservadorismo ainda esta presente nos relatorios contabeis, apos
a adocdo das IFRS.

Pesquisas anteriores (GRAY, 1988; DOUPNIK; RICCIO, 2006) verificaram que as
companhias abertas de paises latino-americanos apresentavam relatorios contabeis com
caracteristicas mais conservadoras. E indicado que paises com sistema juridico code-law
tendem a ser mais conservadores (PIOT; DUMONTIER; COLAUTO, 2011). Contudo, pode
haver reducdo nas praticas conservadoras empregadas nos paises com sistema code-law
(ANDRE; FILIP, 2012). Considerando as alteragdes proporcionadas pela adogéo das IFRS, o
cenario latino-americano, com as particularidades de seu sistema legal, culturais e econémicas
se mostra com um ambiente viavel para investigacdo da relacdo entre conservadorismo
contabil e BTD.

Sendo assim, considerando o que foi exposto, a presente pesquisa busca responder a
seguinte questdo: qual a relacdo entre os tipos de BTD e conservadorismo contabil das
companhias abertas dos paises da América Latina?

O objetivo da pesquisa é verificar se ha relacdo entre o nivel de conservadorismo
contabil e os tipos das BTD evidenciadas nos relatérios contabeis das companhias abertas de

paises da América Latina.
1.2 Justificativas e Contribuicdes

Pesquisas que tenham como foco a investigacdo do conservadorismo contabil sdo
frequentes. Amaral, Riccio e Sakata (2012) comprovam isso avaliando publicagcbes em
periddicos internacionais divulgadas entre 1992 e 2010. Esses autores identificaram que o
tema continua sendo explorado com relevancia, e agregam essa situacdo ao surgimento da

classificacdo do conservadorismo contébil em incondicional, proporcionado por Basu (1997).
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Amaral, Riccio e Sakata (2012) ponderam que 0 surgimento do termo (conservadorismo
condicional) estimulou discussdes acerca do tema e fez com que ficasse novamente em
evidéncia para novas pesquisas.

Outro ponto que pode ser explorado para a realizacdo de pesquisas € a verificacdo da
existéncia ou ndo de conservadorismo condicional e incondicional nos relatérios contabeis das
companhias abertas apos a adocdo das IFRS. Esse aspecto se deve, segundo o IASB, ao fato
de o conservadorismo (prudéncia) ndo ser listado como uma das caracteristicas necessarias
nos relatorios contéabeis elaborados com base nas IFRS (FRAMEWORK, 2011). Entretanto,
alguns autores (GARBRECHT et al., 2012; ANDRE; FILIP; PAUGAM, 2013) sugerem que
h& conservadorismo tanto condicional como incondicional nos relatérios de companhias
abertas, mesmo apds adotarem os procedimentos descritos pelas IFRS.

Com isso, tem-se a expectativa de que os resultados alcancados nesta pesquisa
consigam contribuir para o melhor entendimento sobre a maneira com que as demonstragdes
financeiras estdo sendo elaboradas ante algumas alteragdes do cenério contébil, com foco
guanto a adogdo das Normas Internacionais de Contabilidade. Essa expectativa surge devido
ao periodo contemplado pela presente pesquisa abranger o periodo de adocéo total das IFRS
pelos paises que comp&em a amostra, possibilitando avaliar esta alteracao.

A presenca das BTD é classificada como um parametro de qualidade das informacdes
contabeis (HANLON, 2005; HANLON; MAYDEW; SHEVLIN, 2008; ATWOOD; DRAKE;
MYERS, 2010; CHAN; LIN; MO, 2010). No entanto, ndo € consenso entre 0s autores que a
independéncia entre os resultados financeiros e tributarios possa significar informac6es com
melhor qualidade. Na concepgéo de alguns autores (DESAI, 2005; CHO; WONG; WONG,
2006; TANG, 2014), quanto mais interligados forem os resultados financeiro e tributério,
melhor serd a informacdo contabil. Sendo assim, espera-se que os resultados encontrados
nesta pesquisa possam contribuir para essa discussao.

S&@o encontradas, na literatura académica, diferentes pesquisas (HANLON, 2005;
TANG, 2006; HANLON; HEITZMAN, 2010) que relacionam as BTD com outros aspectos
de qualidade contébil, como exemplo, gerenciamento de resultados, value relevance,
persisténcia de lucros, suavizacdo. Entretanto, pouco se tem investigado, especificamente,
sobre a relagéo entre as BTD e o conservadorismo contabil (HELTZER, 2009).

Com o desenvolvimento desta pesquisa, tenciona-se contribuir com a literatura
referente a qualidade das informacgdes contabeis, posto que serdo investigadas medidas
consideradas como qualitativas (conservadorismo e BTD) para os relatérios contébeis.

Espera-se cooperar, mais especificamente, para a expansao da literatura contabil, em relacéo
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ao conservadorismo e as BTD, pois foi identificada apenas uma pesquisa (HELTZER, 2009)
que relaciona as duas medidas selecionadas para este estudo.

Os paises latino-americanos se destacam, no cenario econémico global, por alguns
aspectos: desenvolvimento do mercado comercial (interno e externo); evolucdo econdmica e
tecnoldgica; importantes acordos econdémicos, como a Associa¢do Latino-Americana de
Integracdo (ALADI) e o Mercado Comum do Sul (Mercosul) (RATTNER, 2011; SARLO
NETO; BASSI; ALMEIDA, 2011; CACCIAMALI; BOBIK; CELLI JR., 2012). Também
compdem o Grupo Latino-americano de Emissores de Normas de Informacdes Financeiras
(GLENIF), constituido por paises latino-americanos com o propoésito de facilitar o processo
de adocdo das IFRS na América Latina.

Segundo informacBes do Worldbank (2014), os paises latino-americanos Ssao
responsaveis por 8% (US$5.966.648.000.000) do valor do Produto Interno Bruto (PIB) de
todo mundo (US$75.592.941.000.000). A amostra utilizada nesta pesquisa (Argentina, Brasil,
Chile, México e Peru) representa, dentro do valor referente a América Latina, 77%
(US$4.596.026.000.000) da formagéo do PIB, evidenciando, assim, a relevancia econémica
dos paises em estudo para América Latina em seu todo.

Além do mais, Gray (1988) identificou que os paises latino-americanos comportam
empresas com praticas contabeis com alto grau de conservadorismo condicional. Isso foi
confirmado por Doupnik e Riccio (2006) ao reaplicarem a pesquisa de Gray (1988), uma vez
qgue esses autores também verificaram maior grau de conservadorismo condicional nos
relatorios de companhias latino-americanas. AlteracBes no cenario econémico e de leis,
avancgos dos grupos econdmicos podem concorrer para a alteracdo do quadro encontrado por
pesquisas anteriores, referente ao conservadorismo contabil.

Para os usuarios da informacdo contabil, espera-se que a presente pesquisa possa
demonstrar niveis existentes dos tipos de conservadorismo e BTD nos relatorios financeiros
de paises latino-americanos, mais especificamente, a Argentina, Brasil, Chile, México e Peru.
Essas informacfes podem contribuir para que os usuarios verifiguem a qualidade dos
relatorios contabeis por meio de caracteristicas como a pratica de conservadorismo contabil e
BTD, e possivelmente, o grau de confiabilidade, ao valerem-se dessas informacGes para a

tomada de decisao.

1.3 Estrutura da Pesquisa
Esta pesquisa esta estruturada em cinco se¢des. Além desta introdugdo, a se¢do dois é

composta pelo referencial tedrico da pesquisa. Na secdo trés, é apresentada a metodologia
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aplicada ao trabalho. Na secdo quatro, sdo expostos os resultados obtidos nesta pesquisa. Na
secdo cinco, estdo disponiveis as consideragdes finais da presente pesquisa.
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2 REFERENCIAL TEORICO E HIPOTESES DA PESQUISA

2.1 Book-Tax Differences

As BTD sdo resultantes de praticas distintas utilizadas para a apuracdo do resultado
contabil para fins de divulgacdo aos acionistas (contabilidade financeira) e para a finalidade
de célculo de impostos (contabilidade tributaria). Chan, Lin e Mo (2010) e Hanlon e
Heitzman (2010) explicam que as diferencas entre relatérios financeiros e tributarios podem
ser decorrentes de trés principais causas: a) objetivos naturalmente diferentes entre as normas
para a contabilidade financeira e a contabilidade tributaria; b) gerenciamento de resultados
para exposicdo de maiores lucros ao mercado; e c) gerenciamentos fiscais com vista a reducéo
da carga de impostos.

A primeira causa das BTD € o desalinhamento das normas que estipulam a forma de
calculo do resultado tributario e do resultado financeiro (MILLS; PLESKO, 2003; DESAI,
2005; FORMIGONI; ANTUNES; PAULO, 2009; HANLON; MAYDEW, 2009). A indicacéo
e objetivo gerado pelas formas de calculo contribuem para que haja regras que sejam
aplicadas a um tipo de resultado, mas para o0 outro ndo. Nesse sentido, mesmo que seja
utilizada a mesma base contabil para o calculo dos resultados financeiros e tributaveis, ainda
assim, sera possivel identificar diferencas, pois essas podem ser resultados de escolhas
permitidas por um sistema, mas ndo pelo outro (FORMIGONI; ANTUNES; PAULO, 2009).

Também pode ser observada a diferenca entre os resultados obtidos pela contabilidade
pela utilidade da informacdo que se espera adquirir em cada um deles. O resultado obtido pela
contabilidade financeira esta associado a informar ao mercado sobre a situacdo econémica da
empresa (HANLON, 2005; CHAN; LIN; MO, 2010; HANLON; HEITZMAN, 2010). Por sua
vez, a contabilidade tributéria estd voltada a necessidade de informar as entidades
governamentais sobre pagamento de impostos (WEBER, 2009). Ou seja, naturalmente,
ocorrera diferenca nos valores, uma vez que haja propositos diferentes para o calculo.

A segunda causa das diferencas é que as BTD séo resultantes do gerenciamento de
resultados com o objetivo de elevar o resultado financeiro. Os gestores recorrem a essa pratica
para apresentar melhores resultados aos acionistas, e ainda assim, ndo aumentar o custo do
pagamento de impostos (HANLON; HEITZMAN, 2010). Para isso, podem manter o calculo
real obtido para pagamentos de tributos, e inflar os resultados financeiros, muitas vezes,

aproveitando-os. Um fato curioso é que a préatica de aumento do resultado financeiro foi
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considerada a pratica que poderia ndo ser identificada como uma técnica de gerenciamento,
consequentemente, é comum no mercado norte-americano (DESAI, 2003).

As BTD também podem ser resultantes do gerenciamento por parte dos gestores para a
reducdo do resultado tributario, e esta seria a terceira causa. Alternativamente, 0s gestores
podem reduzir o resultado tributario de forma mais expressiva, com a minima alteracdo do
resultado financeiro. Essa pratica seria para reduzir o montante a ser tributado, uma evaséo
fiscal realizada com o objetivo de reduzir o0 montante pago em impostos e taxas ao governo
(HANLON; HEITZMAN, 2010).

Estima-se que quanto maior a diferenga existente entre os dois resultados (financeiro e
tributavel), melhor sera a qualidade das informagdes contabeis (HANLON; LAPLANTE;
SHEVLIN, 2005; HANLON; MAYDEW; SHEVLIN, 2008; ATWOOD; DRAKE;
MAYERS, 2010). A distancia entre os resultados ndo € necessariamente proveniente do seu
gerenciamento, mas da desvinculacdo decorrente de objetivos diferentes. Se considerado que
0s usuarios da informacao contébil tém diferentes propositos para utiliza-las, justificar-se-ia o
duplo sistema de célculo, e em decorréncia disso, a presenca das BTD nos relatorios
contabeis. Weber (2009) sugere que o objetivo dos usuarios é obter informacdes que sejam
relevantes e auxiliem a tomada de decisdo, portanto, usuarios podem ter finalidades diferentes
e necessitarem de informagdes diferentes.

Por outro lado, Lev e Nissim (2004) e Desai (2005) sugerem que menores montantes
de BTD estdo relacionados com melhor qualidade da informacdo contabil. A existéncia de
dois sistemas para se chegar a resultados financeiros e tributarios, observando os mesmos
fatos econémicos, favorece a manipulacéo e o gerenciamento dos resultados (LEV; NISSIM,
2004; DESALI, 2005). O fato de que, nesta situacdo, os gestores sdo amparados por um duplo
sistema de célculos que facilita a pratica do gerenciamento de resultados (DESAI, 2005).
Desai (2005) também chama a atencdo pelo fato de que os investidores ndo tém acesso livre
as informacdes repassadas ao governo para fins fiscais, devido ao sigilo que é garantido a
essas informagfes, 0 que aumentaria a possibilidade dos gerenciamentos passarem
despercebidos pelos usuarios.

Chan, Lin e Mo (2010) analisaram a situacdo da China, que promoveu uma
transformacdo na maneira de contabilizacdo. Antes das alteracGes, as mesmas regras eram
utilizadas pelos profissionais da contabilidade para a apuracdo do resultado financeiro e
tributario e, atualmente, existem algumas regras especificas para um ou outro método. Nessa
situacdo, na China, os profissionais passam a valer-se de formas de calculo que possibilitam

maior nivel de BTD que o aplicado anteriormente. Esses autores registraram que 0S maiores
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niveis de BTD estdo diretamente relacionados ao gerenciamento dos resultados. A explicacdo
encontrada por Chan, Lin e Mo (2010) para essa relacdo é de que a dupla regulamentagdo
favorece as empresas para que ndo cumpram de maneira completa as leis fiscais,
corroborando as informacdes apresentadas por Desai (2005).

Em busca de evidéncias empiricas da relacdo entre gerenciamento de resultados e
BTD, Phillips, Pincus e Rego (2003) investigaram os resultados divulgados pelas companhias
norte-americanas. Com base nos numeros apresentados por essas companhias, no periodo
entre 1996 e 2000, identificou-se que as BTD podem ser consequéncia do gerenciamento de
resultados. Um dos motivos observados para esse comportamento foi a tentativa de evitar as
quedas nos lucros financeiro entre os periodos (PHILLIPS; PINCUS; REGO, 2003), por
conseguinte, os resultados, ao longo do tempo, seriam mais lineares e estaveis.

Dentre as possiveis classificacbes para as BTD, podem ser consideradas as formas
permanente ou temporaria. Na concepc¢do de Hanlon (2005), as BTD permanentes (BTDP) se
referem aos itens que séo assimilados pelos sistemas de calculo financeiro ou tributario, mas
ndo sdo considerados para 0 outro sistema. Portanto, as BTDP podem ser entendidas como
consequéncia de uma meétrica que impacta o calculo do resultado financeiro, mas ndo tem
impacto sobre o resultado tributério, ou vice e versa.

Por outro lado, as BTD classificadas como temporarias (BTDTE) sdo diferengas
derivadas do momento de exigéncia de reconhecimento do evento econdmico por um ou outro
sistema (HANLON, 2005; COMPRIX; GRAHAM; MOORE, 2011). Por exemplo, no sistema
financeiro, é possivel haver maior flexibilidade para determinar o tempo de reconhecimento
de uma despesa de amortizacdo ou deprecia¢do, enquanto que, no sistema de apuracdo do
resultado tributario, pode ser estipulado por meio de regras o periodo maximo para o
reconhecimento (HANLON, 2005; COMPRIX; GRAHAM; MOORE, 2011). Outro exemplo
sdo as BTDTE resultantes de receitas, pois uma receita que € reconhecida pela apuracdo da
forma contébil a partir do reconhecimento de uma despesa equivalente, pode ser reconhecida
pelo sistema tributario, somente ap6s a efetiva entrada da quantia em caixa (HANLON,
2005).

O imposto diferido é uma das proxies mais utilizadas pelos estudos para representar o
calculo das BTDTE (PHILLIPS; PINCUS; REGO, 2003; HANLON, 2005; WEBER, 2009;
COMPRIX; GRAHAM; MOORE, 2011; TANG; FIRTH, 2011), em razdo das diferencas
temporarias poderem ser observadas pela geracdo de uma despesa de imposto diferida, pois 0
montante que foi reconhecido em um dos sistemas em um momento atual pode ser absorvido,
ao longo de periodos futuros, pelo outro sistema (COMPRIX; GRAHAM; MOORE, 2011).
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Outra classificacdo apresentada para as BTD é a separacdo destas em BTD negativa
(BTDNE) e BTD positiva (BTDPO). A BTDPO é classificada quando, ao avaliar o resultado
financeiro e o tributario, 0 montante correspondente ao resultado financeiro for maior do que
o0 resultado tributario, e nessa situacdo houver um excedente de valor financeiro (HANLON,
2005; HELTZER, 2009; KVAAL; NOBES, 2010). Em oposicdo a isso, a definicdo
apresentada para BTDNE é de que representa excesso no resultado tributario, quando
comparado ao resultado financeiro obtido (HANLON, 2005; HELTZER, 2009; KVAAL,
NOBES, 2010).

Ao investigar a relagdo entre BTD e a persisténcia dos resultados das empresas norte-
americanas, Hanlon (2005) constatou que o nivel de BTD demonstra a qualidade da
informacdo para os usuarios. Esse autor, apds realizar o calculo de BTD, divide a amostra por
ele investigada em quintis, com varia¢6es de BTDPO e BTDNE. Ele classifica os quintis mais
distantes (extremidades), independente de ser positiva (BTDPO) ou negativa (BTDNE), como
alta BTD e os demais quintis como de baixa BTD. O resultado obtido por meio da pesquisa
revela que as empresas classificadas como alta BTD, independente de ser positiva ou
negativa, demonstram baixa persisténcia dos resultados, quando comparadas com as demais
companhias classificadas em baixa BTD. Assim, considera-se que as companhias com altos
niveis de BTDPO e BTDNE tendem a ter menor qualidade informacional, pois avalia-se que a
persisténcia dos resultados seja uma medida de qualidade da informacéao contabil.

A partir dos possiveis motivos detectados como causadores das BTD, foi elaborado
um esquema, com foco em identificar as principais particularidades de cada uma, e

apresentado na Figura 1.
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Figura 1 - Tipos de book-taxdifferences
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Fonte: elaborado pelo autor.

Portanto, de acordo com o apresentado na Figura 1, tém-se cinco formas de
classificacdo para BTD, cada qual com uma caracteristica especifica, que serdo avaliadas

juntamente com o conservadorismo contabil.

2.2 Conservadorismo Contabil

A possibilidade de existéncia do conservadorismo contabil faz com que pesquisas
sejam desenvolvidas avaliando os possiveis efeitos dessa pratica para a informacéo contabil,
por exemplo, as pesquisas desenvolvidas por Watts (1993), Basu (1997), Amaral, Riccio e
Sakata (2012) e Hu, Li e Zhang (2014). A opinido que se forma é de que o tipo de
conservadorismo e sua presenga ou ndo nas informacdes contébeis pode altera-la. Basu (2009)
ressalta que héa relatos da existéncia de conservadorismo aplicado na contabilidade medieval,
cujos responsaveis pela contabilidade eram orientados a ter comportamento “fiel ¢ prudente”
em suas atividades. Outro ponto é que, nessa época, os incumbidos de realizar a contabilidade

eram responsabilizados pelas perdas quando os resultados esperados néo se realizavam, desde
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entdo, deixaram de registrar os lucros quando havia incertezas, para se proteger das acusacgoes
(KARDLOUIE et al., 2014). Portanto, percebe-se que, tradicionalmente, o conservadorismo
esta presente na pratica contabil e também é assunto investigado em pesquisas contabeis.

A longevidade de uso do conservadorismo na pratica contabil estd associada também a
discussdo sobre o real beneficio por ele proporcionado. Ao longo do tempo, as praticas
contabeis se tornaram mais conservadoras, contrariando a opinido critica na época, como
elucida Watts (2003a, traducéo nossa, p.208):

pesquisa empirica recente sobre o conservadorismo sugere ndo apenas que a pratica
contabil é conservadora, mas também que a préatica tornou-se mais conservadora nos
altimos 30 anos. Estes resultados sdo surpreendentes, dada a forte oposicdo de
muitos reguladores do mercado de capitais, organismos de normatizagdo e

académicos ao conservadorismo.

A contrariedade da presenca da préatica conservadora na contabilidade em relacdo a
opinido critica argumentada por Watts (2003a) se deve ao fato de os agentes (normatizadores,
reguladores, académicos) considerarem a pratica conservadora como prejudicial a qualidade
da informacdo contdbil. Um exemplo dessa visdo negativa é a classificacdo do
conservadorismo contabil como um meio disponibilizado aos gestores para a realizacdo de
gerenciamento dos resultados (JACKSON; LIU, 2009). Por outro lado, a persisténcia da
pratica contabil conservadora, aliada a sua ‘sobrevivéncia’ em diferentes ambientes
contratuais, pode ser entendida como eficiente em um processo contabil (KOTHARI,
RAMANNA,; SKINNER, 2010). Dito isso, ressalta-se que ha divergéncias entre autores
guanto aos tipos de conservadorismo e seu impacto como prejudicial ou ndo a informacéo
contabil.

Basu (1997, p. 4, tradugdo nossa) define o conservadorismo como sendo o lucro
“refletindo as mas noticias mais rapidamente que as boas noticias”. O termo comumente
tratado como conservadorismo, ou também denominado prudéncia, refere-se ao
reconhecimento das despesas antecipadamente com maior frequéncia que a antecipacdo dos
ganhos. Na concepgéo de Basu (1997), isso faz com que os contadores tenham tendéncia em
exigir maior rigor na avaliagdo das boas noticias, antes do seu reconhecimento, do que na
avaliacdo das méas noticias. Essa assimetria na exigéncia de verificagdo dos eventos
econbmicos futuros esta associada aos diferentes niveis de retorno dos participantes, evitando
0 pagamento de bonifica¢fes indevidas a gestores (WATTS, 2003a). A exigéncia de maior

verificagdo sobre a possibilidade na ocorréncia de eventos futuros coibi as praticas
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oportunistas dos gestores, essa € um condic¢do proporcionada pela pratica do conservadorismo
(WATTS, 2003 ab).

No entendimento de Gray (1988), uma possivel explicacdo para a exigéncia de
maiores garantias para antecipar o lucro, quando compardvel com o reconhecimento
antecipado de despesas, é a repulsa dos usuarios a incerteza dos fatos, o que exige maior
cuidado dos elaboradores no momento da analise dos eventos futuros. Essa pode ser
considerada uma das causas da pratica conservadora na contabilidade.

Outras possiveis explicacdes elencadas para a presenca do conservadorismo sao:
sistemas de contrato, acGes judiciais, regras de tributacdo e regulacdo contbil (KOTHARI,
RAMANNA,; SKINNER, 2010; WATTS, 2003b). O sistema de contratos deriva da concessao
de poderes para operacionalizacdo de capital, realizada entre gestores e proprietarios. Os
poderes de operacao séo delegados, todavia, com restricdes para o controle de taxas aplicadas
para 0 montante de reserva e compensagdes. O conservadorismo se faz presente nos contratos,
uma vez que correlaciona niveis especificos de tempestividade sobre os eventos econémicos,
seguido da exigéncia de verificar as informacbes referentes a esses eventos (KOTHARI;
RAMANNA; SKINNER, 2010; WATTS, 2003a). O descumprimento de regras e
regulamentacOes sobre a contabilidade pode resultar em sangdes para 0s gestores, 0 que
favorece a presenca de praticas conservadoras (WATTS, 1993; 2003a).

