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RESUMO

A qualidade da informagd@o contabil ¢ um constructo operacionalizado a partir de diversas
proxies dada a impossibilidade de se observar identifica-la diretamente (Dechow, Ge, &
Schrand, 2010). Nos ultimos anos, em decorréncia de acontecimentos como o emblematico
caso Enron que expods os efeitos adversos gerados pela fragilidade da estrutura de governanga
e dos controles internos (Di Pietra, McLeay, & Ronen, 2014). Além disso, tem havido um
esfor¢o dos reguladores contdbeis no sentido de se melhorar a qualidade das informagdes
contabeis (DeFond, 2010). Nesse contexto, a avaliagao dos efeitos de normas como a SOX, o
IFRS ou a adog@o de uma estrutura de governanga mais adequada tem chamado a atencdo dos
pesquisadores da area de contabilidade e financas. Porém essa analise tem sido realizada
analisando-se as diversas proxies de forma isolada. Diante disso, o presente estudo buscou
analisar o efeito da SOX, do IFRS e dos Niveis de Governanga sobre o IQIC — indice de
Qualidade da Informagdo Contabil. Para tanto, analisou-se dados de 260 empresas listadas na
BM&FBovespa do periodo de 1999-2013 utilizando-se analise de regressdo, analise de cluster
e testes de diferencas entre as médias. Os resultados evidenciaram que a adog@o da SOX e de
Niveis Diferenciados de Governanga melhoram a qualidade da informagao contabil, entretanto,
a adocdao do IFRS piorou a qualidade da informagdo contabil (IQIC). Os resultados sdo
coerentes com as limitacdes de adog¢do do IFRS preconizadas por Ball (2006).

PALAVRAS CHAVE: SOX, IFRS, Governanga Corporativa, IQIC.

Area Tematica: Contabilidade para Usuarios Externos (CUE).
1. INTRODUCAO

A avaliagdo sobre o desempenho corrente a partir das demonstragcdes contabeis
possibilita que investidores e outras partes interessadas estimem os fluxos de caixa liquidos
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futuros da entidade (Barth, Beaver, & Landsman, 2001). Nas altimas décadas, tanto o padrao
IASB — International Accounting Standard Board, quanto o padrdo FASB — Financial
Accounting Standards Board, tem buscado desenvolver um conjunto amplo de normas que
visam melhorar a qualidade das informagdes financeiras divulgadas pelas companhias
(Mackenzie et al., 2013).

Diante disso, a observacdo das caracteristicas qualitativas da informagdo financeira
adquire um papel central no processo de elaboracdo das demonstra¢des contabeis. De acordo
com o Pronunciamento Conceitual Basico, as caracteristicas qualitativas sao classificadas em
dois tipos: (i) fundamentais e de (ii) melhorias. As primeiras tratam-se das caracteristicas
“criticas” enquanto as demais sdo definidas como “menos criticas”, porém desejaveis. A
relevancia e a fidedignidade compreendem as caracteristicas fundamentais da informacgao. A
relevancia refere-se a capacidade da informacdo financeira influenciar na decisdo dos usuarios
acerca da alocagdo dos seus recursos, pode ser identificada a partir do efeito sobre o
comportamento dos investidores (preco das a¢des) (Beaver, 1998). Ja a fidedignidade consiste
na representacao fiel, livre de erros e de tendenciosidade.

As caracteristicas de melhoria sdo: (i) comparabilidade, (ii) verificabilidade, (iii)
tempestividade e (iv) compreensibilidade. Segundo Yamamoto & Salotti (2006), a
comparabilidade constitui-se de uma caracteristica qualitativa de extrema importancia, pois
possibilita aos diversos usudrios, compararem os desempenhos de companhias e gestores
diversos. A verificabilidade refere-se a caracteristica qualitativa das informacgdes financeiras
que reforga a fidedignidade das informagdes, possibilitando que os usuarios formem uma
opinido geral sobre as informacgdes financeiras divulgadas (Mackenzie et al, 2013).
Complementarmente, a tempestividade define que as informagdes financeiras devam ser
divulgadas em tempo habil a tomada de decisdo dos diversos usuarios. Por fim, a
compreensibilidade consiste na capacidade dos usudrios assimilarem o contetdo das
informacgdes financeiras.

Apesar da expressa preocupagdo da Estrutura Conceitual com caracteristicas que
potencializem a utilidade das informagdes financeiras, sabe-se que a observacdo empirica
dessas qualidades pode sofrer restrigdes em fungdo de fendmenos estudados a priori pela Teoria
da Regulagdo (Jensen, 1976), Teoria da Agéncia (Jensen & Meckling, 1976), Hipotese de
Eficiéncia de Mercado (Beaver, 1998)

Por esses motivos, os pesquisadores tém analisado nos ultimos anos como a qualidade
das informagdes financeiras tem sido afetada por caracteristicas especificas da firma, pela
estrutura de mercado, pelo padrao normativo, pela instituicdo de normas de controles internos
como a SOX, entre outros (Almeida, Lopes, & Corrar, 2011; Ahmed, Michael, & Dechun,
2013). Dechow, Ge & Schrand (2010) destacam que a qualidade das informagdes contabeis esta
associada a influéncia dos nimeros contabeis na estimativa de valor da empresa, bem como a
tempestividade do reconhecimento de ganhos e perdas. Essa qualidade das informacdes pode
ser afetada por varidveis diversas (Watts & Zimmerman, 1986; Watts, 1992; Yamamoto &
Salotti, 2006). No presente estudo, analisou-se o efeito de mudancas normativas e de
caracteristicas econdmicas e institucionais da firma sobre a qualidade da informagao propondo-
se um IQIC - Indice de Qualidade das Informagdes financeiras a partir das principais proxies
de qualidade da informagao contabil (DeFond, 2010).

Diante desse contexto, o presente artigo buscou responder a seguinte pergunta: Qual o
efeito da SOX, do IFRS e do Nivel de Governanca sobre a qualidade das informacdes
financeiras? O objetivo geral foi analisar o efeito da SOX, do IFRS e do Nivel de Governanga
sobre a qualidade de um indice de qualidade informagdo contabil (IQIC).
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Os estudos sobre a qualidade da informagdo contabil se justificam pelos proprios
objetivos da contabilidade e as diversas limitagdes empiricas observadas desde os seus
primoérdios e, sobretudo a partir de sua utilizagdo para avaliagdo de titulos no mercado de
capitais. Primeiramente, porque ndo existe uma defini¢do tinica de qualidade da informacao
financeira (Dechow, Ge & Schrand, 2010) e por este motivo, proxies que possibilitam testar as
teorias subjacentes sdo desenvolvidas utilizadas e com frequéncia (DeFond, 2010). Essa
diversidade de medidas que tentam avaliar empiricamente a qualidade das informagoes
contabeis dificulta principalmente aos usuarios ndo institucionais a utilizacdo das mesmas, na
medida em que exige um nivel de conhecimento especifico sobre contabilidade e/ou métodos
quantitativos utilizados na aplicagdo dessas proxies.