A exclusdo de praticas conservadoras na contabilidade poderia resultar em maiores
custos para os investidores e a mudanca no comportamento dos gestores (WATTS, 2003ab).
Além disso, o fato de o conservadorismo ndo estar presente nas praticas contabeis abre
margem para 0S gestores se exporem a mais riscos e serem menos cautelosos. Logo, 0s
gestores estardo mais vulneraveis a enfrentar acoes judiciais (WATTS, 1993).

A regulacdo, assim como 0s aspectos culturais, tem capacidade de afetar o nivel de
conservadorismo aplicado na contabilidade das empresas em cada pais, tornando-0 mais ou
menos conservador. Gray (1998) considera que isso é possivel por um pais ter caracteristicas
préprias sobre o que é aplicado na préatica contabil. Sendo assim, questdes de regulamentacédo
e regras contabeis fazem com que exista conservadorismo em niveis diferentes.

Companhias que reconhecem seus ganhos de forma tardia exibem maior grau de
conservadorismo em suas demonstracbes do que as demais (WATTS, 1993). A
responsabilidade que é associada aos gestores pelas suas a¢bes sobre o reconhecimento dos
valores contébeis, por meio de regulacdes, os incentiva a serem mais conservadores. Sendo
assim, se as estimativas de valores ndo séo suficientemente confiaveis, os valores ndo seréo

antecipadamente reconhecidos.
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No estudo realizado por Basu (1997), foi incluida uma nova concepcdo de
conservadorismo. Basu (1997) prop6s a classificagdo do conservadorismo contébil em duas
formas: uma conceituando-o como favoravel para a qualidade das informacgdes contabeis,
denominado conservadorismo condicional, e outra forma em que sua presenca deteriora a
qualidade da informacdo, intitulada como conservadorismo incondicional. A segregacgéo
proposta por Basu (1997) estimulou que mais pesquisas relacionadas ao tema fossem
realizadas (AMARAL; RICCIO; SAKATA, 2012).

O conservadorismo condicional é capaz de agregar maior qualidade as informacdes
contébeis, isso por ser composto com informagdes tempestivas e com alto grau de verificagéo,
0 que facilita e oferece seguranga para os usuérios que dispdem delas para a tomada de
decisdo (BASU, 2007). O conservadorismo condicional também proporciona maior grau de
eficiéncia para os contratos, em razdo do menor risco de manipulacdo nesta modalidade
(BEAVER; RYAN, 2005; IATRIDIS, 2011). Nesse contexto, o conservadorismo condicional
proporciona maior qualidade aos relatorios, visto que as informacgdes podem ser percebidas
em tempo habil e sdo confiaveis.

Por outro lado, o conservadorismo incondicional tem efeito negativo sobre a qualidade
da informacdo contdbil e ndo proporciona o reconhecimento oportuno das informacGes
(BALL; KOTHARI; NIKOLAEV, 2013). Ball e Shivakumar (2005) e Basu (2005) ainda
argumentam que, geralmente, o conservadorismo incondicional est4 associado a praticas de
gerenciamento contabil. Portanto, as implicacdes sobre a qualidade das informac@es contabeis
pode variar de acordo com o tipo de conservadorismo identificado.

Entre as duas formas de conservadorismo, o condicional é mais almejado, isso se deve
pela expectativa da presenca do conservadorismo ser uma possivel solucdo a assimetria
informacional (WATTS, 2003a; KOTHARI; RAMANNA,; SKINNER, 2010). Cabe ressaltar
que é especificado o conservadorismo condicional, em virtude das caracteristicas dessa forma
de conservadorismo elencado por Basu (1997). Nessa situacdo, 0 conservadorismo
condicional € indicado como uma prética que agrega qualidade para a informacao contabil.

Apbs o surgimento das IFRS, o conservadorismo ndo é entendido como umas das
caracteristicas qualitativas, conforme ressalta o0 Comité de Pronunciamento Contabil (CPC)
(prefacio CPC 00), informando que a “caracteristica prudéncia (conservadorismo) foi retirada
da condigdo de aspecto da representacdo fidedigna por ser inconsistente com a neutralidade”.
Nas bases para conclusdes (Framework, 2011), é possivel identificar que houve divergéncias
sobre a retirada do conservadorismo (prudéncia) como uma das orientagdes para a elaboragéo

dos relatérios contabeis por parte dos usuarios. Isso faz com que ocorram discussdes sobre o
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conservadorismo contabil, em que é debatido se a pratica melhora ou prejudica a informacao
contabil.

No entanto, ap0s a orientacdo para a subtracdo dessa caracteristica como necessaria
para que as informacgfes contabeis tenham qualidade, alguns autores (AHMED; HENRY,
2012; GARBRECHT, et al., 2012; ANDRE; FILIP; PAUGAM, 2013) constataram
conservadorismo nas demonstracdes contdbeis. Doupnik e Riccio (2006) consideram que
algumas normas do IASB (por exemplo, IAS 37; IAS 18 e IAS 11) estdo dotadas de
elementos conservadores, mesmo com o argumento do proprio emissor de que elas ferem a
neutralidade. Dessa forma, entende-se que o conservadorismo continua sendo praticado e
pode estar presente nos relatorios contabeis.

O argumento de Doupnik e Riccio (2006) é reforcado por Bertin e Moya (2013), que
identificam aumento no conservadorismo de companhias chilenas ap6s a adocao da IFRS. Os
resultados encontrados revelam que as companhias chilenas continham caracteristicas de
praticas conservadoras em seus relatérios contabeis com a aplicacdo das normas locais, e ap0s
a adocdo das IFRS, as praticas se revelaram mais presentes. Bertin e Moya (2013) explicam
que, independentes das normas aplicadas, as companhias do Chile demonstram ter tendéncia
conservadoras ao elaborarem seus relatérios contabeis.

Entretanto, Piot, Dumontier e Janin (2011) observam que as companhias europeias
apresentam reducdo no nivel de conservadorismo nos relatrios contabeis, apos a adocao das
normas internacionais. 1sso evidencia que, para o contexto europeu, a tendéncia € que as
companhias passem a apresentar caracteristicas conservadoras em menor quantidade nos
relatérios divulgados, quando sdo comparados aos periodos pré adocdo das IFRS. Dessa
maneira, percebe-se que ndo é possivel determinar se as IFRS inibem de maneira efetiva o
conservadorismo, visto que ha resultados diferentes, quando se faz analise antes e apos a

adocdo das normas internacionais de contabilidade.

2.3 Conservadorismo Contébil, Book-Tax Differences e Hipdteses de Pesquisa

A existéncia de diferenga entre os resultados tributarios e financeiros, ou seja, as BTD,
favorece a melhor qualidade das informacdes reportadas, o que pode ser associado a maior
capacidade de relatar informacfes realistas sobre a condicdo econdmica da empresa
(ATWOOD; DRAKE; MAYERS, 2010). Gestores que relatam maior conformidade entre os
resultados, proveniente de imposicdes legais, tendem a ter menor qualidade nos lucros, pois 0

gestor fica limitado ao expor as informacfes econdmicas e financeiras, ao contrario das
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companhias com maior diferenca, que apresentam relatérios mais informativos (HANLON;
MAYDEW; SHEVLIN, 2008).

Ball e Shivakumar (2005) expdem que relatérios com melhor qualidade podem estar
relacionados a presenca do conservadorismo contabil, pois se espera que tenham
reconhecimento oportuno das perdas. A qualidade também pode ser observada pelo fato de o
conservadorismo condicional estar associado a maior possibilidade de relatar informacgdes de
forma eficiente (BEAVER; RYAN, 2005), o que pode auxiliar na tomada de decisdo dos
usudrios. Por outro lado, o conservadorismo incondicional € mais relacionado a préaticas
gerenciais e outras técnicas que possam interferir na realidade empresarial e prejudicar a
informacdo reportada (WATTS, 2003a; BASU, 2005).

As hipdteses desenvolvidas para esta pesquisa ndo observam as particularidades do
sistema tributario de cada pais, devido a complexidade apurada para cada uma dessas, nesse
sentido, é considerada uma condi¢do geral para esta situacéo.

Se ponderarmos que as BTD favorecem a qualidade dos relatérios, e o
conservadorismo condicional também € visto como aspecto de qualidade para informacdes
divulgadas, ha maior possibilidade da presenca do conservadorismo condicional informacdes
contabeis com BTD do que o conservadorismo incondicional. Com base na condicéo de que
as BTD favorecem os relatorios reportados com maior qualidade e, consequentemente, a
existéncia do conservadorismo condicional para maior e o incondicional para menor
qualidade, sdo testadas as hipoteses H e Ho.

Hi: As companhias listadas nas bolsas de valores de paises da América Latina

apresentam relacdo positiva entre as BTD e o conservadorismo condicional.

H,: As companhias listadas nas bolsas de valores de paises da América Latina
apresentam relacdo negativa entre as BTD e o conservadorismo incondicional.

As caracteristicas das BTDTE demonstram que este tipo de BTD pode ser resultante
de acBes oportunistas dos gestores (HANLON, 2005). Isso pode ocorrer em consequéncia do
ativo diferido, no caso do Brasil, ser proveniente de diferentes escolhas a que os gestores
possam recorrer no processo de calculo dos resultados (COMPRIX; GRAHAM; MOORE,
2001; HANLON, 2005). Dessa forma, tendendo a ser uma informagdo com baixa qualidade,
tem-se a possibilidade de que esta forma das BTD esteja relacionada ao conservadorismo
incondicional. Com a premissa de que a BTDTE é ocasionada por meio de praticas gerenciais,

a perspectiva é que haja uma relacdo positiva com o conservadorismo incondicional, que
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também denota préticas oportunas, e tenha relagdo negativa com o conservadorismo

condicional, resultando, entdo, hipoteses Hs e Hy a serem investigadas:

Hs: As companhias listadas nas bolsas de valores de paises da América Latina

apresentam relacdo positiva entre as BTDTE e o conservadorismo incondicional.

Hs: As companhias listadas nas bolsas de valores de paises da América Latina

apresentam relacdo negativa entre as BTDTE e o conservadorismo condicional.

No caso das BTDP, ndo sdo associadas a presenca de comportamento oportunista que
resulte nesta forma de BTD (HANLON, 2005; COMPRIX; GRAHAM; MOORE, 2011).
Estima-se que as BTDP s&o ocasionadas naturalmente, provenientes das diferencas existentes
entre as formas de calculo dos resultados financeiros e tributarios. Nesse sentido, as BTDP
estariam relacionadas ao conservadorismo condicional de forma positiva, e de maneira

negativa com conservadorismo incondicional. Delineando as hipoteses Hs e He:

Hs: As companhias listadas nas bolsas de valores de paises da América Latina

apresentam relacdo positiva entre as BTDP e o conservadorismo condicional.

He: As companhias listadas nas bolsas de valores de paises da América Latina

apresentam relacdo negativa entre as BTDP e o conservadorismo incondicional.

Para as BTDPO e BTDNE, a situacdo encontrada por Hanlon (2005) é a de que,
independente da BTD ser considerada negativa ou positiva, nas companhias que apresentam
maior diferenca, no sentido de magnitude, foi observada perda na qualidade informacional. As
companhias observadas foram separadas em dois grupos, as denominadas como large positive
BTD (LPBTD), empresas com resultados financeiros muito superiores aos resultados
tributarios, e as com large negative BTD (LNBTD), resultados tributarios muito superiores
aos resultados financeiros. Constatou-se que essas companhias com niveis extremos de BTD
tiveram reducdo da qualidade informacional, possivelmente, associada a praticas de
gerenciamento dos resultados (HANLON, 2005).

Situacdo proxima foi encontrada no mercado brasileiro, em que o comportamento dos
gestores é manter o saldo das BTD mais linear e proximo de zero, independente de serem
BTDPO ou BTDNE, essa ac¢do é tomada por ser considerado que BTD com valores elevados
representem baixa qualidade das informagGes contabeis (FERREIRA et al., 2012). Heltzer
(2009) também observou comportamentos divergentes nas LPBTD e LNBTD, identificando

que elas podem estar associadas positivamente a niveis mais elevados de conservadorismo.
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Em situacdo que sdo associadas ao resultado tributario ou financeiro, podem apresentar

maiores niveis de conservadorismo incondicional. Sendo assim, tém-se as hipéteses H;, Hs,

Hg e Hjo a serem testadas:
H7;: As companhias listadas nas bolsas de valores de paises da América
apresentam relagdo positiva entre as LPBTD e o conservadorismo incondicional.

Hs: As companhias listadas nas bolsas de valores de paises da América
apresentam relacdo negativa entre as LPBTD e o conservadorismo condicional.

Ho: As companhias listadas nas bolsas de valores de paises da América

apresentam relacdo positiva entre as LNBTD e o conservadorismo incondicional.

Hip: As companhias listadas nas bolsas de valores de paises da América

apresentam relacdo negativa entre as LNBTD e o conservadorismo condicional.

Latina

Latina

Latina

Latina
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No Quadro 1 sdo apresentadas as hipdteses que serdo investigadas na pesquisa, bem

como os autores que as sustentam para investigacao.

Quadro 1 - Resumo das hipoteses

Hipdtese investigada

Principais pesquisas

Hi: As companhias listadas nas bolsas de valores de paises da América Latina
apresentam relacdo positiva entre as BTD e o conservadorismo condicional.

H,: As companhias listadas nas bolsas de valores de paises da América Latina
apresentam relacdo negativa entre as BTD e o conservadorismo incondicional.

Atwood; Drake; Mayers

(2010).

Hanlon; Maydew;
Shevlin (2008).
Ball; Shivakumar
(2005)

Hs: As companhias listadas nas bolsas de valores de paises da América Latina
apresentam relacdo positiva entre as BTDTE e o conservadorismo incondicional.

H,: As companhias listadas nas bolsas de valores de paises da América Latina
apresentam relacdo negativa entre as BTDTE e o conservadorismo condicional.

Hanlon (2005)
Comprix, Graham e
Moore (2011)

Hs: As companhias listadas nas bolsas de valores de paises da América Latina
apresentam relacdo positiva entre as BTDP e o conservadorismo condicional.

He: As companhias listadas nas bolsas de valores de paises da América Latina
apresentam relacdo negativa entre as BTDP e o conservadorismo incondicional.

Hanlon (2005)
Comprix, Graham e
Moore (2011)

H-: As companhias listadas nas bolsas de valores de paises da América Latina
apresentam relacdo positiva entre as LPBTD e o conservadorismo incondicional.

Hg: As companhias listadas nas bolsas de valores de paises da América Latina
apresentam relacdo negativa entre as LPBTD e o conservadorismo condicional.

Hg: As companhias listadas nas bolsas de valores de paises da América Latina
apresentam relacdo positiva entre as LNBTD e o conservadorismo incondicional.

Hio: As companhias listadas nas bolsas de valores de paises da América Latina
apresentam relacdo negativa entre as LNBTD e o conservadorismo condicional.

Hanlon (2005)

Ferreira et al.(2012).

Heltzer (2009)

Fonte: elaborado pelo autor
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3 METODOLOGIA

A presente pesquisa pode ser considerada descritiva, com abordagem quantitativa.
Nesta secdo, sdo expostos 0s procedimentos realizados para a coleta e o tratamento dos dados,

e as defini¢Bes das aplicagdes econométricas.

3.1 Coleta de Dados e Sele¢cdo da Amostra

A amostra desta pesquisa € composta por companhias abertas listadas na bolsa de
valores de cinco paises membros da América Latina. O critério utilizado, inicialmente, para
selecionar os paises participantes foi a verificacdo da ado¢do das IFRS de forma obrigatoria e
total até o ano de 2012 (Quadro 2). Recorreu-se a esse critério para ser possivel realizar
comparagOes entre os resultados pré e pos-adogdo. Nesta condicdo, dos vinte e um paises
integrantes da Ameérica Latina, oito deles ndo correspondiam ao solicitado (Quadro 2). Entre
0s treze paises que restaram, oito ndo apresentavam dados disponiveis na Economatica®.
Dessa forma, a amostra final é composta por cinco paises, sendo eles: Argentina, Brasil,
Chile, México e Peru.

Quadro 2 - Paises da América Latina e adocdo total das IFRS

Pais Ano de Pais Ano de
Adocéo Adocéo
Argentina 2012 Haiti Né&o
Bolivia Nao Honduras 2012
Brasil 2010 México 2012
Chile 2010 Nicaragua Né&o
Coldmbia Né&o Panama 2000
Costa Rica 2002 Paraguai Né&o
Cuba Né&o Peru 2010
El Salvador 2012 Republica N30
Dominicana
Equador 2010 Uruguai 2012
Guiana Francesa 2010 Venezuela 2008
Guatemala Né&o

Fonte: elaborado pelo autor de acordo com Worldbank (2014) e IFRS (2014).

A amostra final da pesquisa é composta por 600 companhias abertas (Tabela 1). Para
obter esse numero, foram excluidas as empresas pertencentes ao setor financeiro,
procedimento realizado por serem empresas com regulacdo propria, 0 que poderia prejudicar a
analise dos dados (LI, 2010; BRAGA, 2013). Também foram desconsideradas as empresas
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que ndo apresentavam dados para nenhuma das variaveis ou ndo tinham dados, para no

minimo, trés anos nas variaveis dependentes.

Tabela 1 - NUmero de empresas que compdem a amostra

Paises Companhias Excluséo setor Excluséo por Total de
Disponiveis financeiro falta de dados  companhias vélidas

Argentina 204 10 144 50
Brasil 719 67 341 278
Chile 409 47 264 98
México 413 93 216 93
Peru 306 67 172 61
Total 600

Fonte: dados da pesquisa.

As informacges coletadas correspondem ao periodo de 2004 a 2013. Todos os dados
foram coletados na base de dados Economatica®, com excecdo da varidvel de Imposto de
Renda Diferido (IDR), que foi obtida na base S&P Capital IQ-McGRAW®. Como cada pais
utiliza uma moeda prépria, optou-se pela coleta com base em uma moeda comum, utilizando
como moeda Unica o dolar americano.

Cabe ressaltar que os dados obtidos séo provenientes de demonstragdes consolidadas,
e para as companhias que apresentavam mais de um tipo de acdo negociada em bolsa, foram

selecionadas as informacdes de maior liquidez.

3.2 Tratamento dos Dados

A técnica aplicada para o tratamento de dados, nesta pesquisa, foi a de dados em
painel. Para identificar qual do modelo (POLS, efeitos fixos ou efeitos aleatdrios) se ajusta
melhor aos dados desta pesquisa, sdo utilizados trés testes: teste de Chow, teste Lagrange
Multiplier (LM) de Breusch-Pagan; e teste de Hausman (ver FAVERO et al., 2009). O teste
Chow é empregado para detectar o melhor modelo entre POLS e efeitos fixos. O teste LM de
Breusch-Pagan é realizado para verificar o melhor modelo entre POLS e efeitos aleatorios.
Por meio do teste de Hausman, € possivel verificar qual modelo, entre efeitos fixos e efeitos

aleatdrios, melhor se adapta a pesquisa.



38

3.2.1 Modelos para Book-Tax Differences

Para a realizacdo do calculo das book-tax differences total (BTDT), permanente
(BTDP) e temporaria (BTDTE), foram utilizadas, respectivamente, as Equacdes 1, 2 e 3. As
formulas empregadas nesta pesquisa sdo baseadas em estudos anteriores desenvolvidos por
Frank, Lynch e Rego (2009), Wilson (2009), Comprix, Graham e Moore (2011) e Costa
(2012).

(LAIR;, — LTy)

BTD;; = — Equacéo (1)
it—1

BTDP,, = BTD;, — BTDTE;, Equacio (2)

_ (IRDj; + Ap)

BTDTE;, = Equacao (3)

Pi_q

A varidvel BTD representa as book-tax differences total; LAIR € o lucro contabil antes
do imposto de renda; LT corresponde ao lucro tributavel; P corresponde ao preco da acéo i no
ano t-1; BTDP sao as book-tax differences permanentes; BTDTE representa as book-tax
differences temporarias; IRD é o imposto de renda diferido; A é a aliquota maxima de imposto
de renda.

Para a aliquota maxima de imposto de renda (A), foi especificada uma para cada pais
da amostra. Com base na propria Economatica®, que disponibiliza a aliquota maxima, tém-se
0s seguintes valores: Argentina (35%), Brasil (34%), Chile (20%), México (34%) e Peru
(30%). O calculo do lucro tributavel (Equacdo 4) foi feito com base na metodologia aplicada
por Lev e Nissin (2004), Hanlon (2005), Costa (2012) e Nakao (2012).

_IRCy,

Ty = o Equacéo (4)
it

O lucro tributavel (LT) é resultado da razdo entre o imposto de renda corrente (IRC) e
a aliquota méxima do imposto de renda (4). A necessidade em obter o LT por meio da
Equacdo 4 é devido as companhias listadas nos paises que fazem parte da amostra estudada
ndo divulgarem de forma publica esse dado. Sendo assim, é realizada uma estimativa sobre o

valor, baseando-se nos dados que sdo disponiveis pelas companhias. A utilizacdo da proxy ja



39

foi aplicada em outras pesquisas, por exemplo, Lev e Nissin (2004), Hanlon (2005), Costa
(2012) e Nakao (2012).

Utilizando a Equacdo 1, € possivel identificar as book tax differences positiva
(BTDPO) e negativa (BTDNE). As BTDPO surgem quando o LAIR é maior do que o lucro
tributavel. Caso o lucro tributivel seja maior que o lucro contébil (LAIR < LT), tém-se as
BTDNE.

3.2.2 Modelo para estimar a relacdo entre Book-Tax Differences e conservadorismo contébil

Basu (1997) desenvolveu a formula apresentada na Equagdo 5, com o objetivo de

capturar o conservadorismo contabil dos relatorios contabeis.

X; «
P—” = ay+ a;DR;+ a R+ a 3R, DR, Equagéo (5)
it-1
As variaveis que integram o modelo apresentado na Equacéo (5) sdo: X é o resultado
contabil (lucro ou prejuizo) por agéo;P,, representa o prego da agédo da empresa i no ano t-

1; Ré o retorno econdmico da acdo, deflacionado pelo valor da agdo no periodo inicial; DR
representa a aplicacdo de dummy, atribuindo valor igual a 1 para RET negativo e valor zero
para demais situagdes.

Posteriormente, Heltzer (2009) modificou esse modelo com o proposito de relacionar
BTD e conservadorismo em um mesmo modelo econométrico (Equacdo 6). Heltzer (2009)
estima o modelo apresentado na Equacdo 6 para relacionar BTD do tipo positivo e negativo

com o conservadorismo contabil.

K= g+ 0, DRET;+ a,RET,+ o;DRET,RET; + o(,LPBTD;, + asLNBTD,
+ agLPBTD,DRET, + o, LNBTD;DRET;,
+ agLPBTDRET,; + aoLNBTD;RET; Equagdo (6)
+ 0o LPBTD; DRET,RET;; + a;; LNBTD; DRET,RET;;

A variavel K representa o resultado da companhia (proxies para K: Bli;, lucro contabil
(LAIR); Tli, lucro tributavel); LPBTD é uma variavel binaria, com valor igual a 1, quando séo
constatados os valores mais altos nas BTDPO; LNBTD € uma variavel igual a um quando se

tém o valores mais elevados para as BTDNE. A proposta de Heltzer (2009) é servir-se o
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quintil para verificar se o tamanho da diferenca nos célculos das BTD influencia no nivel de
conservadorismo dos relatorios contébeis.

A partir da aplicacdo da Equacdo 6, sdo testadas as hipdteses H7, Hg, Hg € Hip. S80
esperados sinais negativos para as variaveis ds € dg, € sinal positivo para os coeficientes as, o4
e a0, atendendo as especificacOes registradas nas hipoteses.

Tendo como base o modelo apresentado por Heltzer (2009), modificou-se a Equacéo 6
para que fosse possivel capturar a relacdo do conservadorismo com base nas BTD totais

(Equacéo 7) e nas BTD temporarias (BTDTE) e permanentes (BTDP), conforme Equacéo 8.

K= Qo + o DRETlt + (szETit + 0(3DRETitRETit + (X4BTD“-_ + O‘SBTDitDRETit

Equacéo (7)
+ a¢BTD;;RET;; + a,BTD;;DRET;,RET;,

K= ay+ 0, DRET,+ a,RET,+ asDRET,RET; + a,BTDP, + asBTDTE;,
+ agBTDP, DRET;, + o, BTDTE;,DRET,, + agBTDP,RET; Equagio (8)
+ agBTDTE;RET;, + a;,BTDP, DRET;,RET;,
+ oy, BTDTE;,DRET;,RET,,

Sao esperados sinais positivos para os coeficientes as, o4 € o7 na aplicagdo da Equacgéo
7, para teste das hipoteses H; e H,. Com a aplicacdo da Equacdo 8, sdo esperados sinais
negativos para os coeficientes as e a1, € positivos para os coeficientes oz, o4 € 010 que Sa0 as

variaveis de interesse para teste das hipdteses Hs, Hy, Hs € He.
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4 RESULTADOS

Nesta secdo, sdo apresentados os resultados da pesquisa, contendo: 1) a analise
descritiva; 2) a relacdo entre BTD e conservadorismo; 3) a relacdo entre BTD permanente e
temporaria e conservadorismo; 4) a relagdo entre as LPBTD e LNBTD e o conservadorismo;
5) a relacdo entre BTD e conservadorismo com as IFRS; 6) a relagdo entre BTD permanente e
temporéaria e conservadorismo com as IFRS; 7) a relacdo entre as LPBTD e LNBTD e o

conservadorismo com as IFRS.

4.1 Anélise descritiva

A andlise descritiva dos dados é apresentada para América Latina na Tabela 2.

Tabela 2 - Estatistica Descritiva - Varidveis Continuas (América Latina)

Periodo Geral (2004 - 2013)
Desvio 1° 3°

Variadvel Obs. (n) Meédia Padrio Minimo Maximo Quartil Mediana Quartil Curtose
BTD 4586 -0,0151 0,9375 -25,6368 24,2403 -0,0203 0,0066  0,0592 300,0538
BTDTE 4153 -0,0194 0,9184 -25,6368 24,2403 -0,0006 0,0000 0,0284 367,2212
BTDP 4153 -0,0097 0,5134 -11,2628 14,0804 -0,0248 0,0000 0,0195 278,2520
LAIR 4586 0,2269 1,3461 -25,6368 28,4996 0,0091 0,1029 0,2569 173,0855
LT 4586 10,2421 0,9830 -7,7977 27,4873 0,0085 0,0757 0,2035 335,6299
RET 4294 0,3542 1,1135 -0,9372 28,9986 -0,1748 0,1512 0,5781 147,2872

Definicdo das varidveis: BTD sdo as book tax differences; BTDTE sdo as book tax differences temporérias;
BTDP séo as book tax differences permanentes; LAIR é o lucro contabil antes do imposto de renda escalonado
pelo valor da agdo defasado; LT é o lucro tributavel escalonado pelo valor da a¢do defasado; RET corresponde
ao retorno da acdo escalonado pelo valor da acéo defasado.

Fonte: elaborada pelo autor.

Os dados apresentados na Tabela 2 indicam média negativa para BTD, nesse sentido,
considera-se que os valores do resultado financeiro, de forma geral, s&o menores que os dos
resultados tributarios. Em valores absolutos tem-se que os resultados financeiros sdo menores
que os tributarios podem ser observados também pelas médias do LAIR e LT, que
correspondem a 0,227 e 0,242, respectivamente. No entanto, ao realizar o teste de médias a
hipotese que as médias das varidveis LT e LAIR s&o iguais, ndo foi rejeitada. A variavel
BTDP segue 0 mesmo comportamento da varidvel BTD, uma vez que, é resultante da

diferenca entre as variaveis BTD e BTDTE.
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Na Tabela 3 é demonstrada a estatistica descritiva para os paises que fazem parte da

amostra (Argentina, Brasil, Chile, México e Peru). Os dados foram segregados em dois

periodos: pré e pds-adocao das IFRS.

Tabela 3 - Estatistica Descritiva - Varidveis Continuas por pais

Argentina

Pré-IFRS (2004 — 2011) Pos-1FRS (2012 — 2013)
Variavel (zr?; Média DV Minimo  Méximo czg)s. Média DVl Minimo  Mximo
BTD 365 -0,0832 0,5723 -5,3179 2,2295 92 0,0001 0,6059 @ -2,2565 48714
BTDTE 110 -0,0002 0,0009 -0,0074 0,0022 72 -0,0004 0,0021 -0,0162 0,0035
BTDP 110 -0,0398 10,1331 -0,8697  0,2009 72 -0,0081 0,1806 -0,7230 0,7963
LAIR 365 0,4386 11,7151 -2,6652 25,8406 92 0,1258 0,6990 -2,2565 5,3883
LT 365 05217 11,8034  -1,3713 27,4873 92 0,1258 0,2738 -0,5535 1,1999
RET 357 10,1633 10,5657 -0,8171 3,1189 88 0,0925 10,4603 -0,5655 2,5387

Brasil

Pré-1FRS (2004 — 2009) Pos-1FRS (2010 — 2013)
Variavel %?)S ' Média PD;;:'/%% Minimo Maéaximo (?rt]))s ' Média I:I,D:;\r/g% Minimo  Maximo
BTD 1145 -0,0449 11,6434 -25,6368 24,2403 917 -0,0300 0,5790  -9,8380 4,8583
BTDTE 1145 -0,0326 1,5886 -25,6368 24,2403 911 -0,0342 10,7604 -17,3473 4,9601
BTDP 1145 -0,0123 10,6779 -11,2628 14,0804 911 0,0032 0,2920 -1,9244 7,5093
LAIR 1145 0,3280 2,2009 -25,6368 28,4996 917 0,0637 0,6221  -9,5860 6,6450
LTRIB 1145 0,3729 1,4255  -5,1539 26,8369 917 0,0937 0,1943 -0,2516 3,5914
RET 1069 0,7684 1,6912 -0,9372 28,9986 868 0,0179 04776 -0,8838 5,2942

Chile

Pré-1FRS (2004 — 2009) Pos-1FRS (2010 — 2013)
Variavel %?)S Média F?ae;:'/gc)) Minimo Méaximo (zr?)s Média E:j\r/é% Minimo Maximo
BTD 475 0,0440 0,3971  -2,9945 6,6036 350 0,0301 0,6320 -1,8707 10,4232
BTDTE 475  0,0000 0,0002 -0,0025 0,0021 350 0,0000 0,0004 -0,0024 0,0049
BTDP 475 -0,0440 0,3972 -6,6036  2,9945 350 -0,0301 10,6321 -10,4232 1,8707
LAIR* 475 0,1497 0,4185 -1,7681  6,5957 350 0,1446 10,7113 -1,8520 11,3389
LTRIB* 475 0,1056 0,2497 -1,3131 2,6004 350 0,1146 10,3408 -1,1252 3,7153
RET 445 0,3405 1,0139 -0,8479 14,9102 324 0,1125 10,4891 -0,9224 3,4625

Meéxico

Pré-1FRS (2004 — 2011) P6s-1FRS (2012 — 2013)
Variavel CZE)S Média E;;:é% Minimo Méaximo Czrl?)s Média E:S\r/é% Minimo Maximo
BTD 619 -0,0124 10,5744 -10,6649 4,2628 146 -0,0575 10,4165 -2,8336 1,4349
BTDTE 619 -0,0115 0,3438 -3,9491  2,9950 146 -0,0337 10,3214  -2,6453 0,9711
BTDP 619 -0,0009 10,5982 -6,7158  4,5963 146 -0,0237 10,5289  -3,8047 3,1001
LAIR 619 0,513 10,8712 -13,4437 10,6247 146 -0,0073 10,4959  -3,4943 0,5737
LTRIB 619 0,1637 10,7300 -7,7977 12,9755 146  0,0501 0,2964 -2,6085 1,0822
RET 577 0,2695 10,6194 -0,9136 4,9695 137 0,2869 10,4547 -0,9110 1,8535

(continua)
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(concluséo)

Peru
Pré-IFRS (2004 — 2009) Pos-IFRS (2010 — 2013)
Variavel | Obs. g, Desvio i Maximo| ©% media PEVIO Minimo  Méximo
(n) Padréo (n) Padrao
BTD 319 00720 02962 -17743 19467| 158 00078 00798 02542  0,4410
BTDTE 177 -0,0005 00124 -00890 01095| 148 -0,0003 00018 -0,0132  0,0087
BTDP 177 00554 02142 -06347 17133| 148 00109 00816 -0.2527 0,445
LAIR* 319 06036 1,270 -1,7743 82851| 158 01788 02850 -0,4607  2,3786
LTRIB* | 319 05307 10251 -15426 74908| 158 01711 02902 -04606 24731
RET 287 07593 15791 -0,8938 151210| 142 01204 06649 -0,6874 51180

Definicdo das variaveis: BTD sdo as book tax differences; BTDTE séo as book tax differences temporarias; BTDP
sdo as book tax differences permanentes; LAIR é o lucro contabil antes do imposto de renda escalonado pelo valor
da acdo defasado; LT é o lucro tributavel escalonado pelo valor da acdo defasado; RET corresponde ao retorno da

acdo escalonado pelo valor da acdo defasado.
Fonte: elaborada pelo autor

Nos dados apresentados na Tabela 3, identifica-se que para Argentina, Brasil e
México, as médias indicadas para BTD seguem comportamento similar em relagdo aos sinais
encontrado para a América Latina como um todo. Os valores médios dos resultados
tributaveis, nestes paises, superam o financeiro, indicando entdo a correspondéncia ao sinal
negativo identificado para encontrados para a variavel BTD. Ao observar os valores para as
BTD na Argentina em periodo pré e p6s IFRS tem-se a alteragdo nos sinal, entretanto
estatisticamente as médias continuam iguais entre os periodos.

Para o Chile e Peru, sdo identificadas médias positivas para as BTD, com média de
resultados financeiros superiores as médias para os resultados tributaveis. Esses valores
podem ser explicados pela média do resultado financeiro ser maior que a média evidenciada
para o resultado tributavel. A condicdo entre as médias de LAIR e LT para Chile e Peru é
confirmada por meio do teste de médias, que demonstra maior valor para média referente ao
resultado financeiro (LAIR).

Para 0 Meéxico, tanto no periodo pré-adocdo das IFRS como para o periodo pés-
adoc¢do, as médias para BTD, BTDTE e BTDP apresentam sinais negativos. O que pode
sugerir maior volume em resultados tributarios que financeiros. Mesmo com as médias das
variaveis LAIR e LTRIB estejam estatisticamente iguais no periodo pré e pds-adocdo, em
valores absolutos o resultado tributavel supera o financeiro.

Os dados relacionados as companhias abertas, listadas no Peru, demonstram alteracao
nas médias das diferencas entre o periodo pré e pés-adogdo. Na Tabela 3, para o periodo pos-
adogdo, houve redugdo na média das BTD, BTDTE e BTDP. Conjuntamente, em valores
absolutos para a diferenga entre as médias da variavel LT e LAIR, se mantiveram com o

LAIR mais elevado que o LT, possivelmente justificando este comportamento.
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Na Tabela 4, sdo demonstradas as propor¢des das varidveis binarias para & América

Latina, e na Tabela 5, de forma independente para cada pais.

Tabela 4 - Proporcéo das Variaveis binarias (América Latina)
América Latina

L _— Total

Variavel Descricéo Obs.(n) %
0 lucro tributavel negativo 759 16,55
LT 1 lucro tributavel positivo 3.827 83,45
Total 4.586 100
0 lucro contébil negativo 876 19,1
LAIR 1 lucro contabil positivo 3.710 80,9
Total 4.586 100
0 BTD positiva 2.785 60,73
S$gi|cé/ 1 BTD negativa 1.801 39,27
Total 4.586 100
0 Retorno positivo 2.647 61,36
DRET 1 Retorno negativo 1.667 38,64
Total 4314 100

Fonte: elaborada pelo autor.

Tabela 5 — Proporc¢ao das Variaveis binarias por Pais

- \Y Descricio Antes IFRS Apo6s IFRS
ariavel Obs. (n) % Obs. (n) %
Argentina
0 lucro tributavel negativo 67 18,36 28 30,43
LT 1 lucro tributavel positivo 298 81,64 64 69,57
Total 365 100 92 100
0 lucro contébil negativo 81 22,19 30 3261
LAIR 1 lucro contébil positivo 284 7781 62 67,39
Total 365 100 92 100
0 BTD positiva 125 34,25 38 41,3
E$8§2/ 1 BTD negativa 240 65,75 54 58,7
Total 365 100 92 100
0 Retorno positivo 200 56,02 40 45,45
DRET 1 Retorno negativo 157 43,98 48 54,55
Total 357 100 88 100
Brasil

0 lucro tributavel negativo 152 13,28 153 16,68
LT 1 lucro tributavel positivo 993 86,72 764 83,32
Total 1.145 100 917 100
0 lucro contébil negativo 229 20 228 24,86
LAIR 1 lucro contébil positivo 916 80 689 75,14
Total 1.145 100 917 100
0 BTD positiva 714 62,36 609 66,41
S$Bﬁg/ 1 BTD negativa 431 37,64 308 33,59
Total 1.145 100 917 100
0 Retorno positivo 756 70,72 379 43,66
DRET 1 Retorno negativo 313 29,28 489 56,34
Total 1.069 100 868 100

(continua)
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(conclusdo)

Chile
0 lucro tributavel negativo 84 17,68 71 20,29
LT 1 lucro tributavel positivo 391 82,32 279 79,71
Total 475 100 350 100
0 lucro contébil negativo 62 13,05 54 15,43
LAIR 1 lucro contabil positivo 413 86,95 296 84,57
Total 475 100 350 100
0 BTD positiva 332 69,89 206 58,86
E¥BEE/ 1 BTD negativa 143 30,11 144 41,14
Total 475 100 350 100
0 Retorno positivo 318 71,46 167 51,54
DRET 1 Retorno negativo 127 28,54 157 48,46
Total 445 100 324 100

México
0 lucro tributavel negativo 108 17,45 31 21,23
LT 1 lucro tributavel positivo 511 82,55 115 78,77
Total 619 100 146 100
0 lucro contabil negativo 114 18,42 25 17,12
LAIR 1 lucro contébil positivo 505 81,58 121 82,88
Total 619 100 146 100
0 BTD positiva 402 64,94 95 65,07
SiBZCE)/ 1 BTD negativa 217 35,06 51 34,93
Total 619 100 146 100
0 Retorno positivo 401 67,62 100 70,92
DRET 1 Retorno negativo 192 32,38 41 29,08
Total 593 100 141 100

Peru
0 lucro tributavel negativo 41 12,85 24 1519
LT 1 lucro tributavel positivo 278 87,15 134 84,81
Total 319 100 158 100
0 lucro contabil negativo 32 10,03 21 13,29
LAIR 1 lucro contabil positivo 287 89,97 137 86,71
Total 319 100 158 100
0 BTD positiva 208 65,2 56 35,44
SiBZCE)/ 1 BTD negativa 111 34,8 102 64,56
Total 319 100 158 100
0 Retorno positivo 213 74,22 73 5141
DRET 1 Retorno negativo 74 25,78 69 48,59
Total 287 100 142 100

Fonte: elaborada pelo autor.

Para os dados relacionados aos paises, de maneira individual, a amostra foi segregada
entre pré e pos-adocdo das IFRS, considerando a data especifica em cada pais (Tabela 5). Para
os dados considerados de forma geral, ndo foram separados entre periodos por ndo ser
possivel determinar a data de adocéo das IFRS na America Latina como um todo (Tabela 4).

As companhias listadas na Argentina, apresentam maior frequéncia para BTDNE,
tanto no periodo pré como pds-adogdo das normas internacionais de contabilidade. Nas

companhias listadas na bolsa de valores do Peru, o periodo pds-adogdo € similar ao
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encontrado para as companhias argentinas, com frequéncia superior nas BTDNE. No caso das
companhias peruanas, as BTD apresentavam maior frequéncia nos resultados positivos que
negativos, quando observados os dados antes da adogdo das IFRS. A frequéncia elevada para
BTDNE pode indicar que, ap6s a adocao, as companhias do Peru apresentaram maior saldo
para os resultados tributarios que para os financeiros.

Para os dados das companhias listadas no Brasil, as varidveis mantiveram a mesma
frequéncia quando comparados os periodos pré e pos-ado¢do das IFRS, com exce¢do para a
varidvel DRET que ap6s o periodo de adogédo obteve maior frequéncia de retornos negativos
que positivos. O mesmo comportamento foi observado para as companhias argentinas, em que
a variavel DRET apresentou maior frequéncia de retornos negativos apos a adoc¢do das IFRS.
Presume-se, por essa situacdo, que as companhias brasileiras e argentinas listadas em bolsa

apresentaram queda em suas rentabilidades.
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4.2 Resultados para Conservadorismo Contébil

Com o proposito de identificar o conservadorismo condicional e incondicional
presente nas amostras desta pesquisa foi aplicada a Equacdo 5. Foi verificada a presenca de
residuos homocedasticos por meio do teste de Breusch-Pagan, quando observado que 0s
residuos foram heterocedasticos aplicou-se os modelos com erros robustos para correc¢do. Foi
observado se as variaveis utilizadas eram enddgenas por meio do teste de Durbin-Wu-
Hausman, e constatou-se que ndo ha variaveis enddgenas.

Para definicdo do modelo em painel mais adequado para a Equacéo 5 foram realizados
0s testes de Chow, LM de Breusch-Pagan e o teste de Hausman (Tabela 6).

Tabela 6 - Definicdo dos modelos em painel - Conservadorismo
Varidvel dependente: LT

Pais Breusch Pagan Hausman Chow Modelo
Chiz2 Prob. Chiz2 Prob. F Prob. Adequado
Argentina 123.610 0,000 0.170 0.981 5.080 0.000 Random Effects
Brasil 379.360 0,000 14730 0.002 3.110 0,000 Fixed Effects
Chile 212.830 0,000 11.450 0,009 5.070 0,000  Fixed Effects
México 128.850 0,000 13.840 0.003 3.440 0,000 Fixed Effects
Peru 97.870 0,000 5.810 0.121 3.720 0,000 Random Effects
América Latina 928.280 0.000 24.080 0.000 3.510 0.000  Fixed Effects
Variavel dependente: LAIR
Pafs Breusch Pagan Hausman Chow Modelo
Chiz2 Prob. Chiz Prob. F Prob. Adequado
Argentina 127.160 0,000 2.780 0.427 4,780 0.000 Random Effects
Brasil 295.750 0,000 23.050 0.000 3.200 0,000 Fixed Effects
Chile 114.350 0,000 12.910 0,004 4290 0,000 Fixed Effects
México 174.480 0,000 14.050 0.003 4.800 0,000 Fixed Effects
Peru 98.560 0,000 7.080 0.069 3490 0,000 Random Effects
América Latina 1002.690 0.000 1352.220 0.000 3.960 0.000 Fixed Effects

Fonte: elaborada pelo autor

Apos a aplicacdo dos testes de Breusch Pagan, Hausman e Chow, foi identificado que
ao utilizar o resultado tributavel (LT) como variavel dependente os modelos mais apropriados
para a amostra relacionada a Argentina e ao Peru sdo os painéis no formato Random Effects.
Para a amostra considerada para América Latina e 0s demais paises por meio dos testes o
modelo mais adequado é no formato Fixed Effects. Ao utilizar o resultado financeiro (LAIR)
como variavel dependente, ndo houve alteracdo nos modelos em painel a serem utilizados.