Adicionalmente, questdes ligadas a economia classica e financas tém fomentado a
chamada Teoria Positiva da Contabilidade (Watts & Zimmerman, 1986). Nesse sentido, a
avaliagdo da qualidade da informacdo financeira e seu vinculo com as teorias econdmicas
reforcam o arcabouco teorico da contabilidade e finangas, especificamente em sua abordagem
positiva. Essa perspectiva ¢ defendida por Jensen (1976) quando discutiu a relevancia da teoria
da regulacdo para o desenvolvimento de uma teoria positiva da contabilidade.

Diante disso, o presente estudo, buscou avaliar o efeito de ado¢des de normas que: (1)
exigiram uma melhor estrutura de governanca e (2) buscaram melhorar a qualidade das
informacgdes contabeis. O estudo da regulagdo e especificamente contabil, possibilita
compreender as implicagdes praticas no comportamento dos elaboradores das informagoes
financeiras e se, a instituicdo da norma acarretou no atendimento aos objetivos para os quais foi
proposta. Ball (2006) alerta que fatores culturais e conjunturais podem influenciar no fracasso
da aplicacao efetiva da norma, na medida em que seus operadores podem interpretar e aplica-
la de forma diversa uns dos outros.

Cardoso et al. (2009) destacam esse efeito analisando as teorias da regulagdo existentes.
Utilizando a teoria tridimensional do direito, os autores observam que a relagdo entre o fato,
valor ¢ a norma ¢ o que direciona o estabelecimento de regras e que por vezes a participagdo do
sujeito, em sua elaboracdo e aplicacdo pode implicar inefici€ncias, decorrentes principalmente
dos conflitos de interesses (teoria de agéncia), seja por parte dos agentes reguladores e agentes
regulados, ou ainda, dos aplicadores das normas (agentes econdmicos) buscando preservar seus
interesses pessoais em detrimento do bem comum (Jensen & Meckling, 1994).

Diante disso, o presente trabalho buscou contribuir com o estado da arte em
contabilidade e financas: (i) avaliando o efeito do ambiente de regulacdo contabil na qualidade
da informagao a partir do ambiente legal e institucional; (ii) propondo uma proxy de qualidade
que agregue as principais métricas de qualidade da informagdo contabil e; (iii) desenvolvendo
um modelo empirico-analitico que possibilite a categorizacdo das companhias em termos de
qualidade da informacao contabil.

Além dessa introducdo, o artigo possui outras quatro se¢oes. Na segunda se¢do
apresentou-se a revisdo da literatura com os topicos principais para a discussao e andlise dos
dados. Na terceira se¢@o apresentou-se os procedimentos metodologicos, principalmente aquela
utilizada para a constru¢cdo do IQIC. Na quarta secdo discutiu-se os resultados a luz da teoria e
resultados pregressos sobre o tema. Na ultima se¢@o (quinta) apresentou-se as consideragoes
finais, com implicagdes do estudo e sugestdes para pesquisas futuras.
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2. REVISAO DA LITERATURA

2.1. QUALIDADE DOS RESULTADOS E PROXIES DE QUALIDADE DAS
INFORMACOES FINANCEIRAS

Segundo Francis, Olsson e Schipper (2006), a qualidade da informagdo no mercado de
capitais ¢ de interesse de todos aqueles que participam nas etapas do processo de criacdo,
disseminagdo e utilizacdo com o objetivo de alocacdo de capital. Para tanto, as informagdes
financeiras figuram como uma das principais formas de disponibilizagdo de dados uteis e por
consequéncia proporciona uma melhor tomada de decisdo por parte dos detentores de capital
(Hendriksen & Breda, 2007).

Dechow e Schrand (2004) argumentam que os analistas financeiros t€m como objetivos
avaliar o desempenho das companhias, buscando, a partir de dados historicos e do desempenho
corrente, estimar ou projetar o desempenho futuro e o seu valor intrinseco. Para tanto, uma
informagdo contabil de alta qualidade ¢é esperada.

Para Imhorff Jr. (1992), a informagdo contdbil de alta qualidade estd associada a
previsibilidade (maior ou menor) dos lucros, ao maior ou menor erro de previsao (forecast), a
surpresa (mais ou menos) no anuncio dos resultados. Segundo Dechow e Schrand (2004, p.5),
um resultado de alta qualidade ¢ um numero que reflete acuradamente o desempenho
operacional corrente e ¢ um bom indicativo do desempenho futuro, além de ser uma métrica
sintética para se estimar o valor da firma. Complementam ainda que s2o aqueles resultados que
estdo intrinsecamente associados ao valor da firma e que sdo observados quando os fluxos de
caixa esperados sdo persistentes e “previsiveis”.

Francis, Olsson e Schipper (2006) corroboram que uma informacdo contabil de
qualidade ¢ aquela que afeta o comportamento dos investidores no mercado de capitais. Essa
qualidade ¢ definida como a relevancia da informagao para a avaliagdo dos titulos. Logo, quanto
maior a relacdo entre a informacgdo financeira para a avaliagdo do valor da empresa, maior
qualidade tera a mesma.

Apesar da definigao de Dechow e Schrand (2004) associar a persisténcia dos fluxos de
caixa como um dos pardmetros empiricos de qualidade das informacdes financeiras, elas
argumentam que o fluxo de caixa per si ndo atende as demandas dos diversos usuarios, pois ele
¢ vulneravel a volatilidade, e ndo representa os beneficios econdmicos auferidos, mas sua
realizacdo. Deste modo, a simples mudanca da politica de crédito pode afetar o fluxo de caixa
da companhia, sem, contudo, em nada mudar no lucro auferido.

Uma informacdo contabil de alta qualidade estd associada ao baixo nivel de
Gerenciamento de Resultados (earning management) e forte correlagdo entre as acumulacdes
(accruals) e o fluxo de caixa, o que indica uma aproximacdo entre o reconhecimento ¢ a
realizacdo dos eventos econdmicos (timeliness). Chaney, Faccio e Parsley (2011) observam que
os lucros reportados sdo um primeiro indicativo de qualidade da informacao contabil. O lucro
difere do fluxo de caixa em funcao das acumulagdes (accruals). Essas acumulacdes por sua vez
possuem um componente discriciondrio e outro nao discricionario. Pressupondo que as
acumulagoes devem refletir o melhor julgamento dos gestores e contadores no reconhecimento
dos eventos econdmicos, a analise da sua magnitude e variabilidade, € um bom indicativo de
qualidade das informagdes financeiras.