Na Tabela 7 séo apresentados os resultados da Equacdo 5 na tentativa de verificar a
existéncia do conservadorismo condicional e incondicional dos paises que fazem parte da
amostra desta pesquisa, bem como da Ameérica Latina. As demais estimativas dos modelos em

painel sdo apresentados no Apéndice A.
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Tabela 7 — Resultados estimados para Conservadorismo Contabil

Sinal América Latina Argentina
Variaveis iha LT LAIR LT LAIR
Previsto
Coef. t Coef. t Coef. t Coef. t
o; DRET ? -0,067***  -4,250 -0,088*** -4,25 -0,053 -0,800 -0,171** -2,220
o, RET ? 0,092*** 8,430 0,133*** 8,43 0,202** 2,160 0,269*** 3,120
a3 RET_DRET + -0,097***  -3,500 -0,070* -3,50 -0,150 -1,110 -0,280 -1,290
oo Intercepto ? 0,162*** 19,680 0,189*** 19,68 0,243*** 3,680 0,229*** 3,630
n (Obs.) 4208 4198 428 429
R2? ajustado 0,077 0,094 0,033 0,088
F ou Wald 61,671*** 76,759*** 20,222%** 30,822***
Modelo Fixed Effects Fixed Effects Random Effects Random Effects
. Brasil Chile
L. Sinal
Variaveis . LT LAIR LT LAIR
Previsto
Coef. t Coef. t Coef. t Coef. t
o; DRET ? -0,083***  -3,570 -0,151*** -3,870 -0,029* -1,770 -0,012 -0,680
o, RET ? 0,073*** 5,580 0,101*** 5,980 0,031* 2,940 0,079*** 3,970
a; RET_DRET + -0,109***  -3,200 -0,105 -1,640 0,034 0,720 0,027 0,440
oo Intercepto ? 0,168*** 13,200 0,225*** 12,380 0,112*** 13,810 0,114%** 11,070
n (Obs.) 1903 1894 746 753
R2? ajustado 0,076 0,085 0,066 0,080
F ou Wald 27 417*** 34,979*** 15,269*** 17,343***
Modelo Fixed Effects Fixed Effects Fixed Effects Fixed Effects
. México Peru
L. Sinal
Variaveis . LT LAIR LT LAIR
Previsto
Coef. t Coef. t Coef. t Coef. t
o; DRET ? -0,063**  -2,070 -0,031 -1,280 -0,045 -0,990 -0,019 -0,360
o, RET ? 0,115*** 4,320 0,178*** 6,290 0,222%** 4,740 0,260*** 5,930
a3 RET_DRET + -0,122**  -2,070 -0,101 -1,390 -0,118 -1,390 -0,091 -0,980
ag Intercepto ? 0,123*** 7,820 0,106*** 7,550 0,228*** 5,770 0,255*** 5,060
n (Obs.) 695 682 410 412
R2? ajustado 0,068 0,133 0,219 0,207
F ou Wald 19,627*** 28,278*** 51,666*** 60,535***
Modelo Fixed Effects Fixed Effects Random Effects Random Effects

Definicdo das variaveis: RET é o retorno da acdo acumulado em 12 meses do periodo t-1 para o periodo t, defasado pelo valor
em t-1; DRET é a dummy para retorno das a¢@es assumindo valor igual a 1 quando RET é negativo e valor igual a 0 para as
demais situacBes; LAIR € o lucro contabil antes do imposto de renda escalonado pelo valor da agdo defasado; LT é o lucro
tributavel escalonado pelo valor da acdo defasado; RET corresponde ao retorno da a¢éo escalonado pelo valor da agdo defasado.
* p<10%; ** p<6%; *** p<l%,

Fonte: elaborada pelo autor

A formula foi aplicada utilizando duas variaveis diferentes como dependentes: o

resultado tributavel (LT) e o resultado financeiro (LAIR), a dupla aplicacdo se deve a

possibilidade de ser encontrado comportamento diferente entre elas e o conservadorismo

contabil. Pela concepcdo de Heltzer (2009) no LT é mais provavel a existéncia do

conservadorismo incondicional do que para o LAIR. Por outro lado, o conservadorismo

condicional possa estar mais relacionado ao LAIR que ao LT (HELTZER, 2009). Estima-se
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que o conservadorismo condicional ndo possa ser identificado de maneira expressiva no LT,
ja que essas informagBes ndo sdo comumente utilizadas para tomadas de decisdo (NAKAO,
2012).

Por meio da metodologia apresentada por Heltzer (2009) é possivel identificar o
conservadorismo condicional e incondicional, ao aplicar a formula desenvolvida por Basu
(1997). O conservadorismo condicional ¢ observado por meio da variavel RET DRET (a3) €
conservadorismo incondicional é obtido pela soma do intercepto (o) com a variavel DRET
(0g). Espera-se que na presenca do conservadorismo os valores encontrados sejam positivos.

Ao utilizar o LT como variavel dependente os resultados estimados para
conservadorismo condicional (o) foram significativos para Brasil (-0,109) e México (-0,122),
aos niveis de 1% e 5%, respectivamente. O sinal negativo sugere que o conservadorismo
contabil ndo esta presente nas informag6es das companhias listadas na bolsa de valores desses
paises em fungdo do resultado tributavel. Para as demais amostras ndo houve resultados
significativos para az em relacdo ao LT.

Quanto ao conservadorismo incondicional (oo + a3) em funcdo da variavel LT os
resultados foram significativos para ambas as variaveis na amostras relativas ao Brasil (0,168)
e (-0,083), Chile (0,112) e (-0,029) e México (0,123) e (-0,063). Os resultados para o calculo
para as Amostra referente ao Brasil, Chile e México sdo respectivamente 0,085; 0,083 e
0,060, os resultados com sinal positivo, faz com que se espere a presenca de conservadorismo
incondicional para as amostras observadas, em relacdo ao LT.

Os resultados estimados para a Ameérica Latina utilizando a variavel LT como
dependente foram todos significativos ao nivel de 1.%. Em relagcdo ao conservadorismo
condicional (o3) estimou-se para a América Latina (-0,097), o sinal negativo contrério ao
esperado, sugere que as companhias latino-americanas ndo apresentam conservadorismo
condicional nas informacdes contabeis na presenca do resultado tributavel. Em relacdo ao
conservadorismo incondicional (o + o) estimou-se um valor de 0,095, indicando segundo a
metodologia de Heltzer (2009) a presenca do conservadorismo incondicional.

Na Tabela 7 também sdo apresentados os resultados estimados em funcao do resultado
financeiro (LAIR), para o conservadorismo condicional (o3) as amostra relativas aos paises
ndo apresentou nenhuma significancia estatistica, dessa forma aos paises individualmente néo
é possivel inferir sobre essa forma de conservadorismo. Para o conservadorismo incondicional
(0o + ag) houve resultados significativos para Argentina (0,229) e (-0,171) e Brasil (0,225) e (-

0,151). A soma dos coeficientes resultou nos seguintes valores: 0,058 e 0,074 para Argentina
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e Brasil, respectivamente. Os valores positivos indicam a presenga do conservadorismo
incondicional nos relatérios emitidos pelas companhias listadas nesses paises.

Para a Ameérica Latina, os resultados foram significantes em todos os coeficientes, em
relacdo ao conservadorismo condicional o valor negativo de -0,070, pela orientacdo de
Heltzer (2009) o sinal negativo sugere que ndo ha conservadorismo condicional, portanto,
para a América Latina, sugere-se que as companhias ndo divulgam informacgdes com
conservadorismo condicional, na presenca do LAIR. Para o conservadorismo incondicional
(0o + a1), 0 resultado estimado de 0,099 sugere que nas informacdo divulgadas pelas

companhias latino-americanas ha conservadorismo incondicional.

4.3 Resultados para Conservadorismo e BTD total

Para identificar a relacdo entre conservadorismo e as BTD total, foi utilizado o modelo
especificado na Equacdo 7. O teste de enddgenia de Durbin-Wu-Hausman néo identificou
variaveis enddgenas nos modelos utilizados. Foi verificada a presenca de heterocedasticidade
por meio do teste de Breusch-Pagan, para os modelos em que os residuos ndo se mostraram
homocedasticos foi utilizado os modelos com erros robustos para efetiva correcao.

Para a definicdo do modelo em painel mais adequado para cada uma das amostras,

foram realizados os testes de Chow, LM de Brusch-Pagan e o teste de Hausman (Tabela 8).

Tabela 8 - Definicdo dos modelos em painel — Conservadorismo e BTD

Varidvel dependente: LT

. Breusch Pagan Hausman Chow
Pals Chiz __ Prob. Chiz _ Prob. F prop,  ModeloAdequado
Argentina 200.970 0.000 5.360 0.616 7.690 0.000 Random Effects
Brasil 408.720 0,000 21.350  0.003 3.070 0,000 Fixed Effects
Chile 238.480 0,000 18.440 0,010 5.220 0,000 Fixed Effects
México 114.940 0,000 17.910 0,012 3.350 0,000 Fixed Effects
Peru 96.130 0,000 3.600 0.825 3.810 0,000 Random Effects
América Latina 1105.260  0.000 44.980 0.000 3.890 0.000 Fixed Effects
Variavel dependente: LAIR
. Breusch Pagan Hausman Chow
Pals Chiz __ Prob. Chiz __ Prob. F prop.  ModeloAdequado
Argentina 200.970 0.000 5.360 0.616 7.690 0.000 Random Effects
Brasil 408.720 0,000 21.350  0.003 3.070 0,000 Fixed Effects
Chile 238.480 0,000 18.440 0,010 5.220 0,000 Fixed Effects
México 114.940 0,000 17910 0,0124 3.350 0,000 Fixed Effects
Peru 96.130 0,000 3.600 0.825 3.810 0,000 Random Effects
América Latina 1105.260  0.000 44,980  0.000 3.890 0.000 Fixed Effects

Fonte: elaborada pelo autor
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Por meio das informac0es apresentadas na Tabela 8, tem-se que ao utilizar o LT como
variavel dependente, foi considerado o0 modelo em painel Random para Argentina e Peru. Para
0s demais paises e América Latina, por meio dos testes realizados, 0 modelo Fixed é mais
adequado. Ao realizar os testes com a variavel LAIR como dependente ndo houve alteracao
nos modelos definidos.

Na Tabela 9 séo apresentados os resultados estimados para os modelos em painel
adequado com o intuito de verificar a relacdo entre BTD e conservadorismo contébil. As

estimativas obtidas para todos os modelos em painel sdo apresentadas no Apéndice B.
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. América Latina Argentina
Variaveis Sinal LT LAIR LT LAIR
Previsto
Coef. t Coef. t Coef. z Coef. z
o, DRET ? -0,065***  -3,920 -0,065***  -3,920 -0,036 -0,480 -0,036 -0,480
a, RET ? 0,109*** 8,610 0,109*** 8,610 0,327*** 2,820 0,327*** 2,820
a3 RET_DRET + -0,089***  -3,070 -0,089***  -3,070 -0,138 -0,930 -0,138 -0,930
a, BTD + -0,159***  -2,740 0,841*** 14,530 -0,576**  -2,200 0,424 1,620
as; BTD_DRET ? -0,056  -0,760 -0,056 -0,760 0,735*** 2,640 0,735%** 2,640
ag BTD_RET ? 0,014 0,550 0,014 0,550 -0,227 -0,380 -0,227 -0,380
a; BTD_RET_DRET + -0,267**  -2,330 -0,267**  -2,330 1,295** 2,090 1,295** 2,090
ag Intercepto ? 0,170*** 19,570 0,170*** 19,570 0,260*** 2,920 0,260*** 2,920
n (obs.) 4199 4199 427 427
R2 ajustado 0,094 0,445 0,079 0,135
F ou Wald 27,356*** 208,938*** 55,555%** 737,823***
Modelo Fixed Effects Fixed Effects Random Effects Random Effects
. Brasil Chile
. Sinal
Variaveis . LT LAIR LT LAIR
Previsto
Coef. t Coef. t Coef. t Coef. t
a; DRET ? -0,093*** -3,770 -0,093***  -3,770 -0.011 -0.760 -0.011  -0.760
a, RET ? 0,084*** 6,080 0,084*** 6,080 0.045*** 2,720 0.045*** 2720
a3 RET_DRET + -0,135%** -3,630 -0,135***  -3,630 0.054  1.230 0.054 1.230
a, BTD + 0,029 0,840 1,029*** 29,730 -0.172  -1.290 0.828***  6.200
as; BTD_DRET ? -0,156  -1,340 -0,156  -1,340 -0.128 -0.510 -0.128 -0.510
ag BTD_RET ? -0,005 -0,410 -0,005 -0,410 0.098 0.610 0.098 0.610
a; BTD_RET_DRET + -0,233  -1,530 -0,233  -1,530 -0.391 -0.600 -0.391  -0.600
oo Intercepto ? 0,174*** 13,250 0,174*** 13,250 0.110*** 14.220 0.110***  14.220
n (obs.) 1899 1899 739 739
R2 ajustado 0.082 0,758 0,101 0,615
F ou Wald 13,909*** 635,676*** 10,288*** 45,424%**
Modelo Fixed Effects Fixed Effects Fixed Effects Fixed Effects
. México Peru
. Sinal
Variaveis Previsto LT LAIR LT LAIR
Coef. t Coef. t Coef. z Coef. z
a; DRET ? -0,066**  -2,560 -0,066**  -2,560 -0,0565 -1,130 -0,0565 -1,130
a, RET ? 0,152*** 4,520 0,152*** 4520 0,144*** 3,000 0,144*** 3,000
a; RET_DRET + -0,178***  -2,700 -0,178***  -2,700 -0,028 -0,280 -0,028 -0,280
a, BTD + -0,868***  -3,830 0,132 0,580 -0,063 -0,430 0,937*** 6,500
a; BTD_DRET ? 0,182 0,410 0,182 0,410 -0.137  -0.440 -0.137  -0.440
ag BTD_RET ? 0,067 0,150 0,067 0,150 0.374**  2.490 0.374**  2.490
a; BTD_RET _DRET + -1,868 -1,630 -1,868 -1,630 -1.42  -1.110 -1.42  -1.110
ag Intercepto ? 0,119*** 7,330 0,119*** 7,330 0.242*** 5740 0.242*** 5740
n (obs.) 678 678 403 403
R2 ajustado 0,287 0,214 0,146 0,323
F ou Wald 16.046*** 16,168*** 70,833*** 210,447%**
Modelo Fixed Effects Fixed Effects Random Effects Random Effects

Definicdo das variaveis: RET é o retorno da agdo acumulado em 12 meses do periodo t-1 para o periodo t, defasado pelo valor
em t-1; DRET é a dummy para retorno das a¢fes assumindo valor igual a 1 quando RET é negativo e valor igual a 0 para as
demais situacdes; LAIR é o lucro contabil antes do imposto de renda escalonado pelo valor da a¢do defasado; LT é o lucro
tributavel escalonado pelo valor da acdo defasado; RET corresponde ao retorno da acdo escalonado pelo valor da a¢éo defasado;
BTD séo as book tax differences escalonadas pelo valor por acdo defasado.

* p<10%; ** p<6%; *** p<l%,

Fonte: elaborada pelo autor
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Com base na metodologia aplicada por Hetlzer (2009), a relagcdo entre
conservadorismo incondicional e BTD pode ser capturada por meio da varidvel BTD (ay),
considerando que o sinal positivo (as>0) e significante representa menor possibilidade de
conservadorismo incondicional. Com a pretensédo de identificar a relagdo entre BTD e
conservadorismo condicional, é observado o sinal existente na varidvel BTD_RET_DRET
(07), quando obtido sinal positivo (a7;>0), entende-se maior representatividade do
conservadorismo condicional, na presenca das BTD.

Ao realizar a analise individual dos paises tendo como variavel dependente o resultado
tributavel (LT), observa-se que as amostras relativas a Argentina (-0,452) e México (-0,560)
apresentaram resultado negativo (04<0) quanto ao conservadorismo incondicional, com
significancia ao nivel de 5% e 1%. O sinal negativo sugere que na presenca das BTD o
resultado tributavel tem elevacdo do conservadorismo incondicional nas informacdes
reportadas pelas companhias listadas nas bolsas de valores nesses paises. Dessa forma a
hipbtese H, foi rejeitada para a Argentina e México ao avaliar o LT. Para 0s demais paises 0s
resultados ndo apresentaram significancia estatistica.

Espera-se aumento do conservadorismo condicional ao observar a interagdo deste com
as BTD, ou seja, que o coeficiente a; seja positivo (a7>0). Tendo a variavel LT como
dependente os resultados foram significativos apenas para as companhias listadas na bolsa de
valores Argentina (1,295), para as demais amostras de paises ndo houve significancia,
portanto ndo foi possivel avaliar a relacdo entre BTD e conservadorismo condicional em
funcdo do LT. Para as companhias argentinas a hipdtese H; ndo foi rejeitada, pois, as
companhias apresentaram elevacdo do conservadorismo condicional em relagdo as BTD, na
presenca do LT.

Para a América Latina ao utilizar o LT como variavel dependente houve resultados
significativos para o conservadorismo incondicional (o7) e condicional (o4) conforme
apresentado na Tabela 8. O resultado identificado para os resultados fez com que as hipétese
H; e H, fossem rejeitadas, pois os resultado para o7 (-0,159) ter sinal significativo sugere a
reducdo do conservadorismo condicional para as companhias da América Latina, sendo
contrario ao esperado na presenga das BTD. O resultado negativo para a4 (-0,267) implica na
expectativa de elevacdo do conservadorismo incondicional na presenca das BTD em funcéo
do LT.

Para os resultados considerando o LAIR como varidvel dependente, o coeficiente o4

relacionado ao conservadorismo incondicional apresentou significancia para as companhias
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relativas ao Brasil (1,029), Chile (0,828) e Peru (0,937) na interacdo com as BTD. Todos 0s
paises com resultados significativos apresentaram sinal positivo (a7>0) conforme esperado,
dessa maneira sugere-se que o conservadorismo incondicional reduz na presenca das BTD,
fazendo com que a hipotese H, ndo fosse rejeitada para o LAIR.

Quanto aos resultados para o conservadorismo condicional (o7), a amostra de
companhias listadas na bolsa de valores da Argentina (1,295) foi a Unica a apresentar
significancia estatistica. O valor positivo identificado no coeficiente faz com que se tenha a
expectativa de maior conservadorismo condicional nos relatorios contabeis dessas
companhias, conforme era esperado para a interagdo com as BTD, e nesse caso, a hipétese H;
ndo € rejeitada para as companhias argentinas na presenca do LAIR.

A aplicacdo da Equacdo 7, utilizando a varidvel LAIR com dependente, estimou
resultados estatisticamente significativos para a América Latina. Para o conservadorismo
incondicional a4 0 resultado foi de 0,841. O valor positivo (as>0) sugere menor presencga do
conservadorismo incondicional, conforme indicado na hipdtese H,. Em relacdo ao
conservadorismo condicional, estima-se uma reducdo, pois para a América Latina (-0,267) o
sinal encontrado foi contrario ao esperado, dessa maneira, a hipotese H; é rejeitada para as

companhias em funcéo do LAIR.

4.4 Resultados para Conservadorismo, BTDTE e BTDP

Por meio desta pesquisa, também investigou-se a relacdo entre as BTD separadas em
temporéaria (BTDTE) e permanente (BTDP) com o conservadorismo contabil. Para investigar
essa relacdo foi aplicado o modelo especificado na Equacdo 8, assim como nas demais
aplicagdes foi avaliado o comportamento dos erros do modelo, quando identificados erros
heterocedasticos por meio do teste de Breusch Pagan, utilizou-se o formato dos modelos com
erros robustos para correcdo. Os resultados com o teste de Durbin-Wu-Hausman, sugerem que
ndo ha variaveis enddgenas.

A definicdo do modelo em painel adequado para a aplicagdo da Equacdo 8 foi
realizado utilizando os testes LM de Brusch-Pagan, Hausman e Chow (Tabela 10). Por meio
dos resultados obtidos, identificou-se que para a amostras referentes a Argentina e Peru o
adequado é o modelo Random, para 0s demais paises e América Latina o modelo adequado é
0 Fixed. Independente de utilizar LT ou LAIR como variavel dependente os modelos

identificados como adequados sdo 0s mesmos.
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Variavel dependente: LT

i Breusch Pagan Hausman Chow
Pais - - Modelo Adequado
Chi2 Prob. Chi2 Prob. F Prob.
Argentina 2,130 0,040 10,340 0,501 1,970 0,000 Random Effects
Brasil 295,110 0,000 30,700 0,001 2,710 0,000 Fixed Effects
Chile 334,020 0,000 20,470 0,008 7,160 0,000 Fixed Effects
México 76,070 0,000 72,640 0,000 3,250 0,000 Fixed Effects
Peru 64,590 0,000 6,490 0,772 4,790 0,000 Random Effects
América Latina 746,740 0,000 36,370 0,000 3,470 0,000 Fixed Effects
Variavel dependente: LAIR
i Breusch Pagan Hausman Chow
Pais - - Modelo Adequado
Chi? Prob. Chi? Prob. F Prob.
Argentina 9,170 0,000 8,380 0,300 2,510 0,000 Random Effects
Brasil 295,110 0,000 30,700 0,001 2,710 0,000 Fixed Effects
Chile 334,020 0,000 20,470 0,008 7,160 0,000 Fixed Effects
México 76,070 0,000 72,640 0,012 3,930 0,000 Fixed Effects
Peru 64,590 0,000 6,490 0,772 4,790 0,000 Random Effects
América Latina 791,570 0,000 48,440 0,000 3,570 0,000 Fixed Effects

Fonte: elaborada pelo autor

A Equacdo 8 é aplicada na tentativa de identificar a relacdo existente entre

conservadorismo contabil e as BTDP e BTDTE, os resultados estimados para os modelos em

painel adequados sdo descritos na Tabela 11. No Apéndice C sdo apresentados os resultados

estimados pelos demais modelos em painel.

Tabela 11 - Interacdo entre BTDTE, BTDP e Conservadorismo Contabil

i América Latina Argentina
Variveis Sinal LT LAIR LT LAIR
Previsto
Coef. t Coef. t Coef. z Coef. z
o, DRET ? -0,044*** 3100 -0,048*** -3,420 0,066 1,050 0,065 1,570
o, RET ? 0,089*** 7,860 0,099*** 8,420 0,034 0,460 0,075 1,130
a3 RET_DRET + -0,079***  -2,760 -0,074**  -2,460 0,174 1,280 0,139 1,030
o, BTDP + -0,065 -1,020 0,534*** 7,790 -0,505** -2,240 1,033*** 1,240
os BTDTE - 0,156*** 2,740 1,082*** 14,460 -60,127 -1,000 113,381 0,540
o BTDP_DRET ? -0,154*** 2890  -0,309*** -2,720 -0,335 -0,600 -0,407 -0,840
o; BTDTE_DRET ? 0,11 1,090 0,205* 1,770 59,749 0,830 58,499 -0,770
ag BTDP_RET ? -0,056* -1,920 -0,027 -0,930 -0,006 -0,010 -0,768 -0,460
og BTDTE_RET ? -0,091 -1,570 -0,005 -0,080 55,705 0,930 -140,015 -0,090
a;o BTDP_RET DRET + 0,018 0,200 -0,312* -1,770 -3,120** -2,080 -0,882 -0,860
a7 BTDTE _RET DRET - -0,152  -0,700 -0,539**  -1,970 -114,357 -0,560 375,365 -0,880
ao Intercepto ? 0,140*** 18,310 0,152*** 19,510 0,148*** 3,520 0,102** 4,440
n (obs.) 3785 3780 176 164
R2 ajustado 0,103 0,47 0,046 0,513
F ou Wald 17,620*** 120,216*** 44,169*** 51,329***
Modelo Fixed Effects Fixed Effects Random Effects Random Effects

(continua)
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(concluséo)

. Brasil Chile
Variaveis Sinal LT LAIR LT LAIR
Previsto
Coef. t Coef. t Coef. t Coef. t
o; DRET ? -0,109***  -4,080 -0,109***  -4,080 -0,012  -1,090 -0,012 -1,090
o RET ? 0,073*** 4,920 0,073*** 4,920 0,042** 2,560 0,042** 2,560
o3 RET _DRET + -0,118***  -3200 -0,118*** -3,290 0,047 1,160 0,047 1,160
o, BTDP + 0,227 1,180 1,227*** 6,350 0,079 0,720 -0,921*%** 8,490
os BTDTE - 0,068 0,680 1,068*** 10,600 303,432*** 3,340 304,432*** 3,360
o BTDP_DRET ? -0,16 -1,040 -0,16 -1,040 0,264 1,190 0,264 1,190
o; BTDTE_DRET ? -0,303 -1,520 -0,303 -1,520 68,896 0,490 68,896 0,490
ag BTDP_RET ? -0,021  -0,750 -0,021  -0,750 -0,014 -0,110 -0,014 -0,110
og BTDTE_RET ? -0,213**  -2,210 -0,213**  -2,210 61,953 0,380 61,953 0,380
a0 BTDP_RET DRET + -0,129  -1,000 -0,129 -1,000 0,693 1,170 0,693 1,170
ay;; BTDTE_RET _DRET - 0,161 0,800 0,161 0,800 435,977 1,370 435,977 1,370
ao Intercepto ? 0,185*** 12,630 0,185*** 12,630 0,110*** 15,190 0,110*** 15,190
n (obs.) 1886 1886 736 736
R2? ajustado 0,091 0,807 0,215 0,698
F ou Wald 8,104*** 2234,367*** 13,338*** 48,347***
Modelo Fixed Effects Fixed Effects Fixed Effects Fixed Effects
. México Peru
. Sinal
Variaveis . LT LAIR LT LAIR
Previsto
Coef. t Coef. t Coef. z Coef. z
o; DRET ? -0,130**  -2,270 -0,130**  -2,270 -0.063* -1.760 -0.063* -1.760
o, RET ? 0,061 0,990 0,061 0,990 0.110***  3.980 0.110***  3.980
a3 RET_DRET + -0,109 -1,010 -0,109 -1,010 -0.116**  -2.000 -0.116**  -2.000
o, BTDP + -1,232**  -2,360 -1,232**  -2,360 0.201  0.560 1.201***  3.310
os BTDTE - -0,773  -0,900 -0,773  -0,900 33.343*** 3,770 34.343***  3.890
o BTDP_DRET ? 0,889* 1,730 0,889* 1,730 0.136  0.360 0.136  0.360
o; BTDTE_DRET ? 1,177 1,370 1,177 1,370 -39.700***  -3.300 -39.700***  -3.300
ag BTDP_RET ? 0,081 0,150 0,081 0,150 0.445*** 5140 0.445*** 5140
ag BTDTE_RET ? 0,391 0,800 0,391 0,800 -34.270***  -8.280 -34.270***  -8.280
oo BTDP_RET_DRET + -0,846  -1,070 -0,846 -1,070 -2.457*  -1.790 -2.457*  -1.790
o;3; BTDTE_RET_DRET - -1,884**  -2,340 -1,884**  -2,340 -83.148 -1.030 -83.148 -1.030
ao Intercepto ? 0,199*** 5050 0,199*** 5050 0.208*** 5,790 0.208*** 5,790
n (obs.) 711 711 273 273
Rz ajustado 0,541 0,541 0,217 0,305
F ou Wald 96,673*** 96,673*** 81335,030*** 116671,710***
Modelo Fixed Effects Fixed Effects Random Effects Random Effects

Definicdo das variaveis: RET é o retorno da agdo acumulado em 12 meses do periodo t-1 para o periodo t, defasado pelo valor em t-1;
DRET é a dummy para retorno das a¢des assumindo valor igual a 1 quando RET é negativo e valor igual a 0 para as demais situacdes;
LAIR ¢é o lucro contébil antes do imposto de renda escalonado pelo valor da agdo defasado; LT € o lucro tributavel escalonado pelo valor
da acéo defasado; RET corresponde ao retorno da acdo escalonado pelo valor da acdo defasado; BTDP séo as book tax differences
permanentes escalonadas pelo valor por acdo defasado; BTDTE s&o as book tax differences temporarias escalonadas pelo valor por acéo
defasado.

* p<10%; ** p<6%; *** p<l%,

Fonte: elaborada pelo autor

Os resultados sdo baseados principalmente nas variaveis BTDP (04) € BTDTE (os)
para observar o nivel de conservadorismo incondicional, e nas varidveis BTDP_RET_DRET
(a10) e BTDTE _RET DRET (041) para conservadorismo condicional. Caso os resultados para

a4 tenham sinal positivo (a4>0) sugere que as demonstragdes ao apresentarem as BTDP estdo
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relacionadas com menor existéncia de conservadorismo incondicional em suas informagoes.
A avalicdo para as BTDTE quanto ao conservadorismo incondicional sdo baseadas que ao ter
sinal negativo (a5<0) espera-se maior relacdo entre o conservadorismo incondicional e as
BTDTE.

Para identificar o conservadorismo condicional tem-se como parametro que resultados
com sinal positivo (010>0) sugerem maior presenca de conservadorismo condicional em
amostras com BTDP. Para as amostra relativas ao BTDTE, o coeficiente ay; Ser negativo
(011<0) ha pretensdo de menor relacdo existente entre conservadorismo condicional e as
BTDTE.

Os resultados descritos na Tabela 11 revelam que, ao utilizar o resultado tributéario
(LT) como varidvel dependente, Argentina (-0,505) e México (-1,232) sdo os Unicos a
apresentar significancia estatistica ao nivel de 5%, quando avaliado as BTDP (ay4). O sinal
negativo (04<0) sugere que nesta situacdo as informacgfes tenham maior relagdo com o
conservadorismo incondicional para as amostras destes paises, portanto nessa condicao
rejeita-se a hipdtese Hg em funcdo do LT. Pelo fato dos demais paises ndo apresentarem
significancia em seus resultados para a variavel em questdo (o4) ndo € possivel inferir
comportamento para 0s mesmos em relacdo ao conservadorismo incondicional e BTDP em
funcdo da variavel LT.

Na relagdo existente entre BTDP (ay0) e conservadorismo condicional, tendo como
variavel dependente o LT, tem-se que para Argentina (-3,120) e Peru (-2,457) os resultados
foram significativos aos niveis de 5% e 1%, respectivamente. Os resultados com sinal
negativo (010<0) para Argentina e Peru, sugere-se que as informacgdes reportadas pelas
companhias abertas listadas nestes paises estejam com menor presencga de conservadorismo
condicional, o que é contrario ao esperado em amostras com BTDP, portanto a hipétese Hs foi
rejeitada quando observada essa relacdo em funcdo da LT.

Observando o resultado exposto na Tabela 11 para BTDTE, considerando a variavel
LT como dependente, sdo identificados para o Chile (303,43) e Peru (33,343) valores com
significancia de 1% e 10%. Os resultados com sinal positivo (05>0) S&0 contrérios ao
esperado, sugerindo que nessas amostras o conservadorismo incondicional se torna menos
presente, contrariando a hipotese Hz em funcdo da LT. Para o conservadorismo condicional
(az1) houve resultados significativos apenas para o México (-1,884) ao nivel de 5%. O
resultado negativo (011<0) era esperado para amostras com presenca das BTDTE, sugere-se
que as companhias mexicanas nessa situacdo tém menor relacdo entre conservadorismo

condicional e BTDTE em fungdo das LT, assim a hipotese H, ndo foi rejeitada.
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Os resultados encontrados, quando observada a amostra representando a Ameérica
Latina, na condicédo da existéncia de BTDP, com a varidvel LT como dependente, ndo foram
significativos para conservadorismo incondicional (as) nem para conservadorismo
condicional (ayp), portanto, ndo € possivel inferir a relacdo existente entre elas.

Quanto aos resultados tendo a varidvel LT como dependente e identificando a
existéncia de BTDTE, na amostra para América Latina, foi observada significancia estatistica
ao nivel de 1% para o resultado referente ao conservadorismo condicional (as). O valor
encontrado para a América Latina (0,156) por ser positivo (as>0) espera-se que os resultados
divulgados pelas companhias latino-americanas tém menor relagcdo entre o conservadorismo
incondicional e as BTDTE, nesse caso a hipotese Hj foi rejeitada para LT.

Por meio da aplicacdo da Equacdo 8 também sdo obtidos os resultados que tenham a
variavel LAIR como dependente, ao verificar o nivel de conservadorismo incondicional para
as companhias considerando a presenca das BTDP (a4) todos os paises apresentaram
resultados significativos, na ocasido o resultado para o México foi significativo a 5% e 0s
demais paises a 1%. Os resultados estimados positivos (04>0) para Argentina (1,033), Brasil
(1,227), e Peru (1,201), sugerem que as companhias listadas nestes paises tem menor relacéo
entre conservadorismo contabil e BTDP conforme esperado, em fungdo do LAIR a hipbtese
He néo foi rejeitada.

Para as companhias listadas nas bolsas chilenas e mexicanas, considerando o LAIR
como variavel dependente, a hipotese Hg foi rejeitada, devido as estimativas encontradas para
Chile (-0,921) e México (-1,232) terem sinal negativo, 0 que induz a maior relacdo entre
BTDP e conservadorismo incondicional para essas amostras.

Ao avaliar o conservadorismo condicional para as BTDP (ayp), foi identificado apenas
0 Peru com resultados significativos ao nivel de 10%. Pelo valor encontrado para o Peru (-
2,457) ter sinal negativo (010<0) infere-se que h& menor relacdo entre o conservadorismo
condicional e as BTDP, sendo assim a hipétese Hs foi rejeitada para a amostra de companhias
peruanas na presenca do LAIR. Os demais paises ndo apresentaram resultados significativos.

Espera-se que os resultados estimados pela Equacdo 8 informe sobre a relacéo entre
BTPTE e conservadorismo contdbil. As varidveis de interesse sdo referentes ao
conservadorismo incondicional (as) condicional (oy1). Tendo o LAIR como dependente os
resultados obtidos em relagdo ao conservadorismo incondicional (as) foram significativos
para Brasil (1,068), Chile (304,43) e Peru (34,34) todas ao nivel de 1%. Os valores positivos

(05>0) sdo contrarios ao sinal que se esperava, a expectativa € que as companhias abertas
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nesses paises tenham menor presenca do conservadorismo incondicional na existéncia das
BTDTE em suas informagdes, dessa maneira a hipotese Hs foi rejeitada em funcéo do LAIR.

Para os resultados referentes ao conservadorismo condicional (a11) houve significancia
apenas para a amostra de empresas mexicanas, ao nivel de 5%. O valor estimado para o
México (-1,884) teve sinal negativo (011<0) 0 que sugere menor presenga do conservadorismo
condicional nos relatdrios dessas companhias na presenca das BTDTE, consequentemente a
hipdtese H, nédo foi rejeitada para o LAIR.

Quando se observa os dados de forma geral como representante da América Latina, é
identificado que na presenca das BTDP para conservadorismo incondicional (og4) €
conservadorismo condicional (oy1) Sdo significativas, ao utilizar o LAIR como variével
dependente. O valores estimados em a4 para a América Latina (0,534), por ser positivo tem-se
a percepcdo de menor existéncia do conservadorismo incondicional em relacdo as BTDP
conforme esperado, sendo assim a hipétese Hg ndo foi rejeitada em funcdo do LAIR. Para a
América Latina azo (-0,312) é acompanhado de sinal negativo (010<0), fazendo com que a
hipdtese Hs fosse rejeitada na presenca do LAIR, pois, sugere-se que nesta situacdo ha menor
relacdo entre o conservadorismo condicional e as BTDP.

Para a relacdo entre BTDTE e conservadorismo, tendo a variavel LAIR como
dependente, os resultados para os e¢ ay; foram significativos ao nivel de 10% e 5%,
respectivamente. O conservadorismo incondicional resultante para América Latina (1,082)
acompanhado de sinal positivo (05>0) propde que ha menor relagdo entre as BTDTE e o
conservadorismo incondicional nas informacdes contabeis, logo, a hipotese Hs foi rejeitada
para 0 LAIR. O resultado estimado para América Latina (-0,539) em a3; acompanha sinal
negativo (o11<0) 0 que motiva a menor relagdo entre conservadorismo condicional as BTDTE,

fazendo com que a hipétese H, ndo fosse rejeitada para o LAIR.
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4.5 Resultados para Conservadorismo, LPBTD e LNBTD

Para avaliar a relacdo entre conservadorismo e as book-tax differences por outra
perspectiva, separou-se a amostra em large positive BTD (LPBTD) e large negative BTD
(LNBTD), que séo as extremidades para os dados em BTD positiva (BTDPO) e BTD
negativa (BTDNE), esse modelo é especificado na Equacdo 6. Para a aplicacdo deste modelo
foram observados caracteristicas como a presenca de hetercoedasticidade por meio do teste de
Breusch Pagan, quando identificado foi utilizado o modelo com erros robustos para corregao.
Foi verificado pelo teste de Durbin-Wu-Hausma e constatou-se que ndo ha variaveis
enddgenas.

Para identificar o modelo em painel considerado adequado para a aplicacdo da
Equacdo 6, foram utilizados os testes LM de Breusch-Pagan, Chow e Hausman. Conforme
apontado na Tabela 12 para as amostras relativas as companhias da Argentina e Peru foi
considerado o painel Random como adequado, para as demais amostras de paises e América
Latina utilizou-se 0 modelo Fixed. Os modelos definidos sdo adequados independente da

Equacdo 6 utilizar LT ou LAIR como variavel dependente.

Tabela 12 - Definicdo dos modelos em painel — LPBTD e LNBTD

Variavel dependente: LT

. Breusch Pagan Hausman Chow
Pals Chi2 Prob. Chiz _ Prob, F prop. ModeloAdequado
Argentina 163,130 0,000 5,510 0,781 6,720 0,000 Random Effects
Brasil 403,450 0,000 25,600 0,007 3,360 0,000 Fixed Effects
Chile 195,260 0,000 22,290 0,022 4,850 0,000 Fixed Effects
México 154,010 0,000 29,740 0,001 3,990 0,000 Fixed Effects
Peru 97,690 0,000 11,060 0,438 4,010 0,000 Random Effects
América Latina 1053,760 0,000 42,030 0,000 3,830 0,000 Fixed Effects
Variével dependente: LAIR
. Breusch Pagan Hausman Chow
Pais chiz____ Prob, Chiz___Prob. F__ Pprop_ odeloAdequado
Argentina 106,750 0,000 10,500 0,312 5,370 0,000 Random Effects
Brasil 222,870 0,000 44,700 0,000 2,540 0,000 Fixed Effects
Chile 135,650 0,000 22,750 0,019 4,170 0,000 Fixed Effects
México 101,350 0,000 32,570 0,000 3,940 0,000 Fixed Effects
Peru 108,770 0,000 11,830 0,376 4,030 0,000 Random Effects
América Latina 736,880 0,000 72,070 0,000 3,520 0,000 Fixed Effects

Fonte: elaborada pelo autor

Os resultados obtidos com a aplicagdo da Equacdo 6, em painel, sdo apresentados na
Tabela 13.
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i América Latina Argentina
Variaveis Sinal LT LAIR LT LAIR
Previsto
Coef. t Coef. t Coef. z Coef. z
al DRET ? -0,050*** -3,870 -0,027* -1,660 -0,054  -0,850 -0,095 -1,640
a2 RET ? 0,046*** 4,340 0,064*** 4,640 0,111* 1,730 0,101* 1,670
a3 RET_DRET + -0,058** -2,300 -0,059*  -1,830 -0,003  -0,030 -0,127
a4 LPBTD - 0,045* 1,860 0,283*** 8,160 -0,096  -1,330 0,177** 2,100
a5 LNBTD - 0,166*** 4,970 0,020 0,480 0,305 1,440 0,030 0,130
a6 LPBTD _DRET ? -0,054 -1,580 -0,102**  -2,220 0,000 0,000
o7 LNBTD DRET ? -0,032 -0,870 -0,107**  -2,030 -0,032  -0,150 -0,525* -1,830
a8 LPBTD_RET ? 0,059*** 3,110 0,138*** 5,030 -0,052  -0,600 0,144 1,110
a9 LNBTD RET ? 0,062** 2,470 -0,036 -1,020 0,490 1,220 0,554* 1,690
al0 LPBTD_RET DRET + -0,013 -0,200 -0,048 -0,540 0,000 0,000 -0,780
all LNBTD RET _DRET + 0,053 0,870 0,180** 2,190 -0,403  -0,780 -0,909* -1,730
a0 Intercepto ? 0,129*** 14,930 0,132*** 12,910 0,241%** 3,450 0,222*%** 3,360
n (obs.) 4192 4166 431 428
R2? ajustado 0,128 0,225 0,039 0,291
F ou Wald 23,506*** 35,238***
Modelo Fixed Effects Fixed Effects Random Effects Random Effects
. Brasil Chile
S Sinal
Variaveis . LT LAIR LT LAIR
Previsto
Coef. t Coef. t Coef. t Coef. t
al DRET ? -0,055*** -3,060 -0,044*  -1,930 -0,022* -1,780 -0,015 -0,930
a2 RET ? 0,026** 2,460 0,061*** 2,930 0,065** 2,480 0,074** 2,570
a3 RET_DRET + -0,070** -2,510 -0,100**  -2,090 -0,036 -0,970 -0,002 -0,040
a4 LPBTD - 0,179*** 4,230 0,445*** 5430 -0,048* -1,700 0,107** 2,340
a5 LNBTD - 0,201*** 3,430 -0,002  -0,020 0,021 0,980 -0,127***  -2,750
a6 LPBTD _DRET ? -0,204*** -3,420 -0,212**  -2,420 0,003 0,050 -0,017 -0,330
o7 LNBTD DRET ? -0,048 -0,740 -0,127 -1,330 0,025 0,870 0,089 1,670
a8 LPBTD_RET ? 0,006 0,290 0,079* 1,810 0,007 0,200 0,024 0,530
a9 LNBTD RET ? 0,051 1,580 -0,045 -0,850 -0,036 -0,900 -0,054 -0,760
al0 LPBTD_RET _DRET + -0,069 -0,580 0,009 0,040 0,170 1,340 0,034 0,220
all LNBTD _RET_DRET + 0,081 1,080 0,181 1,160 0,092 1,170 0,068 0,680
a0 Intercepto ? 0,110*** 8,130 0,124*** 6,290 0,100*** 9,980 0,115*** 9,730
n (obs.) 1895 1881 729 747
R2 ajustado 0,137 0,25 0,121 0,198
F ou Wald 10,575*** 16,269*** 10,131*** 10,154***
Modelo Fixed Effects Fixed Effects Fixed Effects Fixed Effects

(continua)
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(concluséo)

. México Peru
Variaveis Sinal LT LAIR LT LAIR
Previsto
Coef. t Coef. t Coef. z Coef. z
ol DRET ? -0,029 -1,430 -0,021  -0,950 -0,063 -1,240 -0,045 -0,910
o2 RET ? 0,090*** 3,900 0,098*** 4,270 0,099*** 2710 0,100*** 2,660
a3 RET_DRET + -0,094* -1,860 -0,068 -1,130 -0,073 -0,880 -0,021 -0,230
o4 LPBTD - -0,015 -0,260 0,093 1,290 0,105 0,820 0,385*** 3,220
a5 LNBTD - 0,142** 2,220 -0,037 -0,550 0,047 0,630 -0,091 -0,940
a6 LPBTD DRET ? -0,110 -1,350 -0,072 -0,840 -0,080 -0,570 -0,244* -1,740
a7 LNBTD _DRET ? -0,003 -0,040 0,148** 2,220 0,032 0,260 0,140 1,100
a8 LPBTD _RET ? 0,076 1,330 0,210* 1,670 0,176 1,420 0,137 1,450
a9 LNBTD_RET ? 0,289* 1,950 0,326** 2,470 0,040 0,500 0,072 0,900
al0 LPBTD_RET_DRET + -0,401* -1,810 -0,654**  -2,210 -0,135 -0,300 -1,233** -2,270
all LNBTD_RET_DRET + -0,150 -0,630 0,342 1,290 0,274 1,190 0,151 0,610
a0 Intercepto ? 0,077*** 4,600 0,078*** 4,580 0,207*** 5,650 0,223*** 6,080
n (obs.) 688 677 405 404
R2 ajustado 0,205 0,261 0,138 0,247
F ou Wald 9,680*** 9,577*** 70,578*** 137,196***
Modelo Fixed Effects Fixed Effects Random Effects Random Effects

Definicdo das variaveis: RET é o retorno da acdo acumulado em 12 meses do periodo t-1 para o periodo t, defasado pelo valor em t-1;
DRET é a dummy para retorno das a¢fes assumindo valor igual a 1 quando RET é negativo e valor igual a 0 para as demais situacoes;
LAIR é o lucro contébil antes do imposto de renda escalonado pelo valor da acdo defasado; LT € o lucro tributavel escalonado pelo
valor da acdo defasado; RET corresponde ao retorno da acéo escalonado pelo valor da acdo defasado; LNBTD € uma variavel binéria
com valor igual a 1 quando se tem os valores mais elevados as book tax differences negativas; LPBTD é uma variavel binaria com
valor igual a 1 quando se tem os valores mais elevados as book tax differences positivas.

* p<10%; ** p<5%; *** p<1%,
Fonte: elaborada pelo autor

Por meio dos resultados obtidos com a Equacdo 6, sdo identificadas a relacdo existente
entre as LPBTD e LNBTD com conservadorismo contabil. As variaveis de interesse para essa
proposta sdo a LPBTD (a4) ¢ LNBTD (os) relacionadas ao conservadorismo incondicional e
as variaveis LPBTD RET DRET (040) ¢ LNBTD RET DRET (031:) para 0 conservadorismo
condicional. Quando forem identificados coeficientes para a variavel o4 que avalia o
conservadorismo incondicional em funcdo das LPBTD com sinal negativo (04<0) entende-se
que hd maior presenca do conservadorismo incondicional nas informacfes reportadas ao
mercado. O mesmo ¢é valido para a varidvel LNBTD (as). Em relagdo as variaveis relativas ao
conservadorismo condicional ajo para as LPBTD e 33 para as LNBTD, quando apresentam
sinal negativo (010<0) e (011<0) sugere-se menor presenca do conservadorismo condicional
na informacdes contabeis.

Na tentativa de identificar a relacdo entre o conservadorismo incondicional e as
LPBTD, utilizando a varidvel LT como dependente, sdo observados o0s resultados
apresentados na Tabela 13. A variavel o4 apresentou significancia estatistica para o Brasil

(0,179) e Chile (-0,048), o valor positivo (04>0) na estimava para o Brasil sugere menor
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existéncia do conservadorismo incondicional, enquanto que o sinal negativo (a4<0) para o
Chile remete a maior presenca do mesmo nas informacdes reportadas pelas companhias.
Dessa forma, a hipdtese H; que rege maior conservadorismo incondicional para as
informacdes com as BTD positivas extremas, ndo foi rejeitada para o Chile, mas foi rejeita
para as companhias listadas no Brasil em funcéo da LT. Para as demais amostras de paises
né&o houve resultados significantes.

Para a relacdo entre LPBTD e o conservadorismo condicional (ay0) com a variavel LT
como dependente, apenas o México (-0,401) resultou em coeficiente com significancia
estatistica. O resultado estimado para 0 México acompanha sinal negativo (a10<0), sendo
assim sugere-se menor relacdo entre as LPBTD conservadorismo condicional nas informacoes
contabeis reportadas pelas companhias listadas na bolsa de valores do México. O
comportamento de menor relacdo com o conservadorismo condicional € esperado por meio da
hip6tese Hg que nesse caso ndo foi rejeitada em funcdo da varidvel LT como dependente.