Existem duas principais fontes de Qualidade da Informagao Contébil. A primeira (inata),
inerente ao negocio, decorre: (1) do modelo de negocios, (2) do risco das operagdes e (3) do
ambiente operacional. A segunda fonte origina-se das escolhas de mensura¢ao no processo de
elaboragdo das demonstracdes contabeis. Nessa, observa-se que (1) as decisOes gerenciais, (2)
os sistemas de informagdes, (3) a auditoria, (4) a estrutura de governanca, ¢ (5) as normas e
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padroes de Contabilidade sdo mecanismos que melhoram ou reduzem a qualidade das
demonstragdes contabeis (Francis, Olsson, & Schipper, 2006)

Como qualidade das informagdes financeiras ¢ um constructo e ndo pode ser medido
diretamente, diversas métricas foram desenvolvidas ao longo dos anos para representa-lo. Isso
implicou em um conjunto de proxies propostas para a avaliacdo da qualidade das informagdes
financeiras (DeFond, 2010). Essas proxies podem ser agrupadas em oito categorias, a saber
(Dechow, Ge, & Schrand, 2010): Persisténcia dos Lucros; Magnitude dos accruals; Modelos
residuais dos accruals; Alisamento dos resultados; Reconhecimento oportuno de perdas;
Benchmarks; Coeficiente de resposta dos lucros (ERC’s); Indicadores externos de distorgoes
nos lucros.

No presente estudo, a qualidade das informacdes financeiras foi estudada a partir das
proxies tradicionalmente utilizadas (Earnings Persistence, Value Relevance, Earnings
Management, Conditional Conservatism, Restatement) (DeFond, 2010). Esses eventos
caracterizadores da qualidade das informagoes financeiras sdo fortemente influenciados pelas
chamadas Escolhas Contabeis (Watts, 1992). Trata-se de toda e qualquer decisdo que tenha
como objetivo, influenciar de forma subjetiva o sistema contabil (Fields, Lys, & Vincent, 2001).
De acordo com Jensen e Meckling (1976), o gestor visando atender um interesse especifico
pode agir oportunisticamente escolhendo aquele método que melhor atende aos seus objetivos.
Watts (1992) define a Accounting Choice como a possibilidade de o gestor escolher entre um
método contabil ou outro. O autor cita o exemplo dos métodos de depreciacdo. Considerando
a existéncia de limitagdes do comportamento dos agentes e a flexibilidade das normas
(especificamente as internacionais), a andlise das referidas proxies possibilitara a adequada
analise de qualidade sob a perspectiva da Teoria Positiva da Contabilidade e o efeito dada SOX,
do IFRS e do Nivel de Governanga sobre a qualidade da informacao contébil.

Field et al. (2001) observa que as escolhas contabeis sdo influenciadas por trés fatores,
a saber: (i) custos de agéncia, (ii) assimetria informacional e (iii) externalidades. Considerando
que um conflito eminente pode surgir entre os agentes ¢ proprietarios, a necessidade de
mecanismos de controle dos agentes e de convergéncia dos objetivos de ambos (Cohen,
Krishnamoorthy, & Wrigth, 2004), a incorréncia de custos de agéncia ¢ inevitavel (Jensen &
Meckling, 1976; Jensen & Meckling, 1994). Nesse sentido, o estabelecimento de contratos de
remuneracao e o estabelecimento de uma estrutura de governanga que alinhe os interesses dos
agentes e investidores se faz necessario (Feng, Ge, Luo, & Shevlin, 2011).

2.2, ESTRUTURA DE GOVERNANCA CORPORATIVA E QUALIDADE DAS
INFORMACOES

A estrutura de governanga ¢ todo conjunto de mecanismos com a finalidade de controlar
os agentes e potencializar a maximizacao de resultados para os acionistas e partes interessadas
(Brickley & Zimmerman, 2010). A informagao financeira consiste em todo conjunto de dados
(lucro, fluxo de caixa, nivel de endividamento, etc.) disponibilizados aos diversos usuarios, com
a finalidade de tomada de decisdo. Para que cumpra seus objetivos, as caracteristicas
qualitativas da informacdo financeira sdo esperadas. Porém sabe-se que a natureza dos agentes
(Jensen & Meckling, 1976), a flexibilidade das normas (Ball R. , 2006), bem como as escolhas
contabeis disponiveis (Watts, 1992) podem restringir as caracteristicas qualitativas das
informacdes financeiras.

De acordo com Chaney, Faccio & Parsley (2011), a Qualidade da Informagao Contabil
¢ essencial para a redugdo da assimetria da informacdo e do conflito de agéncia. Por esse
motivo, a estrutura de governancga constitui-se de mecanismo contributivo para a melhoria da
qualidade das informagdes financeiras. Isso porque conforme destacam Di Pietra, McLeay, &
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Ronen (2014), os mecanismos de governanga, reduzem o risco de os agentes agirem
oportunisticamente, potencializando uma melhor qualidade da informagdo contabil.

Diante disso, a estrutura de governanga possibilitard atender aos seus objetivos iniciais,
bem como melhorar a qualidade das informagdes contdbeis, haja vista que a existéncia do
conflito de agéncia pode fazer com que os agentes adotem procedimentos contabeis, dentre os
diversos possiveis, que priorizem o seu bem-estar proprio (Feng, Ge, Luo, & Shevlin, 2011).
Isso decorre do fato de que os gestores possuem incentivos econdmicos que os fazem adotar
escolhas contabeis que atendam a alguma expectativa (Watts, 1992).

A influéncia da estrutura de governanga sobre qualidade da informagao contabil pode
ser sintetizada da seguinte forma. A estrutura de governanca € todo conjunto de mecanismos
internos e externos que podem controlar as a¢des dos agentes, potencializando a maximizacao
do valo (Brickley & Zimmerman, 2010)r. Estes mecanismos, tais como o ambiente de
regulacdo, o mercado financeiro ¢ de capitais e os agentes legisladores e outras partes
interessadas buscardo monitorar a companhia por meio dos seus 6rgaos representativos internos
quais sejam: comité de auditoria, conselho de administragdo e os proprios gestores (Di Pietra,
McLeay, & Ronen, 2014). Por sua vez a auditoria externa, como agente util na avalia¢do sobre
a fidedignidade das informagdes financeiras reduzira os riscos de fraude e viés das informacdes
prestadas (Houge, Easton, & Zijl, 2014).