Assim como a LPBTD, a LNBTD ¢ observada em relacdo ao conservadorismo
incondicional (as) tendo a variavel LT como dependente, com essa configuracdo as estimativa
foram estatisticamente significativas para Brasil (0,201) e México (0,142). O sinal positivo
(05>0) encontrado no resultado de dois paises faz com que se tenha a percepcdo de menor
presenca do conservadorismo incondicional nessas amostras relacionadas as LNBTD.
Portanto, a hipdtese Hg foi rejeitada tanto para as companhias listadas na bolsa do Brasil,
guanto para aquelas listadas na bolsa do México. Para a relacdo LNBTD e conservadorismo
condicional (ag7) ndo houve estimativas estatisticamente significativas. Ndo sendo possivel
avaliar a hipotese Hyg para LT.

Para a América Latina, considerando a variavel LT como dependente, apresentou
significancia apenas para as varidveis relativas ao conservadorismo incondicional (o4 e os).
Em relacdo a LPBTD e o conservadorismo incondicional o valor estimado na América Latina
(0,045) por ser de sinal positivo (04>0), sustenta a existéncia de menor conservadorismo
incondicional na amostra como um todo. O valor observado para a relagcdo entre LNBTD e 0
conservadorismo incondicional (0,166) também foi positivo (as>0), sugere-se entdo menor
relagdo entre LNBTD e conservadorismo incondicional. As situages encontradas fez com
que a hipdtese H; e Hg fossem rejeitadas para América Latina na presenca do LT. Em relacdo
ao conservadorismo condicional, ndao foi obtido resultados para ajo ¢ a1 que fossem
estatisticamente significantes tendo a variavel LT como dependente.

A Equacdo 6 também € aplicada utilizando a varidvel LAIR como dependente, 0s

resultados estimados para identificar o conservadorismo incondicional em amostras com
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LPBTD (a4) foram significativos para Brasil (0,445) e Peru (0,385) ao nivel de 1%, e
significativas para Argentina (0,177) e Chile (0,385) ao nivel de 5%. Os resultados
encontrados para Argentina, Brasil, Chile ¢ Peru tiveram sinal positivo (04>0), ou seja,
contrario ao esperado, tem-se a percepgdo de que as informacgdes contabeis reportadas tém
menores indices de conservadorismo incondicional. Dessa forma para o LAIR como variavel
dependente a hipdtese H; foi rejeitada.

Os resultados obtidos para a relacdo entre LPBTD e conservadorismo condicional na
presenca das LPBTD, tendo a varidvel LAIR como dependente, foram significativos para o
México (-0,654) e Peru (-1,233) ao nivel de 5%. Devido ao sinal negativo (a10<0) encontrado
para a amostra referente ao Peru e México, estima-se menor relagdo entre LPBTD e
conservadorismo condicional, logo, a hipdtese Hg ndo foi rejeitada para essas amostras para o
LAIR como variavel dependente.

Com a variavel LAIR como dependente, para a relagdo entre LNBTD e
conservadorismo incondicional (as) foram identificados resultados significativos apenas para
o Chile (-0,127) ao nivel de 1%. As estimativas encontradas para o Chile foi acompanhada de
sinal negativo (0s<0), estima-se entdo maior relacdo entre o conservadorismo incondicional e
as LNBTD. Indo ao encontro do que foi especificado na hipétese Hg, a mesma ndo foi
rejeitada para o LAIR como varidvel dependente.

Para a relagcdo entre as LNBTD e o conservadorismo condicional, tendo a variavel
LAIR como dependente, a estimativa foi significativa apenas para a Argentina (-0,909) ao
nivel de significancia de 10%. O sinal negativo (0,11<0) que acompanha o valor encontrado faz
com que a hipétese Hip ndo seja rejeitada, sugere-se entdo que as companhias argentinas tem
menor nivel de conservadorismo condicional. As demais amostras ndo apresentam
significancia estatistica para essa observacéo.

Em relacdo a Ameérica Latina, considerando entdo a amostra como um todo e
utilizando a variavel LAIR como dependente, a variavel referente ao conservadorismo
incondicional para LPBTD (o4) foi significativa ao nivel de 1%. O valor encontrado para a
América Latina (0,2834) tem sinal positivo (04>0) sendo contrario ao sinal esperado, nesse
contexto a hipétese Hy € rejeitada, pois o resultado indica menor presenca de conservadorismo
incondicional as informacdes reportadas na presenca das LPBTD. Os valores estimados para a
relacdo entre as LNBTD e o conservadorismo incondicional ndo foi significativa para a
América Latina.

Para a relacdo entre o conservadorismo condicional e as LPBTD (a40), para a amostra

relacionada a América Latina, o valor ndo foi significativo ao ter a varidvel LAIR como
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dependente. Quanto a relacdo entre as LNBTD e o conservadorismo incondicional (ay;) foi
estimado para América Latina (0,180) valor positivo (a;:>0) resultando na rejeicdo da
hipdtese Hio, tendo em vista que para o LAIR sugere-se maior relacdo entre as LNBTD e o
conservadorismo condicional nos relatorios contabeis emitidos pelas companhias latino-

americanas.
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5 CONSIDERACOES FINAIS

A presente pesquisa teve como funcdo observar a relacdo existente entre as BTD e o
conservadorismo contabil. Nesse sentido, as BTD foram segregadas em diferentes formatos
(BTD, BTDTE, BTDP, LPBTD, LNBTD). O objetivo principal foi verificar se existe relacéo
entre o conservadorismo e os tipos de BTD. Para a realizagdo do estudo, foram observadas
companhias abertas listadas em paises da América Latina, considerando o periodo entre 2004
e 2013.

Os resultados desta pesquisa sugerem que as BTD nos formatos total, temporario,
permanente, e também em valores elevados nos formato positivo e negativo fornecem
informac@es sobre o conservadorismo em relacédo aos resultados tributarios (LT) e financeiros
(LAIR). E possivel identificar, por meio desta pesquisa, que ao utilizar dois formatos
diferentes de resultados (LT e LAIR) sdo identificados comportamentos diferentes entre o
conservadorismo. Esse fato leva ao entendimento que uma ou outra informagéo, considerando
as mesmas companhias e 0 mesmo periodo em andlise, pode ter melhor qualidade
informacional que a outra.

Por meio dos resultados foi possivel observar que as relages existentes entre os tipos
de BTD e as forma de conservadorismo sdo diferentes entre si. Para a amostra referente a
América Latina, foi possivel identificar maior relacdo entre as BTD e o conservadorismo
incondicional tanto para avaliacdo da LT como para LAIR. Isso pode ser um indicio de que as
informac@es divulgadas nas companhias da América Latina ndo denotam maior qualidade na
presenca das BTD.

Em relacdo as BTDTE, constatou-se que as companhias da América Latina, ao
contréario do que se esperava, indicaram menor relacdo com o conservadorismo incondicional,
0 que sugere que as BTD temporéarias ndo sdo, necessariamente, resultantes de praticas de
gerenciamento nos resultados, com intengdo de alterar os dados. No entanto, ndo se pode
afirmar que as informagGes na presenca das BTDTE sejam de melhor qualidade para os
usudrios, pois nao foi identificada maior relacdo das BTDTE com o conservadorismo
condicional, o que poderia ser um sinal de melhora na qualidade reportada pelas companhias
latino-americanas.

Para as BTDP, foi identificado que as companhias latino-americanas apresentam baixa
relacdo com o conservadorismo incondicional, o que era esperado, pois a expectativa é que
essas informacdes, assim com as BTD de forma geral, sejam atribuidas a melhor qualidade.

No entanto, assim com as BTDTE ndo foi encontrado indicios de maior relacdo entre as
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BTDP e o conservadorismo condicional, que poderia fortalecer a qualidade das informacdes
nessa configuragéo.

Para o comportamento das BTD em valores superiores que as demais companhias, ou
seja, as LPBTD e LNBTD, as estimativas resultaram em comportamentos diferentes dos que
se esperava, pois tem-se a percep¢do que as companhias que apresentam resultados com
maior variacdo das BTD estdo associadas a baixa qualidade informacional. Contudo, foi
observada, nesta pesquisa, menor relacdo entre o conservadorismo incondicional e as LPBTD
e LNBTD, mesmo ndo podendo afirmar que esse relatorio apresenta maior qualidade
informacional, e também n&o ¢é afirmado que essas informacBes sdo resultantes de praticas
consideradas prejudiciais para o relatério contabil.

Portanto, foi possivel identificar que ha relacdo entre o conservadorismo contabil e as
diferentes formas de BTD, para as companhias de paises da América Latina. Sendo que foi
observado menor relacdo entre o conservadorismo incondicional e os tipos de BTD, o que
sugere que as informacOes reportadas pelas companhias latino-americanas ndo estdo
associadas a praticas de gerenciamento, o que poderia prejudicar os usuarios ao utiliza-las

para tomadas de deciséo.

5.1 Limitacdo da pesquisa

E importante relatar que na presente pesquisa existem algumas limitagdes em sua
execucdo. Os resultados encontrados estdo condicionados a algumas configuracdes ndo
controladas, como exemplo, entre todos 0s paises que sdo listados como pertencentes a regido
latino-americana, s6 foram encontrados disponiveis necessarios para a pesquisa referentes ao
total de cinco paises. Isso faz com que os resultados ndo possam ser inferidos para o todo com
tanta veeméncia

A utilizacdo de proxies para substituir variaveis que ndo podem ser encontradas, pode
ser uma solucdo, isso se deve pela proxy ser uma estimativa do que seriam os dados reais,
porém ndo exatos. A utilizagdo de um Unico modelo para prever o conservadorismo envolvido
nas informagBes contabeis, por mais que se deseje utilizar o0 modelo mais adequado, ainda
pode haver falhas em suas estimativas.

Entre os resultados encontrados, ndo sao considerados fatores particulares a cada um

dos paises, por exemplo, questdes econémicas, politicas, ideoldgicas, legislativa, e assim por
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diante. Entre as empresas pesquisa ndo foram consideradas companhias financeiras, dessa

forma os resultados ndo podem ser generalizados para outros segmentos.

5.2 Sugestao de Pesquisa Futura

Para pesquisas futuras relativas ao tema explorado nesta pesquisa, sugere-se a
investigacdo das possiveis relacdes entre conservadorismo e os tipos de BTD, aplicando
outras metodologias além a de Basu(1997) para efeito de comparacéo, possibilitando observar

Se 0S comportamentos convergem ou ndo aos resultados.
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APENDICE A — Resultados das Regressdes sem BTD

Tabela 1 - Resultados para Conservadorismo Contébil - América Latina
Variavel dependente: LT

o Sinal POLS Fixed Effects Random Effects
Variaveis .

Previsto  Coef. t Coef. t Coef. z
DRET ? -0.059%** -4.18  -0.067*** -4.25  -0.065%** -4.39
RET ? 0.086*** 7.16  0.092%** 8.43  0.090**=* 8.16
RET DRET  + 0.006 0.25  -0.097**=* 35  -0.064*** -2.62
Intercepto ? 0.173*** 13.24  0.162%** 19.68  0.163*** 12.79
n (obs.) 4208 4208 4208
R? gjustado 0.065 0.077 0.074
F ou Wald 75.131%** 61.671%** 203.855%***

* p<10%; ** p<5%; *** p<1%,

Tabela 2 - Resultados para Conservadorismo Contabil - Argentina
Variavel dependente: LT

L Sinal POLS Fixed Effects Random Effects
Variaveis ]
Previsto Coef. t Coef. t Coef. z
DRET ? -0.047 -0.68 -0.055 -0.81 -0.053 -0.8
RET ? 0.176* 1.75 0.203*=* 2.18 0.202** 2.16
RET_DRET + -0.066 -0.53 -0.159 -1.13 -0.15 -1.11
Intercepto ? 0.247%** 357  0.235%** 528  0.243%** 3.68
n (obs.) 428 428 428
R? ajustado 0.033 0.054 0.033
F ou Wald 5.168%** 6.766%** 20.222%**

* p<10%,; ** p<5%; *** p<1%.

Tabela 3 - Resultados para Conservadorismo Contébil - Brasil
Variavel dependente: LT

L Sinal POLS Fixed Effects Random Effects
Variaveis .
Previsto Coef. t Coef. t Coef. z

DRET ? -0.087*** -3.89 -0.083*** -3.57 -0.082*** -3.69
RET ? 0.062*** 4.29 0.073*** 5.58 0.071*** 5.3
RET_DRET + -0.002 -0.07 -0.109*** -3.2 -0.075** -2.54
Intercepto ? 0.190*** 8.72 0.168*** 13.2 0.167*** 8.6
n (obs.) 1903 1903 1903

R? ajustado 0.066 0.076 0.093

F ou Wald 33.485*** 27.417*** 88.452***

* p<10%,; ** p<5%; *** p<1%.
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Tabela 4 - Resultados para Conservadorismo Contébil - Chile

Variavel dependente: LT

L Sinal POLS Fixed Effects Random Effects
Variaveis -
Previsto Coef. t Coef. t Coef. z

DRET ? -0.224%* -2.19 -0.029* -1.77  -0.033** -2.05
RET ? -0.081 -1.22 0.031* 2.94 0.025* 2.47
RET_DRET + 0.185 0.77 0.034 0.72 0.052* 1.14
Intercepto ? 0.221%** 6.27  0.112%** 1381  0.116*** 8.71
n (obs.) 746 746 746

R? ajustado 0.167 0.066 0.101

F ou Wald 5.928*** 15.269*** 50.364***

* p<10%; ** p<5%; *** p<1%.

Tabela 5 - Resultados para Conservadorismo Contabil - México

Variédvel dependente: LT

. Sinal POLS Fixed Effects Random Effects
Variaveis -
Previsto Coef. t Coef. t Coef. z
DRET ? -0.045* -1.84 -0.063** -2.07 -0.056** -2.13
RET ? 0.148*** 5.17 0.115%** 4.32 0.128*** 5.17
RET _DRET + -0.057 -1.16 -0.122** -2.07 -0.102** -2.09
Intercepto ? 0.116*** 5.31 0.123*** 7.82 0.117%** 4.97
n (obs.) 695 695 695
R? ajustado 0.083 0.068 0.083
F ou Wald 16.755*** 19.627*** 59.26%***

* p<10%; ** p<5%; *** p<1%,

Tabela 6 - Resultado para Conservadorismo Contabil - Peru

Variavel dependente: LT

. Sinal POLS Fixed Effects Random Effects
Variaveis ]
Previsto Coef. t Coef. t Coef. z
DRET ? -0.009 -0.2 -0.056 -1.13 -0.045 -0.99
RET ? 0.237%** 444  0.216%** 486  0.222%** 4.74
RET_DRET + -0.036 -0.46 -0.161 -1.56 -0.118 -1.39
Intercepto ? 0.208*** 535  0.219%** 755  0.228%*=* 5.77
n (obs.) 410 410 410
R? ajustado 0.193 0.228 0.219
F ou Wald 24.712%** 14.493%** 51.666%**

* p<10%; ** p<5%; *** p<1%.
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Tabela 7 - Resultado para Conservadorismo Contabil - America Latina

Variavel dependente: LC

L Sinal POLS Fixed Effects Random Effects
Variaveis :

Previsto  Coef. t Coef. t Coef. z
DRET ? -0.096%*** -4.18  .0.088*** 425 -0.089*** -4.39
RET ? 0.124*** 7.16 0.133*** 8.43 0.129*** 8.16
RET_DRET + 0.085** 0.25 -0.070* -3.5 -0.022 -2.62
Intercepto ? 0.213*** 13.24 0.189*** 19.68 0.192%** 12.79
n (obs.) 4198 4198 4198
R? ajustado 0.086 0.094 0.082
F ou Wald 106.245*** 76.759%** 259,998***

* p<10%; ** p<5%; *** p<1%.

Tabela 8 - Resultado para Conservadorismo Contabil - Argentina

Variavel dependente: LC

. Sinal POLS Fixed Effects Random Effects
Variaveis .
Previsto Coef. t Coef. t Coef. z
DRET ? -0.180** -2.22 -0.172%* -2.12 -0.171** -2.22
RET ? 0.286%*** 2.92 0.260%** 3.05 0.269%** 3.12
RET_DRET + -0.233 -1.1 -0.285 -1.29 -0.28 -1.29
Intercepto ? 0.225*** 3.46 0.218*** 7.04 0.229*** 3.63
n (obs.) 429 429 429
R? ajustado 0.082 0.094 0.088
F ou Wald 9.963*** 9.775%** 30.822%**

* p<10%; ** p<5%; *** p<1%,

Tabela 9 - Resultado para Conservadorismo Contabil - Brasil

Variavel dependente: LC

. Sinal POLS Fixed Effects Random Effects
Variaveis ]

Previsto Coef. t Coef. t Coef. z
DRET ? -0.168*** -4.27  -0.151%** -3.87  -0.156*** -4.12
RET ? 0.067*** 3.64  0.101*** 598  0.091%** 5.37
RET_DRET + 0.126** 2.24 -0.105 -1.64 -0.036 -0.63
Intercepto ? 0.278*** 8.63  0.225%** 12.38  0.227*** 7.27
n (obs.) 1894 1894 1894
R? ajustado 0.075 0.085 0.066
F ou Wald 45.867*** 34.979%** 116.167***

* p<10%; ** p<5%; *** p<1%.



Tabela 10 - Resultado para Conservadorismo Contabil - Chile

Variavel dependente: LC

L Sinal POLS Fixed Effects Random Effects

Variaveis -
Previsto Coef. t Coef. t Coef. z

DRET ? -0.028 -1.300 -0.012 -0.680 -0.015  -0.830
RET ? 0.069%** 2.920  0.079*** 3.970  0.078*** 3.820
RET_DRET + 0.111%** 1.990 0.027 0.440 0.045 0.820
Intercepto ? 0.131%** 7.260  0.114***  11.070  0.112%** 6.070
n (obs.) 753 753 753
R? ajustado 0.086 0.080 0.083
F ou Wald 21.939%** 17.343%** 57.763%**

* p<10%; ** p<5%; *** p<1%.

Tabela 11 - Resultado para Conservadorismo Contabil - México

Variavel dependente: LC

. Sinal POLS Fixed Effects Random Effects
Variaveis -
Previsto Coef. t Coef. t Coef. z
DRET ? -0.034 -1.490 -0.031 -1.280 -0.033 -1.470
RET ? 0.199*** 6.530 0.178*** 6.290 0.184*** 6.720
RET_DRET + -0.029 -0.470 -0.101 -1.390 -0.088 -1.370
Intercepto ? 0.107*** 5.070 0.106*** 7.550 0.099*** 4.160
n (obs.) 682 682 682
R2 ajustado 0.136 0.133 0.135
F ou Wald 25.935%** 28.278*** 92.824***

* p<10%; ** p<5%; *** p<106,

Tabela 12 - Resultado para Conservadorismo Contébil - Peru

Variavel dependente: LC

. Sinal POLS Fixed Effects Random Effects

Variaveis .
Previsto Coef. t Coef. t Coef. z

DRET ? 0.021 0.390 -0.033 -0.570 -0.019  -0.360
RET ? 0.275%** 5590  0.254%** 6.060  0.260*** 5.930
RET_DRET + 0.029 0.420 -0.155 -1.240 -0.091  -0.980
Intercepto ? 0.234*** 4770  0.241%** 7.550  0.255%** 5.060
n (obs.) 412 412 412
R? gjustado 0.194 0.221 0.207
F ou Wald 30.867*** 18.006%*** 60.535%**

* p<10%; ** p<5%; *** p<1%.
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APENDICE B — Resultados das Regressdes para Conservadorismo e BTD

Tabela 13 - Resultado para Conservadorismo Contabil e BTD — América Latina

Variavel dependente: LT

L Sinal POLS Fixed Effects Random Effects
Variaveis -
Previsto Coef. t Coef. t Coef. z

DRET ? -0.053*** 3.3  -0.065*** -3.92  -0.060*** -3.86
RET ? 0.109%*** 721 0.109%** 8.61  0.109*** 8.32
RET_DRET + 0.018 0.73  -0.089*** -3.07 -0.056** -2.22
BTD + -0.067 -1.16  -0.159*** -2.74 -0.112%* -2.02
BTD_DRET ? -0.032 -0.4 -0.056 -0.76 -0.063 -0.9
BTD_RET ? -0.021 -0.71 0.014 0.55 -0.001 -0.03
BTD_RET_DRET + -0.111 -1.12 -0.267** -2.33 -0.221%* -2.32
Intercepto ? 0.178%** 12.55  0.170*** 19.57  0.168*** 12.54
n (obs.) 4199 4199 4199

R? ajustado 0.073 0.094 0.04

F ou Wald 33.712%** 27.356%** 212.32%**

* p<10%; ** p<5%; *** p<1%,

Tabela 14 - Resultado para Conservadorismo Contabil e BTD — Argentina

Variavel dependente: LT

o Sinal POLS Fixed Effects Random Effects
Variaveis -
Previsto Coef. t Coef. t Coef. z
DRET ? -0.04  -0.47 -0.035  -0.45 -0.036 -0.48
RET ? 0.357** 2.64  0.321** 281  0.327*** 282
RET_DRET + -0.126  -0.77 -0.134  -0.89 -0.138  -0.93
BTD + -0.402  -1.36 -0.598**  -2.28 -0576** 2.2
BTD_DRET ? 0.534* 1.68  0.762*** 271  0.735*** 264
BTD_RET ? -0.674 -1 0172  -0.29 -0.227 -0.38
BTD_RET_DRET + 1.626** 2.32 1.259**  2.05 1.295**  2.09
Intercepto ? 0.253*** 297  0.253*** 527  0.260*** 292
n (obs.) 427 427 427
R? ajustado 0.144 0.206 0.079
F ou Wald 8.846%** 7.736%** 55.555%**

* p<10%; ** p<5%; *** p<1%.
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Tabela 15 - Resultado para Conservadorismo Contébil e BTD — Argentina

Variavel dependente: LT

L Sinal POLS Fixed Effects Random Effects
Variaveis -

Previsto Coef. t Coef. t Coef. z
DRET ? -0.089*** 357  -0.093*** 377  -0.089*** -3.74
RET ? 0.072%** 4.68 0.084*** 6.08  0.081*** 569
RET_DRET + -0.002 006 -0.135*** 363  -0.086*** -2.75
BTD + 0.064 1.58 0.029 0.84 0.043  1.19
BTD DRET ? -0.097 -154 -0.156  -1.34 -0.141  -1.63
BTD_RET ? -0.013  -0.87 -0.005  -0.41 -0.008  -06
BTD RET_DRET + -0.103  -1.14 -0.233  -1.53 -0.196* -1.76
Intercepto ? 0.196*** 8.03 0.174***  13.25 0.172*** 799
n (obs.) 1899 1899 1899
R? ajustado 0.073 0.082 0.086
F ou Wald 15.817*** 13.909%** 108.115***

* p<10%; ** p<5%; *** p<1%,

Tabela 16 - Resultado para Conservadorismo Contabil e BTD — Chile

Variavel dependente: LT

L Sinal POLS Fixed Effects Random Effects
Variaveis .
Previsto Coef. t Coef. t Coef. z
DRET ? -0.026* -1.79 -0.011 -0.76 -0.015 -0.92
RET ? 0.027 1.45 0.045*** 2.72 0.042** 3.01
RET_DRET + 0.123%** 3.47 0.054 1.23 0.070* 151
BTD + -0.117 -0.74 -0.172 -1.29 -0.148 -2.45
BTD_DRET ? -0.329 -1.33 -0.128 -0.51 -0.161  -0.87
BTD_RET ? 0.015 0.08 0.098 0.61 0.065 0.73
BTD_RET_DRET + -0.829  -155 -0.391 -0.6 -0.467 -0.88
Intercepto ? 0.126*** 8.33 0.110*** 14.22 0.113*** 8.49
n (obs.) 739 739 739
R? ajustado 0.087 0.101 0.037
F ou Wald 10.37*** 10.288*** 78.913%**

* p<10%,; ** p<5%; *** p<1%.