Nesse sentido, a interagdo permanente dos agentes econdmicos participantes da
estrutura de governanga da empresa potencializara uma melhor qualidade das informagdes
financeiras (Cohen, Krishnamoorthy, & Wrigth, 2004). Por outro lado, os legisladores e
reguladores, podem estabelecer normas que, a despeito da busca de uma homogeneidade de
procedimentos, podem implicar heterogeneidade, dada a possibilidade de interpretagdo
subjetiva. Cohen, Krishnamoorthy e Wrigth (2004) e Watts (2007) alertam para a ocorréncia
desse fendmeno quando da adogdo das chamadas IFRS.

Ball (2006) destaca que a euforia da adog¢do do padrdo IFRS, pode ndo implicar praticas
de contabilidade homogéneas, pois a desconsidera¢do dos aspectos culturais e educacionais,
aliada a interpretagdo “particular” das normas através do subjetivismo responsavel, pode
restringir o alcance dos objetivos iniciais da convergéncia, logo, a estrutura de governanca pode
restringir tal limitagdo.

2.3 PESQUISAS ANTERIORES

Em se tratando de estudos sobre o efeito da adocao das IFRS ou da SOX as evidéncias
sobre tem apresentado beneficios e limitagdes. O que se observa ¢ que tanto a adogdo da SOX,
quanto do IFRS t€m melhorado a qualidade das informacgdes financeiras, porém nao de forma
consistente nos diversos contextos econdmicos e institucionais, sobre as varias proxies
estudadas (Iliev, 2010; Kalelkar & Nwaeke, 2011; Gavious, 2013; Christensen, Hail, & Leuz,
2013; Aubert & Grudnitski, 2014; André, Filip, & Paugam, 2015).

Iliev (2010) analisou como a adog¢@o da SOX afetou os custos com auditoria, a qualidade
dos lucros e o prego das ag¢des. Os dados referiram-se a 281 empresas que estavam submetidas
a obrigatoriedade da SOX no periodo de 2001 a 2004. Os autores observaram que a adogdo da
norma aumentou os custos de agéncia, reduziu a discricionariedade dos lucros e uma reagao
positiva do mercado em termos de precificacdo dos ativos. Conclui-se que menor
discricionariedade gera maior qualidade das informagdes contabeis. Por outro lado, o aumento
dos custos demonstra-se como um dos efeitos adversos e que inclusive geraram criticas com a
adog¢do da SOX (Andrade, Bernille, & Hood III, 2014).
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Kalelkar e Nwaeze (2011) analisaram o efeito da SOX sobre a qualidade dos lucros e
dos accruals. Para tanto analisaram dados do periodo de 1997-2006 disponiveis na base de
dados Compustat, totalizando 9527 observagoes. Os resultados demonstraram que os niveis de
accruals totais e discricionarios antes da adogdo da SOX foram maiores e estatisticamente
significativos em relagdo ao periodo posterior. Esses resultados sinalizam para o atendimento
do objetivo que motivou a promulgagdo da referida lei (Gavious, 2013).

No que se refere aos efeitos da adogdo do IFRS, apesar da maioria dos estudos
sinalizarem para melhoria marginal com a adocao desse padrao, algumas evidéncias caminham
no sentido contrario, pois os agentes possuem incentivos econdmicos e esses podem influenciar
na forma como aplica a referida norma. Em ambientes econdmicos onde o mercado de capitais
¢ desenvolvido e, portanto, as informagdes publicas tém um peso significativo no processo
decisorio dos investidores (estruturas de propriedade dispersas), os gestores terdo maiores
estimulos a gerenciarem resultados com essa finalidade especifica, tal como atender a
expectativa do mercado em termos de desempenho (Di Pietra, McLeay, & Ronen, 2014).

Ball (2006) observa que a ado¢do das IFRS pode ndo implicar melhoria de fato, e em
alguns alguns estudos esses resultados se confirmam. André, Filip e Paugam (2015)
demonstraram que apesar do IFRS ser um padrdo conservador (condicionalmente), na pratica
esse Conservadorismo pode ser violado ou reduzido, o que gera assimetria informacional. A
partir de uma amostra de 13.711 empresas europeias de 16 paises com dados do periodo de
2000-2010, eles concluiram que a ado¢do do padrdo internacional reduziu o nivel de
Conservadorismo. Observaram ainda que esse Conservadorismo era menor em empresas em
que a qualidade da auditoria era maior, os mecanismos de compliance e enforcement sdo mais
robustos, o que se justifica, pois, esse menor Conservadorismo pode se sustentar nos incentivos
que fundamentam o Gerenciamento de Resultados, logo, a flexibilidade das normas (IFRS)
pode levar os agentes a serem menos conservadores.

No mesmo sentido, Chalmers, Clinch e Godfrey (2011) observaram que as informagdes
financeiras no padrdao IFRS sdo mais relevantes, ou seja; os lucros e o patrimonio liquido tém
maior capacidade de explica¢do do valor de mercado da firma. Os autores analisaram dados de
empresas australianas do periodo de 1990-2008 totalizando 20.025 observagdes. Entre seus
resultados, verificaram que de fato o padrao IFRS apresenta maior qualidade em termos de
relevancia dos numeros contabeis, porém a persisténcia dos resultados reduziu, sinalizando
maior volatilidade. Desse modo, pode-se inferir que a despeito da volatilidade dos resultados
ser uma questao relevante no que se refere a estimativa do valor futuro da companhia, a maior
capacidade de o lucro explicar o valor de mercado das empresas sugere que nao se trata o fator
mais representativo para tal estimativa. Dentre os principais resultados, os estudos evidenciam
que:

= A adogdo das IFRS melhora a qualidade da informagdo contébil, fazendo com que o

Gerenciamento de Resultados diminua, os lucros sejam mais persistentes e tempestivos

(Ahmed, Michael, & Dechun, 2013);

= A adocdo das IFRS melhora a qualidade das informagdes em ambientes institucionais

com baixa prote¢do aos investidores (Houge, Easton, & Zijl, 2014);

= A adocdo das IFRS tem reduzido as diferencas entre os paises em termos de métricas

e informagdes divulgadas (Jones & Finley, 2011);

» A adogdo das IFRS sinaliza um efeito positivo sobre o volume de republicagdes das

demonstragdes contabeis (Hee, 2011);

= Um dos principais mecanismos de enforcement na aplicagdo das IFRS ¢ a republicacdo

das demonstrag¢des (Christensen, Hail, & Leuz, 2013).
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Na literatura nacional as controvérsias permanecem, as evidéncias seguem a mesma
linha, em que no geral observa-se uma melhoria da qualidade da informacao apos a adogdo do
IFRS, entretanto, essa melhoria é fortalecida ou ndo, em decorréncia de caracteristicas
econdmicas e/ou institucionais das firmas (Gabriel, 2011; Macedo et al., 2013; Santos &
Cavalcante, 2014; Pimentel, 2015; Grecco, 2013; Santiago, Cavalcante, & Paulo, 2015;
Cardoso, Souza, & Souza, 2015).

Destaca-se que dentre estes, apenas o trabalho de Gabriel (2011) buscou propor um
indice de qualidade da informagdo contabil (IQIC). O autor buscou construir um Indice de
Qualidade das Informagdes Contabeis (IQIC), a principio para capturar a confiabilidade e
relevancia, caracteristicas qualitativas fundamentais. Entretanto a proposta do autor foi
diferente do presente artigo, dado que foi desenvolvido um indice a partir do consenso baseado
na opinido de especialistas (Delphi). O autor, a partir de um questionério enviado a um grupo
de oito especialistas utilizou a técnica Delphi para validar o questionario e construir um IQIC.
A ideia foi analisar as informacdes financeiras divulgadas de 200 empresas Brasileiras no que
se refere a atenderem ou ndo as perguntas propostas. Adicionalmente, a técnica Delphi foi
aplicada para validar se as perguntas apresentadas refletiam os atributos de qualidade de
interesse da pesquisa (fidedignidade e relevancia).

O indice foi mensurado com uma escala de 0 a 10 sendo interpretado como de maior
qualidade aquelas que mais se aproximavam de 10 e de menor, o contrério. A proposta do Indice
apresenta limitagdes decorrentes de algumas escolhas, entretanto merece atengdo e
continuidade em seu desenvolvimento. Dado o objetivo do trabalho de Gabriel (2011), o autor
concluiu que: Quanto melhor a estrutura de governanga, maior ¢ a Qualidade da Informagao
Contabil, a estrutura do conselho de administracdo foi a varidvel mais relevante para a
explicagdo do IQIC, os lucros passados tém efeito positivo sobre o IQIC, a adogdo do IFRS ndo
teve efeito significativo sobre o IQIC.

Utilizando estratégias ¢ abordagens de pesquisa diversas, outros estudos analisaram o
efeito da adocdo das Normas Internacionais sobre a Qualidade da Informa¢do Contabil no
contexto brasileiro destacando-se:

e Reducdo do Conservadorismo e sem efeitos significativos na persisténcia dos lucros

(Santiago, Cavalcante & Paulo, 2013);

¢ Diferencas significativas sobre os accruals discricionarios antes ¢ depois da adogao do

IFRS (Cardozo, Souza & Dantas, 2013);

e Maior capacidade explicativa do lucro liquido e do fluxo de caixa operacional apds a

adogdo do IFRS (Machado, Silva Filho & Callado, 2014);

e Aumentou a capacidade explicativa do lucro e ndo afetou o conservadorismo

condicional (Santiago, Cavalcante e Paulo, 2015);

e A adoc¢@o do IFRS nido afetou significativamente o Gerenciamento de Resultados

(Silva & Fonseca, 2015);

e Aumentou tanto o lucro quanto o patrimoénio reportado pelas empresas e sua

capacidade explicativa do valor da empresa apos a adogdo do IFRS (Santos, 2015; Pires

& Decort, 2015).

3. PROCEDIMENTOS METODOLOGICOS

O estudo classificou-se como exploratorio e descritivo quanto aos objetivos, documental
quando aos procedimentos e quantitativo quanto a abordagem do problema. Segundo Raupp &
Beuren (2006), os estudos exploratorios sdao aqueles que estudam problemas com pouca
literatura disponivel ou ainda, aqueles fendmenos ja conhecidos, mas em novas abordagens. No
presente estudo utilizou-se uma abordagem diferenciada para analisar a questdo da qualidade
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da informagdo contabil. Além disso, classificou-se como descritivo, pois analisou-se as
carateristicas e comportamento do fendmeno estudado. Cooper & Schindler (2003) definem as
pesquisas descritivas como aquelas que buscam trazer informag¢des complementares sobre as
caracteristicas e/ou comportamento do fendmeno e com um nivel de profundidade maior
comparativamente as pesquisas exploratorias. Quanto aos procedimentos, a pesquisa
classificou-se como documental, pois analisou dados das demonstragdes contabeis divulgadas
pelas empresas participantes da amostra periodo de 1999-2013. As pesquisas documentais sao
aquelas que utilizam de documentos nao bibliograficos (Hair Jr., Babin, Money, & Samouel,
2005). Por fim, quanto a abordagem do problema, o estudo classificou-se como quantitativo,
pois utilizou técnicas estatisticas (estatistica descritiva, analise de regressdo e testes de
diferengas entre as médias) para a analise dos dados (Raupp & Beuren, 2006).

3.1. A PROPOSICAO CALCULO DO iNDICE

A proposi¢do de um Indice de Qualidade da Informagdo Contabil (IQIC) utilizando-se
as principais proxies de qualidade da informagao contabil requer, inevitavelmente, a realizagao
de escolhas metodologicas. Primeiro porque que existe uma profusdo de métricas (proxies).
Segundo que se tratam de métricas com dimensdes ¢ escalas diferentes. Diante disso optou-se
por utilizar aquelas proxies mais estudadas na literatura (DeFond, 2010; Dechow, Ge, &
Schrand, 2010), além de captarem as caracteristicas qualitativas fundamentais e de melhoria,
definindo-se como variaveis que fariam parte do IQIC as seguintes: (1) Gerenciamento de
Resultados, (2) Conservadorismo Condicional, (3) Persisténcia dos Lucros, (4) Relevancia do
Valor Contabil e (5) Republicacdo das Demonstragdo Contabeis.

Posteriormente demandou-se optar pelos modelos que seriam utilizados para se estimar
as referidas proxies. Para tanto seguiu-se os modelos utilizados por Marques et al. (2016, p.127-
128) ! e que sdo recorrentemente utilizados na literatura nacional e estrangeira. Excetuando-se
a variavel republica¢do (TRA — Taxa de Republicagdo Acumulada) que foi medida diretamente
pela quantidade de republicagdes acumuladas até a data corrente dividida pelo total de
publicacdes as quais estavam obrigadas a empresa, todas as demais sao modelos econométricos
em que seus residuos ou suas variaveis evidenciam maior ou menor qualidade da informacao
contabil.