80



81

Tabela 17 - Resultado para Conservadorismo Contabil e BTD — México

Variavel dependente: LT

L Sinal POLS Fixed Effects Random Effects
Variaveis -
Previsto Coef. t Coef. t Coef. z

DRET ? -0.052%** -2.67 -0.066** -2.56 -0.062%** 2.9
RET ? 0.176%** 4.72 0.152%** 4.52 0.162%** 4.97
RET_DRET + -0.102* -1.96 -0.178%** 2.7 -0.152%** -2.84
BTD + -0.957*** -4.74 -0.868*** -3.83 -0.903*** -4.2
BTD_DRET ? 0.641* 1.91 0.182 0.41 0.42 1.15
BTD_RET ? 0.2 0.46 0.067 0.15 0.13 0.3
BTD_RET DRET + -1.48 -15 -1.868 -1.63 -1.593 -1.53
Intercepto ? 0.118%** 6.02 0.119%** 7.33 0.114%** 5.33
n (obs.) 678 678 678
R2 ajustado 0.266 0.287 0.217
F ou Wald 18.64%** 16.046%*** 119.621***

* p<10%; ** p<5%; *** p<1%p,

Tabela 18 - Resultado para Conservadorismo Contébil e BTD — Peru

Variavel dependente: LT

L Sinal POLS Fixed Effects Random Effects
Variaveis .
Previsto Coef. t Coef. t Coef. z
DRET ? -0.018  -0.37 -0.063 -1.2 -0.055 -1.13
RET ? 0.149%** 275  0.143*** 3.04  0.144%** 3
RET_DRET + 0.069 0.76 -0.067 -0.6 -0.028 -0.28
BTD + -0.046  -0.28 -0.067  -0.47 -0.063  -0.43
BTD_DRET ? 0472 -1.22 -0.142 -0.4 -0.137  -0.44
BTD_RET ? 0.361** 211  0.379** 2.63  0.374** 2.49
BTD_RET_DRET + -2.137  -153 -2.248  -152 142 -1.11
Intercepto ? 0.227*** 561  0.229%** 774  0.242%** 5.74
n (obs.) 403 403 403
R? gjustado 0.24 0.314 0.146
F ou Wald 12.494*** 9.562%** 70.833***

* p<10%,; ** p<5%; *** p<1%.



Tabela 19 - Resultado para Conservadorismo Contabil e BTD — América Latina

Variavel dependente: LC

o Sinal POLS Fixed Effects Random Effects
Variaveis -

Previsto  Coef. t Coef. t Coef. z
DRET ? -0.053*** -3.3  -0.065***  -392  -0.060*** -3.86
RET ? 0.109*** 7.21 0.109*** 8.61 0.109*** 8.32
RET_DRET + 0.018 0.73 -0.089*** -3.07 -0.056**  -2.22
BTD + 0.933*** 16.14 0.841***  14.53 0.888***  16.02
BTD _DRET ? -0.032 -0.4 -0.056  -0.76 -0.063 -0.9
BTD_RET ? -0.021 -0.71 0.014 0.55 -0.001 -0.03
BTD RET _DRET + -0.111 -1.12 -0.267** -2.33 -0.221**  -2.32
Intercepto ? 0.178*** 12.55 0.170%** 19.57 0.168***  12.54
n (obs.) 4199 4199 4199
R? ajustado 0.459 0.445 0.665
F ou Wald 379.486*** 208.938*** 2138.633***

* p<10%; ** p<5%; *** p<1%,

Tabela 20 - Resultado para Conservadorismo Contabil e BTD — Argentina

Variavel dependente: LC

. Sinal POLS Fixed Effects Random Effects
Variaveis -

Previsto Coef. t Coef. t Coef. z
DRET ? -0.040 -0.470 -0.035  -0.450 -0.036  -0.480
RET ? 0.357** 2.640 0.321*** 2.810 0.327*** 2.820
RET_DRET + -0.126 -0.770 -0.134  -0.890 -0.138  -0.930
BTD + 0.598** 2.020 0.402 1.530 0.424 1.620
BTD_DRET ? 0.534* 1.680 0.762*** 2.710 0.735*** 2.640
BTD_RET ? -0.674 -1.000 -0.172 -0.290 -0.227 -0.380
BTD_RET_DRET + 1.626** 2.320 1.259** 2.050 1.295** 2.090
Intercepto ? 0.253*** 2.970 0.253*** 5.270 0.260*** 2.920
n (obs.) 427 427 427
R? ajustado 0.334 0.457 0.135
F ou Wald 56.606%** 112.011%** 737.823%**

* p<10%; ** p<5%; *** p<1%.
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Tabela 21 - Resultado para Conservadorismo Contéabil e BTD — Brasil

Variavel dependente: LC

o Sinal POLS Fixed Effects Random Effects
Variaveis P

Previsto Coef. t Coef. t Coef. z
DRET ? -0.089*** 357  -0.093*** 377  -0.089***  -3.74
RET ? 0.072%** 4.68 0.084*** 6.08 0.081*** 569
RET_DRET + -0.002 -0.06  -0.135***  -363  -0.086***  -2.75
BTD + 1.064*** 26.14 1.029*** 2973 1.043***  28.94
BTD_DRET ? -0.097 -1.54 -0.156  -1.34 -0.141  -1.63
BTD_RET ? -0.013 -0.87 -0.005  -0.41 -0.008 -0.6
BTD_RET DRET + -0.103 -1.14 -0.233  -153 -0.196*  -1.76
Intercepto ? 0.196%*** 8.03 0.174***  13.25 0.172%** 799
n (obs.) 1899 1899 1899
R2 ajustado 0.752 0.758 0.817
F ou Wald 546.855*** 635.676*** 4543 645***

* p<10%; ** p<5%; *** p<1%h,

Tabela 22 - Resultado para Conservadorismo Contabil e BTD — Chile
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Variavel dependente: LC

. Sinal POLS Fixed Effects Random Effects
Variaveis .

Previsto Coef. t Coef. t Coef. z
DRET ? -0.026* -1.79 -0.011 -0.76 -0.015 -1.03
RET ? 0.027 1.45  0.045%*=* 2.72 0.042** 2.52
RET_DRET + 0.123%** 3.47 0.054 1.23 0.070* 1.75
BTD + 0.883*** 559  0.828*** 6.2 0.852%** 6.38
BTD_DRET ? -0.329 -1.33 -0.128 -0.51 -0.161 -0.67
BTD_RET ? 0.015 0.08 0.098 0.61 0.065 0.39
BTD_RET_DRET + -0.829 -1.55 -0.391 0.6 -0.467 -0.77
Intercepto ? 0.126%** 8.33  0.110*** 14.22 0.113%*=* 8.17
n (obs.) 739 739 739
R? ajustado 0.549 0.615 0.542
F ou Wald 49.117%** 45 424%** 355.514%**

* p<10%,; ** p<5%; *** p<1%.



Tabela 23 - Resultado para Conservadorismo Contabil e BTD — México

Variavel dependente: LC

o Sinal POLS Fixed Effects Random Effects
Variaveis P

Previsto Coef. t Coef. t Coef. z
DRET ? -0.052%** 267 -0.066** 256  -0.062***  -2.9
RET ? 0.176%** 4.72 0.152%** 452  0.162*** 497
RET_DRET + -0.102*  -1.96  -0.178*** 27  -0.152*%** 284
BTD + 0.043 0.21 0.132 058 0.097  0.45
BTD_DRET ? 0.641* 1.91 0.182  0.41 042 115
BTD_RET ? 0.2 0.46 0.067 0.5 0.13 0.3
BTD_RET DRET + -1.48 -1.5 -1.868  -1.63 -1.593  -1.53
Intercepto ? 0.118%*** 6.02 0.119*** 733  0.114*** 533
n (obs.) 678 678 678
R2 ajustado 0.264 0.214 0.458
F ou Wald 27.967*** 16.168*** 204,851 ***

* p<10%; ** p<5%; *** p<1%,

Tabela 24 - Resultado para Conservadorismo Contabil e BTD — Peru

Variavel dependente: LC

. Sinal POLS Fixed Effects Random Effects
Variaveis .

Previsto Coef. t Coef. t Coef. z
DRET ? -0.018  -0.37 -0.063 -1.2 -0.055 -1.13
RET ? 0.149%** 275  0.143*** 3.04  0.144%** 3
RET_DRET + 0.069 0.76 -0.067 0.6 -0.028 -0.28
BTD + 0.954%** 5.88  0.933*** 6.45  0.937*** 6.5
BTD_DRET ? -0.472 -1.22 -0.142 -0.4 -0.137  -0.44
BTD_RET ? 0.361** 211  0.379** 2.63  0.374** 2.49
BTD_RET_DRET + -2.137 -1.53 -2.248  -1.52 1420 111
Intercepto ? 0.227%** 5.61  0.229*** 7.74  0.242%** 5.74
n (obs.) 403 403 403
R? ajustado 0.493 0.564 0.323
F ou Wald 35.491**=* 28.898*** 210.447***

* p<10%,; ** p<5%; *** p<1%.
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APENDICE C - Resultados das Regressdes para Conservadorismo, BTDTE e BTDP
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Tabela 24 - Resultado para Conservadorismo Contabil, BTDTE e BTDP — América Latina

Variavel dependente : LT

L sinal POLS Fixed Effects Random Effects
Variaveis .

Previsto Coef. t Coef. t Coef. z
DRET + -0.041%** 295  .0.044*** 31  -0.042*** 31
RET + 0.087*** 6.68  0.089*** 7.86  0.089%** 7.6
RET_DRET + 0.018 071 -0.079*** 276  -0.048* -1.88
BTDP + -0.034  -0.49 -0.065 -1.02 -0.05 -0.81
BTDTE - 0.199%** 3.15  0.156*** 2.74  0.165%** 292
BTDP_DRET ? -0.108 -1.5  -0.154*** 289  -0.144*** 261
BTDTE_DRET ? 0.185* 1.69 011  1.09 0.139 1.48
BTDP_RET ? -0.075** 213 -0.056* -1.92  -0.061**  -1.98
BTDTE_RET ? -0.155%* -2.45 -0.091 -1.57 -0.118**  -2.13
BTDP_RET_DRET + 0.146  1.13 0.018 0.2 0.037 0.4
BTDTE_RET_DRET - 0.166  0.71 -0.152  -0.7 -0.057 -0.29
Intercepto ? 0.151*** 1243  0.140*** 1831  0.143*** 1243
n (obs.) 3785 3785 3785
R? ajustado 0.101 0.103 0.109
F ou Wald 21.124%** 17.62%** 212.315%**

* p<10%,; ** p<5%; *** p<1%.

Tabela 25 - Resultado para Conservadorismo Contabil, BTDTE e BTDP — Argentina

Variavel dependente : LT

L sinal POLS Fixed Effects Random Effects
Variaveis .
Previsto Coef. t Coef. t Coef. z
DRET + 0.074  1.17 0.042 0.6 0.066  1.05
RET + 0.024 032 0.003  0.04 0.034 0.46
RET_DRET + 0199 121 0171 141 0.174 1.28
BTDP + -0.411%*  -2.04 -0.729**  -2.56 -0.505**  -2.24
BTDTE - -90.398  -1.39 -22.219  -0.41 -60.127 -1
BTDP_DRET ? -0.366  -0.63 -0.485 -1.05 -0.335 -0.6
BTDTE_DRET ? 83.104 1.01 25.164  0.39 59.749  0.83
BTDP_RET ? -0.138  -0.3 -0.109 -0.24 -0.006 -0.01
BTDTE_RET ? 76.535  1.19 21.184  0.38 55.705  0.93
BTDP_RET_DRET + -3.110**  -2.13 -3.169** 2.2 -3.120**  -2.08
BTDTE_RET_DRET - -172.485  -0.68 -28.414  -0.22 -114.357 -0.56
Intercepto ? 0.149%** 378  0.159*** 418  0.148*** 352
n (obs.) 176 176 176
R? gjustado 0.096 0.12 0.046
F ou Wald 6.229%*** 7.747%** 44.169***

* p<10%,; ** p<5%; *** p<1%.



Tabela 26 - Resultado para Conservadorismo Contabil, BTDTE e BTDP - Brasil

Variavel dependente : LT

Variaveis singl POLS Fixed Effects Random Effects
Previsto Coef. t Coef. t Coef. z
DRET + -0.101***  -3.95  -0.109*** -4.08 -0.104*** -4.05
RET + 0.062*** 3.64 0.073*** 4,92 0.069***  4.38
RET _DRET + -0.003 -0.08 -0.118*** -3.29 -0.068** -2.25
BTDP + 0.19 0.93 0.227 1.18 0.217 1.17
BTDTE - 0.125 1.44 0.068 0.68 0.092 1.05
BTDP_DRET ? -0.177  -157 -0.16 -1.04 -0.176 -1.43
BTDTE_DRET ? -0.204  -0.95 -0.303 -1.52 -0.254 -1.38
BTDP_RET ? -0.037 -1.52 -0.021 -0.75 -0.028 -1.12
BTDTE_RET ? -0.218**  -2.21 -0.213** -2.21 -0.219** -2.43
BTDP_RET _DRET + -0.128 -1.3 -0.129 -1 -0.151 -1.57
BTDTE_RET DRET - 0.077 0.37 0.161 0.8 0.126 0.7
Intercepto ? 0.202*** 8.22 0.185***  12.63 0.185***  8.17
n (obs.) 1886 1886 1886
Rz ajustado 0.09 0.091 0.127
F ou Wald 11.238*** 8.104*** 105.756***

* p<10%; ** p<5%; *** p<1%,

Tabela 27 - Resultado para Conservadorismo Contabil, BTDTE e BTDP — Chile
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Variavel dependente : LT

Variaveis singl POLS Fixed Effects Random Effects
Previsto Coef. t Coef. t Coef. z

DRET + -0.040*** -2.75 -0.012 -1.09 -0.018 -1.64
RET + 0.022 1.19 0.042** 2.56 0.039** 2.37
RET_DRET + 0.072** 1.99 0.047 1.16 0.047 1.29
BTDP + 0.06 0.42 0.079 0.72 0.072 0.65
BTDTE - 313.617*%** 3.31  303.432*** 3.34  307.878*** 3.51
BTDP_DRET ? 0.187 0.74 0.264 1.19 0.22 1.04
BTDTE_DRET ? 9.5 0.06 68.896 0.49 44,797 0.34
BTDP_RET ? 0.017 0.09 -0.014 -0.11 -0.008 -0.05
BTDTE_RET ? -3.819 -0.03 61.953 0.38 47.709 0.3
BTDP_RET DRET + 0.15 0.31 0.693 1.17 0.505 0.98
BTDTE_RET _DRET - 52.688 0.2 435.977 1.37 315.125 1.19
Intercepto ? 0.127*** 8.37 0.110*** 15.19 0.113*** 7.93
n (obs.) 736 736 736
Rz ajustado 0.161 0.215 0.08
F ou Wald 14.122%** 13.338*** 165.763***

* p<10%; ** p<5%; *** p<1%,
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Tabela 28 - Resultado para Conservadorismo Contabil, BTDTE e BTDP — México

Variavel dependente : LT

Variaveis singl POLS Fixed Effects Random Effects
Previsto Coef. t Coef. t Coef. z
DRET + -0.087* -1.95 -0.130** -2.27 -0.097* -1.95
RET + 0.117* 1.92 0.061 0.99 0.098* 1.65
RET _DRET + -0.056 -0.84 -0.109 -1.01 -0.087 -1.23
BTDP + -0.571 -1.12 -1.232** -2.36 -0.635 -1.19
BTDTE - 0.085 0.11 -0.773 -0.9 0.042 0.05
BTDP_DRET ? 0.555 1.07 0.889* 1.73 0.511 0.97
BTDTE_DRET ? 0.6 0.75 1.177 1.37 0.5 0.6
BTDP_RET ? -0.411 -0.71 0.081 0.15 -0.339 -0.61
BTDTE_RET ? -0.111 -0.22 0.391 0.8 -0.059 -0.12
BTDP_RET _DRET + 0.455 0.75 -0.846 -1.07 0.042 0.07
BTDTE_RET DRET - -0.303 -0.52 -1.884** -2.34 -0.883 -1.48
Intercepto ? 0.167*** 3.58 0.199*** 5.05 0.166*** 3.14
n (obs.) 711 711 711
Rz ajustado 0.44 0.541 0.439
F ou Wald 837.087*** 96.673*** 989.535***

* p<10%; ** p<5%; *** p<1%,

Tabela 29 - Resultado para Conservadorismo Contabil, BTDTE e BTDP — Peru

Variavel dependente : LT

Variaveis singl POLS Fixed Effects Random Effects
Previsto Coef. t Coef. t Coef. z

DRET + -0.018 -0.45  -0.072* -1.81  -0.063* -1.76
RET + 0.109*** 3.4  0.109*** 41  0.110%** 3.98
RET_DRET + 0.076 0.88 -0.161** -2.16  -0.116** -2
BTDP + 0.13 0.28 0.241 0.73 0.201 0.56
BTDTE - 36.640*** 3.07  32.470%** 4,03  33.343*** 3.77
BTDP_DRET ? -0.613 -1 0.332 0.95 0.136 0.36
BTDTE_DRET ? -40.680*** -2.99  -38.885*** -3.19  -39.700*** -3.3
BTDP_RET ? 0.478*** 434  0.435%** 5,51  0.445*** 5.14
BTDTE_RET ? -40.154*** -7.03  -33.156*** -9.03  -34.270*** -8.28
BTDP_RET DRET + -2.569** -2.15  -2.649* -1.71  -2.457* -1.79
BTDTE_RET _DRET - -22.464 -0.36 -85.843 -0.93 -83.148 -1.03
Intercepto ? 0.206*** 5.61  0.195*** 9.26  0.208*** 5.79
n (obs.) 273 273 273
Rz ajustado 0.442 0.586 0.217
F ou Wald 1781.72*** 10071.72*** 81335.03***

* p<10%; ** p<5%; *** p<1%,
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Tabela 30 - Resultado para Conservadorismo Contabil, BTDTE e BTDP — América Latina

Variavel dependente : LC

Variaveis singl POLS Fixed Effects Random Effects
Previsto Coef. t Coef. t Coef. z
DRET + -0.044*** 3,07 -0.048*** -342  -0.046*** -3.38
RET + 0.096*** 6.9  0.099*** 8.42  0.098*** 8.08
RET _DRET + 0.040* 1.67  -0.074** -2.46 -0.036 -1.4
BTDP + 0.550*** 7.33  0.534%** 7.79  0.543*** 8.1
BTDTE - 1.147%** 15.91  1.082*** 14.46  1.100*** 16.12
BTDP_DRET ? -0.154 -1.36  -0.309*** -2.72  -0.240** -2.28
BTDTE_DRET ? 0.437*** 3.77  0.205* 1.77  0.297*** 2.86
BTDP_RET ? -0.049 -1.42 -0.027 -0.93 -0.034 -1.1
BTDTE_RET ? -0.058 -0.95 -0.005 -0.08 -0.023 -0.43
BTDP_RET _DRET + 0.02 0.13 -0.312* -1.77 -0.193 -1.25
BTDTE_RET DRET - 0.106 0.52 -0.539** -1.97 -0.327 -1.47
Intercepto ? 0.165*** 13.45 0.152*** 19.51 0.154***  13.29
n (obs.) 3780 3780 3780
Rz ajustado 0.491 0.47 0.641
F ou Wald 365.229*** 120.216*** 1959.903***

* p<10%; ** p<5%; *** p<1%,

Tabela 31 - Resultado para Conservadorismo Contébil, BTDTE e BTDP — Argentina

Variavel dependente : LC

Variaveis singl POLS Fixed Effects Random Effects
Previsto Coef. t Coef. t Coef. z

DRET + 0.08 0.39 0.058 1.11 0.065 1.57
RET + 0.153 0.34 0.065 0.86 0.075 1.13
RET_DRET + 0.622 1.11 0.128 0.91 0.139 1.03
BTDP + 2.472 1.33 0.64 151  1.033*** 1.24
BTDTE - 9.273 0.02 99.705  0.57 113.381 0.54
BTDP_DRET ? -1.823  -0.72 -0.511 -0.84 -0.407 -0.84
BTDTE_DRET ? -230.721  -0.32 -167.57 -0.69 58.499 -0.77
BTDP_RET ? -3.787 -1.12 -0.269 -0.38 -0.768 -0.46
BTDTE_RET ? -97.481 -0.22 -17.351 -0.09 -140.015 -0.09
BTDP_RET_DRET + 2.61 0.52 -1.003 -0.62 -0.882 -0.86
BTDTE_RET _DRET - -99.799  -0.06 -599.272  -0.93 375.365 -0.88
Intercepto ? 0.133 0.74  0.116*** 3.25 0.102** 4.44
n (obs.) 164 164 164
Rz ajustado 0.327 0.167 0.513
F ou Wald 3.76%** 2.04** 51.329***

* p<10%; ** p<5%; *** p<1%,



Tabela 32 - Resultado para Conservadorismo Contabil, BTDTE e BTDP - Brasil

Variavel dependente : LC

Variaveis singl POLS Fixed Effects Random Effects
Previsto Coef. t Coef. t Coef. z
DRET + -0.101***  -395  -0.109*** -4.08 -0.104*** -4.05
RET + 0.062*** 3.64  0.073*** 492  0.069*** 4.38
RET _DRET + -0.003 -0.08 -0.118*** -3.29  -0.068** -2.25
BTDP + 1.190*** 5.85  1.227*** 6.35  1.217*** 6.54
BTDTE - 1.125*** 12,92  1.068*** 10.6  1.092***  12.43
BTDP_DRET ? -0.177  -1.57 -0.16 -1.04 -0.176  -1.43
BTDTE_DRET ? -0.204 -0.95 -0.303 -1.52 -0.254 -1.38
BTDP_RET ? -0.037 -1.52 -0.021  -0.75 -0.028 -1.12
BTDTE_RET ? -0.218** -221  -0.213** -2.21  -0.219** -2.43
BTDP_RET _DRET + -0.128 -1.3 -0.129 -1 -0.151 -1.57
BTDTE_RET DRET - 0.077 0.37 0.161 0.8 0.126 0.7
Intercepto ? 0.202*** 8.22  0.185***  12.63  0.185*** 8.17
n (obs.) 1886 1886 1886
Rz ajustado 0.802 0.807 0.851
F ou Wald 1737.713*** 2234.367*** 20494,11***

* p<10%; ** p<5%; *** p<1%,

Tabela 33 - Resultado para Conservadorismo Contabil, BTDTE e BTDP — Chile

Variavel dependente : LC

Variaveis singl POLS Fixed Effects Random Effects
Previsto Coef. t Coef. t Coef. z

DRET + -0.040*** -2.75 -0.012 -1.09 -0.018 -1.64
RET + 0.022 1.19 0.042** 256  0.039** 2.37
RET_DRET + 0.072** 1.99 0.047 1.16 0.047 1.29
BTDP + -0.940*** -6.48  -0.921*** -8.49  -0.928***  -8.36
BTDTE - 314.617*** 332  304.432*** 336  308.878*** 3.53
BTDP_DRET ? 0.187 0.74 0.264 1.19 022 1.04
BTDTE_DRET ? 9.5 0.06 68.896  0.49 44,797 0.34
BTDP_RET ? 0.017 0.09 -0.014 -0.11 -0.008 -0.05
BTDTE_RET ? -3.819 -0.03 61.953 0.38 47709 0.3
BTDP_RET DRET + 0.15 0.31 0.693 1.17 0.505 0.98
BTDTE_RET _DRET - 52.688 0.2 435,977 1.37 315.125 1.19
Intercepto ? 0.127*** 8.37  0.110*** 15.19  0.113*** 7.93
n (obs.) 736 736 736
Rz ajustado 0.597 0.698 0.494
F ou Wald 44, 771%** 48.347*** 552.364***

* p<10%; ** p<5%; *** p<1%,



Tabela 34 - Resultado para Conservadorismo Contabil, BTDTE e BTDP — México

Variavel dependente : LC

Variaveis singl POLS Fixed Effects Random Effects
Previsto Coef. t Coef. t Coef. z
DRET + -0.087*  -1.95 -0.130** -2.27 -0.097* -1.95
RET + 0.117* 1.92 0.061 0.99 0.098* 1.65
RET _DRET + -0.056 -0.84 -0.109 -1.01 -0.087 -1.23
BTDP + -0.571  -1.12 -1.232**  -2.36 -0.635 -1.19
BTDTE - 0.085 0.11 -0.773 -0.9 0.042 0.05
BTDP_DRET ? 0.555 1.07 0.889* 1.73 0511 0.97
BTDTE_DRET ? 0.6 0.75 1.177  1.37 0.5 0.6
BTDP_RET ? -0.411 -0.71 0.081 0.15 -0.339 -0.61
BTDTE_RET ? -0.111  -0.22 0.391 0.8 -0.059 -0.12
BTDP_RET _DRET + 0.455 0.75 -0.846 -1.07 0.042 0.07
BTDTE_RET DRET - -0.303  -0.52 -1.884**  -2.34 -0.883 -1.48
Intercepto ? 0.167*** 3.58 0.199*** 5,05 0.166***  3.14
n (obs.) 711 711 711
Rz ajustado 0.44 0.541 0.021
F ou Wald 837.087*** 96.673*** 989.535***

* p<10%; ** p<5%; *** p<1%,

Tabela 35 - Resultado para Conservadorismo Contébil, BTDTE e BTDP — Peru

Variavel dependente ;: LC

Variaveis singl POLS Fixed Effects Random Effects
Previsto Coef. t Coef. t Coef. z
DRET + -0.018 -0.45 -0.072* -1.81 -0.063* -1.76
RET + 0.109*** 3.4 0.109*** 4.1 0.110***  3.98
RET_DRET + 0.076 0.88 -0.161** -2.16 -0.116** -2
BTDP + 1.130** 244 1.241***  3.78 1.201*** 3.31
BTDTE - 37.640*%** 3.15 33.470*%** 4,16 34.343***  3.89
BTDP_DRET ? -0.613 -1 0.332 0.95 0.136 0.36
BTDTE_DRET ? -40.680*** -2.99 -38.885***  -3.19 -39.700***  -3.3
BTDP_RET ? 0.478*** 4.34 0.435*** 551 0.445*** 514
BTDTE_RET ? -40.154*** -7.03 -33.156***  -9.03 -34.270*** -8.28
BTDP_RET DRET + -2.569** -2.15 -2.649* -1.71 -2.457* -1.79
BTDTE_RET _DRET - -22.464 -0.36 -85.843 -0.93 -83.148 -1.03
Intercepto ? 0.206*** 561 0.195***  9.26 0.208*** 5,79
n (obs.) 273 273 273
Rz ajustado 0.586 0.72 0.305
F ou Wald 2635.013*** 14305.16*** 116671.71%**

* p<10%; ** p<5%; *** p<1%,
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APENDICE D - Resultados das Regressdes para Conservadorismo, LPBTD e LNBTD

Tabela 36 - Resultado para Conservadorismo Contabil, BTDTE e BTDP — América
Latina Variavel dependente: LT

Variaveis Sin_al POLS Fixed Effects Random Effects
Previsto Coef. t Coef. t Coef. z
DRET + -0.056***  -467  -0.050*** -3.87 -0.052*** -4.65
RET + 0.033*** 3.01 0.046*** 434 0.041*** 4,12
RET_DRET + 0.038* 1.9 -0.058** -2.3 -0.026 -1.24
LPBTD - 0.043* 1.68 0.045* 1.86 0.043* 1.85
LNBTD - 0.145*** 4.37 0.166*** 4,97 0.154*** 484
LPBTD DRET ? -0.013  -0.47 -0.054 -1.58 -0.042 -1.53
LNBTD DRET ? -0.058 -1.46 -0.032 -0.87 -0.037 -1.04
LPBTD_RET ? 0.070*** 3.66 0.059***  3.11 0.063*** 34
LNBTD_RET ? 0.075** 2.56 0.062**  2.47 0.070*** 271
LPBTD_RET_DRET + -0.042 -0.75 -0.013 -0.2 -0.028 -0.49
LNBTD_RET_DRET + 0.049 0.88 0.053 0.87 0.046 0.84
Intercepto ? 0.147***  14.24 0.129*** 14,93 0.132*** 13.28
n (obs.) 4192 4192 4192
R2 ajustado 0.106 0.128 0.096
F ou Wald 27.988*** 23.506*** 283.894***

* p<10%,; ** p<5%; *** p<1%.

Tabela 37 - Resultado para Conservadorismo Contébil, BTDTE e BTDP — Argentina
Varidvel dependente: LT

Variaveis Sin_al POLS Fixed Effects Random Effects
Previsto Coef. t Coef. t Coef. z

DRET ? -0.048 -0.86 -0.054 -0.81 -0.054 -0.85
RET ? 0.122* 1.71 0.107 1.63 0.111* 1.73
RET_DRET + 0.01 0.11 0.004 0.04 -0.003 -0.03
LPBTD - 0.006 0.07 -0.121 -1.51 -0.096 -1.33
LNBTD - 0.291 1.13 0.306 1.48 0.305 1.44
LPBTD_DRET ? (omitted) (omitted) 0
LNBTD_DRET ? -0.042 -0.16 -0.036 -0.18 -0.032 -0.15
LPBTD_RET ? -0.131  -1.55 -0.037 -0.42 -0.052 -0.6
LNBTD_RET ? 0.616 1.25 0477 1.22 049 122
LPBTD_RET_DRET + (omitted) (omitted) 0
LNBTD_RET_DRET + -0.437  -0.69 -0.416 -0.82 -0.403 -0.78
Intercepto ? 0.213*** 4.21 0.236***  5.66 0.241*%**  3.45
n (obs.) 431 431 431
R2 ajustado 0.154 0.206 0.039
F ou Wald 4.724%** 4.08***

* p<10%,; ** p<5%; *** p<1%.



Tabela 38 - Resultado para Conservadorismo Contabil, BTDTE e BTDP — Brasil
Variavel dependente: LT

Variaveis Singl POLS Fixed Effects Random Effects
Previsto Coef. t Coef. t Coef. z
DRET ? -0.051*** -3 -0.055*** -3.06 -0.054*** -3.23
RET ? 0.015 1.34 0.026**  2.46 0.022** 221
RET _DRET + 0.041* 1.83 -0.070** -2.51 -0.036 -1.61
LPBTD - 0.199*** 4.27 0.179***  4.23 0.183***  4.37
LNBTD - 0.135** 2.11 0.201***  3.43 0.171*** 294
LPBTD_DRET ? -0.203***  -3.64  -0.204*** -342  -0.203*** -3.69
LNBTD_DRET ? -0.066  -0.97 -0.048 -0.74 -0.046 -0.73
LPBTD_RET ? -0.008 -0.33 0.006 0.29 0.002 0.07
LNBTD RET ? 0.064* 1.87 0.051 1.58 0.061* 1.87
LPBTD _RET DRET + -0.048  -0.46 -0.069 -0.58 -0.065 -0.61
LNBTD RET _DRET + 0.025 0.37 0.081 1.08 0.061 0.92
Intercepto ? 0.139*** 7.82 0.110*** 8.13 0.114***  7.17
n (obs.) 1895 1895 1895
Rz ajustado 0.112 0.137 0.105
F ou Wald 12.251*** 10.575*** 123.945***

* p<10%; ** p<5%; *** p<1%,

Tabela 39 - Resultado para Conservadorismo Contébil, BTDTE e BTDP — Chile
Variavel dependente: LT

Variaveis Singl POLS Fixed Effects Random Effects
Previsto Coef. t Coef. t Coef. z
DRET ? -0.034**  -2.26 -0.022* -1.78 -0.026** -2.16
RET ? 0.050** 2.00 0.065**  2.48 0.059**  2.32
RET_DRET + 0.022 0.70 -0.036 -0.97 -0.019 -0.57
LPBTD - -0.04 -1.28 -0.048* -1.7 -0.047* -1.67
LNBTD - 0.083** 2.61 0.021 0.98 0.032 1.49
LPBTD_DRET ? 0.038 0.88 0.003 0.05 0.011 0.22
LNBTD_DRET ? 0.028 0.78 0.025 0.87 0.029 1.04
LPBTD_RET ? -0.002 -0.06 0.007 0.2 0.005 0.16
LNBTD_RET ? -0.06  -1.09 -0.036 -0.9 -0.037 -0.88
LPBTD_RET _DRET + 0.365*** 2.74 017 134 0.207* 1.67
LNBTD_RET _DRET + 0.225** 2.59 0.092 1.17 0.118 1.62
Intercepto ? 0.105*** 7.35 0.100*** 9,98 0.103*** 7,55
n (obs.) 729 729 729
Rz ajustado 0.135 0.121 0.128
F ou Wald 10.93*** 10.131*** 141.736***

* p<10%; ** p<5%; *** p<1%,



Tabela 40 - Resultado para Conservadorismo Contabil, BTDTE e BTDP — México
Variavel dependente: LT

Variaveis Singl POLS Fixed Effects Random Effects
Previsto Coef. t Coef. t Coef. z
DRET ? -0.013  -1.15 -0.029 -1.43 -0.024* -1.65
RET ? 0.105*** 4.73 0.090*** 3.9 0.097*** 4,65
RET _DRET + -0.031  -0.93 -0.094* -1.86 -0.080** -2.16
LPBTD - 0.024 0.31 -0.015 -0.26 -0.002 -0.03
LNBTD - 0.117* 1.77 0.142**  2.22 0.119** 1.98
LPBTD_DRET ? -0.058 -0.86 -0.11 -1.35 -0.091 -1.33
LNBTD_DRET ? -0.088 -1.02 -0.003 -0.04 -0.027 -0.33
LPBTD_RET ? 0.033 0.46 0.076  1.33 0.057 0.98
LNBTD RET ? 0.282* 1.67 0.289* 195 0.298* 194
LPBTD _RET DRET + -0.033  -0.22 -0.401* -1.81 -0.248 -1.6
LNBTD RET _DRET + -0.055 -0.18 -0.15 -0.63 -0.136 -0.56
Intercepto ? 0.083*** 6.77 0.077*** 4.6 0.076*** 5.9
n (obs.) 688 688 688
Rz ajustado 0.171 0.205 0.067
F ou Wald 11.065*** 9.68*** 126.474%**

* p<10%; ** p<5%; *** p<1%,

Tabela 41 - Resultado para Conservadorismo Contabil, BTDTE e BTDP — Peru
Varivel dependente: LT

Variaveis Singl POLS Fixed Effects Random Effects
Previsto Coef. t Coef. t Coef. z

DRET ? -0.014 -0.32 -0.072 -1.42 -0.0563 -1.24
RET ? 0.079* 1.92  0.107*** 2.96  0.099*** 2.71
RET_DRET + 0.1 1.31 -0.15 -1.44 -0.073 -0.88
LPBTD - 0.048 0.32 0.124 1.02 0.105 0.82
LNBTD - 0.055 0.65 0.034 0.44 0.047 0.63
LPBTD_DRET ? -0.169 -1.08 -0.061 -0.43 -0.08 -0.57
LNBTD_DRET ? 0.041 0.29 0.069 0.54 0.032 0.26
LPBTD_RET ? 0.22 1.6 0.164 137 0.176 142
LNBTD_RET ? 0.081 0.83 0.03 0.38 0.04 0.5
LPBTD_RET _DRET + -0.436  -1.27 -0.376  -0.73 -0.135  -0.3
LNBTD_RET _DRET + 0.167 0.77 0.369 1.38 0.274 119
Intercepto ? 0.209*** 5.87  0.192*** 6.58  0.207*** 5.65
n (obs.) 405 405 405
Rz ajustado 0.238 0.306 0.138
F ou Wald 8.378*** 5.279*** 70.578***

* p<10%; ** p<5%; *** p<1%,



Tabela 42 - Resultado para Conservadorismo Contébil, BTDTE e BTDP — América Latina
Variavel dependente: LC

Variaveis Sin_al POLS Fixed Effects Random Effects
Previsto Coef. t Coef. t Coef. z
DRET ? -0.036*** 2.7 -0.027* -1.66 -0.031** -2.35
RET ? 0.049*** 3.74 0.064***  4.64 0.057*** 4,68
RET_DRET + 0.04 1.63 -0.059* -1.83 -0.019 -0.75
LPBTD - 0.299*** 8.99 0.283***  8.16 0.290***  9.04
LNBTD - -0.003  -0.08 0.02 048 0.004 0.1
LPBTD DRET ? -0.073**  -2.04 -0.102**  -2.22 -0.092**  -25
LNBTD DRET ? -0.141**  -2.27 -0.107** -2.03 -0.117** -2.18
LPBTD_RET ? 0.152*** 5.7 0.138***  5.03 0.143*** 548
LNBTD RET ? -0.027 -0.63 -0.036 -1.02 -0.029 -0.79
LPBTD_RET_DRET + -0.051 -0.64 -0.048 -0.54 -0.059 -0.74
LNBTD_RET _DRET + 0.248** 2.58 0.180**  2.19 0.199**  2.48
Intercepto ? 0.153***  14.02 0.132*** 12.91 0.137*** 12.79
n (obs.) 4166 4166 4166
R2 ajustado 0.233 0.225 0.292
F ou Wald 48.79%** 35.238%** 455,694***

* p<10%,; ** p<5%; *** p<1%.

Tabela 43 - Resultado para Conservadorismo Contébil, BTDTE e BTDP — Argentina
Variavel dependente: LC

Variaveis Singl POLS Fixed Effects Random Effects
Previsto Coef. t Coef. t Coef. z

DRET ? -0.102* -1.74 -0.092 -1.51 -0.095 -1.64
RET ? 0.142* 1.84 0.086 1.45 0.101* 1.67
RET_DRET + (omitted) -0.095 -0.57 -0.127
LPBTD - 0.329*** 3.53 0.126  1.39 0.177** 2.1
LNBTD - 0.023 0.09 0.031 0.14 0.03 0.13
LPBTD_DRET ? (omitted) (omitted) 0
LNBTD_DRET ? -0.682**  -2.21 -0.494* -1.69 -0.525* -1.83
LPBTD_RET ? 0.001 0.01 0.182 1.42 0.144 111
LNBTD_RET ? 0.614 151 0.548* 1.74 0.554* 1.69
LPBTD_RET_DRET + -0.201 -1.21 (omitted) 0 -0.78
LNBTD_RET_DRET + -1.115  -1.65 -0.884* -1.72 -0.909* -1.73
Intercepto ? 0.183*** 343 0.219***  5.06 0.222***  3.36
n (obs.) 428 428 428
R2 ajustado 0.201 0.188 0.291
F ou Wald 6.122%** 4.81***

* p<10%; ** p<5%; *** p<1%.



Tabela 44 - Resultado para Conservadorismo Contébil, BTDTE e BTDP — Brasil
Variavel dependente: LT

Variaveis Singl POLS Fixed Effects Random Effects
Previsto Coef. t Coef. t Coef. z
DRET ? -0.045**  -2.39 -0.044* -1.93 -0.046**  -24
RET ? 0.034* 1.73 0.061*** 293 0.046**  2.42
RET _DRET + 0.042 1.37 -0.100**  -2.09 -0.024 -0.74
LPBTD - 0.481*** 5.66 0.445*** 543 0.467*** 576
LNBTD - -0.022 -0.29 -0.002 -0.02 -0.021  -0.3
LPBTD_DRET ? -0.236**  -2.37 -0.212** -2.42 -0.216** -2.38
LNBTD_DRET ? -0.163 -1.51 -0.127 -1.33 -0.136 -1.4
LPBTD_RET ? 0.081* 1.83 0.079* 1.81 0.078* 1.8
LNBTD RET ? -0.045 -0.73 -0.045 -0.85 -0.044 -0.77
LPBTD _RET DRET + -0.099 -0.54 0.009 0.04 -0.028 -0.14
LNBTD RET _DRET + 0.292** 2.08 0.181 1.16 0.255* 1.8
Intercepto ? 0.159*** 8.18 0.124***  6.29 0.138*** 7.6
n (obs.) 1881 1881 1881
Rz ajustado 0.267 0.25 0.345
F ou Wald 28.988*** 16.269*** 252.612***

* p<10%; ** p<5%; *** p<1%,

Tabela 45 - Resultado para Conservadorismo Contabil, BTDTE e BTDP — Chile
Variavel dependente: LC

Variaveis Singl POLS Fixed Effects Random Effects
Previsto Coef. t Coef. t Coef. z
DRET ? -0.037**  -2.19 -0.015 -0.93 -0.022 -15
RET ? 0.057** 2.19 0.074** 257 0.067**  2.46
RET_DRET + 0.042 0.89 -0.002 -0.04 0.014 0.28
LPBTD - 0.140*** 2.94 0.107**  2.34 0.116***  2.66
LNBTD - -0.085 -1.64  -0.127*%** 2,75  -0.130*** -2.79
LPBTD_DRET ? 0.006 0.1 -0.017 -0.33 -0.01 -0.22
LNBTD_DRET ? 0.122** 2.09 0.089* 1.67 0.109** 2.12
LPBTD_RET ? 0.024 0.52 0.024 0.3 0.025 0.56
LNBTD_RET ? -0.066  -0.89 -0.054 -0.76 -0.046 -0.64
LPBTD_RET _DRET + 0.226 1.52 0.034 0.22 0.077 0.53
LNBTD_RET _DRET + 0.251* 1.85 0.068 0.68 0.104 1.03
Intercepto ? 0.120*** 7.69 0.115*** 9,73 0.115***  7.39
n (obs.) 747 747 747
Rz ajustado 0.197 0.198 0.297
F ou Wald 17.672%** 10.154*** 141.896***

* p<10%; ** p<5%; *** p<1%,



Tabela 46 - Resultado para Conservadorismo Contabil, BTDTE e BTDP — México

Variavel dependente: LC

Variaveis Singl POLS Fixed Effects Random Effects
Previsto Coef. t Coef. t Coef. z
DRET ? -0.016  -1.33 -0.021 -0.95 -0.021 -1.25
RET ? 0.110*** 4.75 0.098*** 427 0.104*** 491
RET _DRET + -0.031  -0.87 -0.068 -1.13 -0.062 -1.37
LPBTD - 0.112 151 0.093 1.29 0.099 14
LNBTD - -0.048 -0.7 -0.037 -0.55 -0.054 -0.82
LPBTD_DRET ? -0.089 -1.24 -0.072 -0.84 -0.076 -0.99
LNBTD_DRET ? -0.023  -0.25 0.148**  2.22 0.09 135
LPBTD_RET ? 0.157 1.46 0.210* 1.67 0.188* 1.65
LNBTD RET ? 0.277* 1.94 0.326**  2.47 0.319** 2.38
LPBTD _RET DRET + -0.278  -1.32 -0.654**  -2.21 -0.510** -2.04
LNBTD RET _DRET + 0.396 14 0.342 1.29 033 127
Intercepto ? 0.095*** 7.43 0.078***  4.58 0.081*** 571
n (obs.) 677 677 677
Rz ajustado 0.259 0.261 0.255
F ou Wald 12.144%** 9.577*** 128.985***

* p<10%; ** p<5%; *** p<1%,

Tabela 47 - Resultado para Conservadorismo Contébil, BTDTE e BTDP — Peru

Variavel dependente: LC

Variaveis Singl POLS Fixed Effects Random Effects
Previsto Coef. t Coef. t Coef. z
DRET ? -0.015 -0.34 -0.062 -1.03 -0.045 -0.91
RET ? 0.076* 1.75  0.110%** 3.01 0.100*** 2.66
RET_DRET + 0.12 1.53 -0.095 -0.8 -0.021 -0.23
LPBTD - 0.355** 2.62  0.389*** 3.36  0.385*** 3.22
LNBTD - -0.101  -0.96 -0.098 -0.99 -0.091 -0.94
LPBTD_DRET ? -0.278* -1.67  -0.263* -1.86  -0.244* -1.74
LNBTD_DRET ? 0.19 1.27 0.17 1.26 0.14 1.1
LPBTD_RET ? 0.185* 1.85 0.124 131 0.137 145
LNBTD_RET ? 0.125 1.22 0.055 0.76 0.072 0.9
LPBTD_RET _DRET + -1.038*** 345  -1976*** -441  -1.233** -2.27
LNBTD_RET _DRET + 0.208 0.78 0.209 0.79 0.151 0.61
Intercepto ? 0.225*** 6.16  0.209*** 7.34  0.223*** 6.08
n (obs.) 404 404 404
Rz ajustado 0.323 0.368 0.247
F ou Wald 20.689*** 16.212%** 137.196***

* p<10%; ** p<5%; *** p<1%,
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