Como a qualidade da informagdo contabil, em alguns casos, ¢ medida pelos parametros
do modelo de regressdo (Conservadorismo Condicional, Persisténcia dos Lucros) ou pelo seu
coeficiente de determinagdo (Relevancia do Valor) e desse modo ndo haveria como diferenciar
uma empresa da outra ja que nao haveria como estima-las para cada ano/empresa, optou-se por
adotar a seguinte estratégia. Os residuos das regressdes incorporam, entre outros fatores, o
comportamento discricionario dos agentes, bem como erros idiossincraticos ndo previsiveis
(Wooldridge, 2010), porém quando a qualidade piora, esse residuo tende a aumentar, pois
gerard um maior erro, logo, quanto maior o erro, menor serd a qualidade. Deste modo, a
manipulagdo do lucro ou do patrimonio liquido tendera a afetar a capacidade explicativa das
variaveis que se forem muito diferentes da média tenderdo a gerar um maior erro de estimagao,
logo, uma piora na qualidade da informagdo. A mesma coisa ocorrera com o Conservadorismo
Condicional, com a Persisténcia dos Lucros. O Gerenciamento de Resultados j4 utiliza o residuo
como pardmetro de maior ou menor qualidade, logo, a utilizacdo dessa variavel é decorrente da

1 Um detalhamento pormenorizado dos modelos pode ser obtido na referéncia citada, pois de modo a possibilitar
dar uma compreensibilidade na proposta do indice omitiu-se o detalhamento dos modelos utilizados para a
estimagdo das variaveis que compuseram o IQIC.
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aplicagdo e interpretacdo do modelo. Por fim, a republicagdo foi a unica varidvel medida
diretamente conforme ja mencionado.

Ocorre que dado o objetivo do presente estudo, a diferenciacao das empresas em relagio
as demais e ao longo do tempo era necessario e havia, além disso, o problema da escala das
variaveis. Optou-se por padroniza-las conforme a proposta de Favero et al. (2009). A
padronizagdo utilizada, realizada anualmente, transformava as variaveis originais em valores
padronizados entre 0 (zero) e 1 (hum) em cada ano. Além disso, como sdo variaveis que buscam
mensurar um constructo (qualidade da informagao) e demandava-se atribuir um peso a cada
uma, optou-se por utilizar o percentual da variancia explicada dos componentes principais da
analise fatorial (Hair Jr., Black, & Babin, 2009). Deste modo o IQIC foi construido a partir da
equagdo 1.

1QIC; = ¥7_, PQIC; (1)

Em que:
PQIC;; = Iésima Proxy de Qualidade da Informagao Contabilno momento t

O IQIC varia entre 0 a 1 e constitui uma escala em que 0 significa aquelas informagdes
financeiras com maior qualidade e 1 as de menor qualidade. Em sintese, consiste em uma
analise agregada dos desvios padronizados de cada proxy, em cada periodo. Logo, aquelas
empresas que se posicionam proximas a 0 tém maior qualidade e aquelas que apresentaram
indices iguais ou proximos a 1, menor qualidade. Graficamente tem-se a seguinte termometro

(Figura 1):
IQIC; = Z PQIC
O m— 1 — !
I |

Maior Qualidade Menor Qualidade

Figura 1 — Termometro de Qualidade da informag¢do Contabil

Fonte: Elaborado pelos autores

Nota: A validagao interna do IQIC — Foi realizada a partir da analise de regressdo painel e cross section
e painel apresentando em ambos 0s casos, capacidades explicativas das variaveis em relagdo ao IQIC
que variaram entre 75% e 99%, garantidos o atendimento aos pressupostos econométricos.

Ap6s se calcular o IQIC testou-se a hipotese geral do trabalho, desenvolvida a partir da
literatura apresentada na secdo 2, que foi Hy = ASOX,IFRSe NGov — IQIC ¢ H, =
ASOX,IFRS e NGov —— IQIC. Ouseja, a adogao da SOX, do IFRS e de Niveis de Governanca
(ASOX,IFRS e NGov ) afetou significativamente (=)o IQIC - Indice de Qualidade das
Informagdes Contabeis (H,). Na possibilidade de refutagdo da hipotese proposta, espera-se que
as mudancas nas respectivas normas ndo afetem significativamente (=)o IQIC (H;). O
modelo (equacgao 2) testado em que “Control” refere-se as varidveis de controle utilizadas no
estudo. Além disso, a operacionalizagdo das variaveis esta apresentada abaixo da tabela em que
se analisou 0 modelo, sendo omitida nessa se¢do. O nivel de significancia considerado nos testes
foi 1% e 5%.

IQIC;; = a + D;S0X + D,POS SOX + D;Convergéncia + D,IFRS Parcial +
DgIFRS Full 4+ DgNGov + )} Control + €;; 2)

4. ANALISE DE DADOS E RESULTADOS
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4.1 — O efeito SOX e do IFRS sobre 0 1QIC

Inicialmente analisou-se a evolugdo do IQIC e das varidveis que o compuseram (Figura
2). Verifica-se que o IQIC apresentou uma tendéncia de queda ao longo do periodo, sugerindo
melhoria da qualidade da informagdo contabil, tanto apos a SOX (a partir de 2002), quanto a
partir da IFRS (2008 em diante). Esses resultados sdao reforgados por estudos nacional e
estrangeiros que evidenciaram a melhoria da qualidade das informagdes (Santiago, Cavalcante,
& Paulo, 2015; Santos E. , 2015; Silva & Fonseca, 2015; Ahmed, Michael, & Dechun, 2013;
Houge, Easton, & Zijl, 2014). Observando-se o comportamento das variaveis que compuseram
o indice os resultados reforgam o comportamento do IQIC, pois observa-se que apos a adogdo
da SOX e do IFRS, elas apresentaram tendéncia de reducao, sugerindo melhor qualidade da
informacao contabil. Cabe destacar ainda que observando-se o comportamento do IQIC a partir
de 2009 verifica-se uma relativa estabilidade, sugerindo que a despeito de tendéncia de
melhoria, tal evento pode nao ser significativo, conforme reforga alguns estudos com as proxies
isoladas de qualidade da informagdo contabil (Silva & Fonseca, 2015; Santiago, Cavalcante, &
Paulo, 2015; André, Filip, & Paugam, 2015) .
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Figura 2 - Comportamento do IQIC e das varidveis que o compdem ao longo do
periodo de 1999-2013

Nota:TR — Taxa de Republicagdo Acumulada; VR — Proxy de Relevancia do Valor a partir dos residuos da
regressdo padronizados; AD — Proxy de Gerenciamento de Resultados a partir dos residuos da regressdo
padronizados; Pers — Proxy de Persisténcia dos Lucros a partir dos residuos da regressao padronizados; Conser —
Proxy de Conservadorismo a partir dos residuos da regressdo padronizados. IQIC — Indice de Qualidade da
Informagao Contabil.

Posteriormente analisou-se o comportamento do IQIC por Periodo Normativo e principais
Clusters (Figura 3). Observa-se que as empresas que classificadas no cluster 0,00 < IQIC < 0,20
foi o que maior peso teve na variabilidade do IQIC médio e o cluster com 1QIC entre 0,20 e
0,40 permaneceu estavel ao longo dos anos. Tal afirmativa pode ser realizada, pois 90% dos
dados foram classificados nesses dois grupos. Em termos de significancia estatistica ao longo
dos anos, observa-se que o periodo de convergéncia (2005-2007) apresentou diferencas
estatisticamente significativas ao nivel de 1%. Do mesmo modo, foram observadas diferengas
estatisticamente significativas no periodo de adogdo parcial (2008-2009), ndo apresentando,
entretanto, diferenga significativa apds esse periodo sugerindo uma estabilidade do IQIC.

Quando analisado IQIC médio por nivel de governanca (tradicional e niveis
diferenciados), observou-se que as empresas dos Niveis Diferenciados de Governanga
apresentaram IQIC’s maiores, sugerindo menor qualidade. Entretanto, diversos fatores podem
explicar tais resultados. Primeiro que empresas desse grupo estdo mais suscetiveis a politicas
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de divulgagdo mais apropriadas (Hee, 2011), implicando, por exemplo em maior volume de
republicagdes (TRA). Segundo, que empresas listadas nos niveis diferenciados de governanga
tendem a ser maiores, mais vulneraveis a volatilidade do mercado, etc. (Brickley &
Zimmerman, 2010). Em termos de comportamento, os IQIC’s por Niveis de governanga
apresentaram correlacdo forte como pode ser visualizado neste grafico, entretanto, em termos
absolutos, eles foram estatisticamente significativos ao nivel de 1%, sugerindo que empresas
do Nivel Tradicional, tendem a apresentar melhor qualidade da informagéo contabil (IQIC).
0,350

, o -
0,150 E}' Eil
0,050

1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013
EXXNN Tradicional B Niveis Diferenciados C—p IQIC por periodo normativo

IQIC === (,20< [QIC< 0,40 eseess 0,00< [QIC< 0,20

Figura 3 - Evolucio do IQIC por Nivel de Governanga, Periodo Normativo e Clusters
Fonte: Dados da Pesquisa

Nota: [Hy: IQIC PréSOX=P6sSOX = Prob Z (0,513)]; [Hp: IQIC Convergéncia=Outros = Prob Z (7,67%)];
[Hg: IQIC PréConvergéncia=PoésConvergéncia = Prob Z (0,378)]; [Ho: IQIC PréIFRS=P4sIFRS = Prob Z
(5,786**)]; [Ho: IQIC IFRSParcial=Outros = Prob Z (35,271%)]; [He: IQIC IFRSFull=Outros = Prob Z
(1,403)]; Ho: IQIC NivGov=Tradicional = Prob Z (16,121*)]; Ho: IQIC Ano;= Ano; = Prob Z (131,859%)].

Posteriormente analisou-se o efeito da SOX, do IFRS e dos Niveis de Governanga sobre
o IQIC (Tabela 1), servindo ainda como validagdo externa do indice. Considerando os
resultados de estudos anteriores (Santos & Cavalcante, 2014; Ahmed, Michael, & Dechun,
2013) em que se observou efeito significativo da SOX e do IFRS sobre as proxies de Qualidade
da Informagdo Contabil estudadas, testou-se a persisténcia dessa significancia, bem como o
efeito de variaveis de controle conforme a equagao 2. Inicialmente verificou-se que as variaveis
estudadas apresentaram uma capacidade de explicativa da variagdo do IQIC (R? entre 19,35%
e 35,50%).

No que se refere ao efeito do ambiente normativo sobre o IQIC verifica-se que apenas no
periodo de 2002 a 2004 verificou-se uma reducdo sobre o IQIC. Nos demais, ano de adogéo da
SOX, adogdo do IFRS Parcial e Full o efeito foi positivo sugerindo que as respectivas normas
reduziram a Qualidade da Informagdo Contabil. Esses resultados devem ser lidos com ressalvas,
pois os periodos de mudangas ¢ adaptacdes, sobretudo de normas contabeis, geram
instabilidades no que concerne a interpretacdo e sua aplicagdo (BRAGA, 2011). No caso
especifico, a adogdo das normas internacionais representou uma mudanga profunda, pois se
migrou de um padrdo baseado em regras para outro baseado em principios o que justificaria
esse aumento do IQIC nesse periodo. Além disso, no periodo houve uma mudanga significativa
no mercado de capitais brasileiro com aumento do numero de empresas, periodos de
instabilidade econdmica que afetam o comportamento dos agentes econdmicos (investidores,
competidores, etc.). Como o ambiente econdmico afeta no comportamento das varidveis
utilizadas nos modelos de regressdo, esses movimentos adversos do mercado afetardo os
componentes idiossincraticos das varidveis e, por conseguinte afetando o residuo, aumentando
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os componentes transitorios e reduzindo os permanentes, “piorando” a Qualidade da
Informacao Contabil medida a partir do IQIC.
Tabela 1 - Estatistica do modelo de regressio para teste do efeito da SOX e IFRS sobre o

IQIC
1QIC 1999-2013 1999-2007 2008-2013
Coef. Z Prob>|z| Coef. Z Prob>|z| Coef. Y4 Prob>|z|

Intercepto 0,3767 4,95 0,000 0,4761 3,09 0,002 0,2044 | 2,32 0,020
SOX 0,1271 7,92 0,000 0,1131 4,55 0,000

Pés SOX -0,0737 -4,26 0,000 | -0,9951 | -4,16 0,000

Pés Convergéncia 0,0684 3,02 0,003

IFRS Parcial 0,0594 5,17 0,000 0,0071 1,01 0,314
IFRS Full 0,0046 0,42 0,676 0,0055 0,83 0,408
Big Four -0,1403 -1,94 0,053 | -0,2335 | -1,53 0,126 0,0060 0,07 0,945
NGov 0,7450 3,03 0,002 0,5889 4,27 0,000
NI -0,0119 -0,36 0,721 | -0,7773 | -3,17 0,002 | -0,5596 | -3,99 0,000
N2 0,0293 0,53 0,598 | -0,7418 | -3,02 0,003 | -0,5558 | -3,78 0,000
NM 0,0465 2,08 0,037 | -0,7280 | -3,00 0,003 | -0,5387 | -3,85 0,000
Ln (Ri;,) -0,0165 -0,55 0,580 | -0,0288 | -0,67 0,500 | -0,7390 | -1,59 0,111
AT 0,0328 2,03 0,043 0,9759 2,84 0,005 | -0,0018 | -0,14 0,887
ALL 0,0017 1,51 0,131 0,0012 0,84 0,398 0,0042 1,02 0,309
AEDbit t/AEbit t-1 0,0011 0,89 0,376 0,0026 1,09 0,275 | -0,0000 | -0,01 0,989
LLNeg 0,0047 0,48 0,632 0,0125 0,74 0,458 0,0117 1,14 0,254
End -0,0211 -1,26 0,207 | -0,0107 | -0,38 0,702 0,0134 0,73 0,464
Ln (At) 0,0054 1,04 0,298 0,0098 1,21 0,228 | -0,0035 | -0,61 0,543
Dummy para ano Sim Sim Sim
Dummy para SegEcon Sim Sim Sim
No. De Observacoes 1453 572 881
No. De Grupos 260 185 237
Wald 304,11 (0,0000) 170,39 (0,0000) 392,55 (0,0000)
R? (Entre, Dentre, Geral) (17,28%; 24,47%; 20,55%) | (17,59%; 32,99%; 35,50%) (34,09%; 24,12%; 19,35%)

Nota: SOX - Variavel Dummy que assume o valor 1 para o ano de adog¢do da SOX e 0 para os demais; P6s-SOX - Variavel Dummy
que assume o valor 1 para o periodo apds adogdo da SOX e 0 para os demais. Convergéncia - Variavel Dummy que assume o valor
1 para o periodo de 2005-2007 e 0 para os demais; IFRS Parcial - Variavel Dummy que assume o valor 1 para o ano de adoggo da
IFRS Parcial e 0 para os demais; IFRS Full- Variavel Dummy que assume o valor 1 para o ano de adog¢do da IFRS Full e 0 para os
demais; BigFour;; = Assume valor 1 quando o auditor for Big Four e 0 para outros; NivGov; = Assume valor 1 quando estiver no
Nivel 1, Nivel 2 ou Novo Mercado de Governanga e 0 para Tradicional; N1; = Assume valor 1 quando estiver no Nivel 1 de
Governanga e 0 para outros; N2; = Assume valor 1 quando estiver no Nivel 2 de Governanga e 0 para outros; NM; = Assume valor 1

quando estiver no Novo Mercado de Governanga e 0 para outros; Lmn(Ri;;) - Logaritmo natural do retorno dos titulos mensurado
Pijt

T em que Pi é o preco do ativo. AT- Acumulagdes Totais mensurado da seguinte forma: [(AContas e Receber; +
AEstoques;;) — (AFornecedores;; — Almpostos;; — AOutros Ativos;;) - Depreciagio;;]; ; Outros Ativos = Ativo Circulante —
Contas a Receber — Estoques — Passivo Circulante + Fornecedores + Impostos; ALL;;= (LL;s-LL;;_1)/LL;;_4 em que LL;; € o Lucro
Liquido da ié¢sima empresa no ano t e LL;;_; ¢ o Lucro Liquido da iésima empresa no ano anterior (t-1); AEBIT;;= (EBIT;;,/EBIT;;_4)
em que EBIT;; é o Lucro antes dos Juros e Impostos da iésima empresa no ano t ¢ EBITj,_;¢é o Lucro antes dos Juros e Impostos da
iésima empresa no ano anterior (t-1); LLNeg;, = Assume valor 1 quando o resultado for negativo e 0 para resultado positivo; End;;=
Passivo;,/Ativo Total;; ; Ln(At) = Logaritmo natural total do ativo da iésima empresa no ano t. (a) = A média de variaveis
dicotdmicas representam a propor¢ao de observagdes daquela amostra com a caracteristica que assume valor 1. As variaveis omitidas
ndo apresentaram efeito significativo sobre o IQIC.O teste de Hausman evidenciou ao nivel de 10% (Prob >x?- 0,8398) que o modelo
com efeitos aleatorios ¢ o mais adequado. Os testes dos pressupostos resultaram em: Multicolinearidade - VIF (Xi < 10);
Heterocedasticidade - Breusch-Pagan (Prob >x2- 0,0000); Especificagdo - (Prob > F- 0,0000).

Quando analisado o efeito dos Niveis Diferenciados de Governanga observou-se que em
termos médios, o efeito € positivo, como observado na Figura 3, porém a medida que o nivel
de governanca aumenta, o Indice de Qualidade da Informag¢ao melhora (IQIC) o que corrobora

os achados de (Gabriel, 2011), bem como as expectativas tedricas acerta do efeito da estrutura
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de governancga sobre a melhoria da qualidade das informagdes contabeis divulgada (Brickley &
Zimmerman, 2010; Di Pietra, McLeay, & Ronen, 2014). Adicionalmente verificou-se ainda que
as empresas auditadas pelas Big Four tenderam a apresentar um menor IQIC, sugerindo que
essas empresas apresentam melhores niveis de qualidade das informagdes para o mercado de
capitais. Esse achado ¢ coerente com a expectativa, pois o papel dos auditores ¢ validar a
veracidade, adequacdo e fidedignidade das informagdes divulgadas atribuindo-lhes maior
qualidade e como apresentada anteriormente, a auditoria ¢ um mecanismo dentro da estrutura
de governanga para a melhoria da qualidade informacional (Aubert & Grudnitski, 2014).

Posteriormente analisou-se o comportamento de algumas variaveis de controle utilizadas.
Em termos especificos verificou-se que o logaritmo dos retornos (Ri) apresentou um efeito
negativo sobre o referido indice, porém nao significativo. Como o indice incorpora informacdes
sobre os residuos da regressdo para estimar o valor de mercado da empresa, os resultados
sugerem que quanto maior for esse retorno, menos variavel o sera, afetando inversamente nos
residuos da regressdao padronizados e reduzindo o valor do IQIC. Considerando que empresas
com maiores retornos tendem a ter maior visibilidade e que as mesmas serdo pressionadas a
apresentarem uma homogeneidade dos resultados, tais evidéncias sdo coerentes (Santiago,
Cavalcante, & Paulo, 2015; Aubert & Grudnitski, 2014; Brickley & Zimmerman, 2010).

Analisando-se as acumulagdes, observa-se que sua relagdo com o IQIC ¢ positiva
sugerindo que quanto maior as Acumulagdes Totais (AT), maior serd o IQIC. Esse resultado ¢
coerente com a proposta do indice. Isso significa que as Acumulagoes Totais fazem com que o
IQIC aumente (0,24) a cada variacao de 1 unidade monetaria nesse valor (AT). O mesmo efeito
observou-se na TRA, a medida que a Taxa de Republicagdo Acumulada aumenta, o IQIC
também o faz, o que também era esperado, pois como medida de qualidade da informagao,
quanto maior for a quantidade de republicagdes, menor sera considerada a qualidade. Outras
varidveis como o Nivel de Endividamento (End), o Tamanho da Empresa [Ln(At)], Variagao
do Lucro (AEBIT t/AEBIT t-1), Tipo de Resultado (Negativo/Positivo) foram testadas porém
ndo se observou significancia estatistica ou geravam problemas econométricos (principalmente,
problemas de multicolinearidade) no modelo testado e foram retiradas.

Por fim, os dados através da analise de Cluster. Para tanto, utilizou-se como critério de
classificagdo a Distancia Euclidiana, delimitando-se a quantidade de quatro grupos. Conforme
verificado na Tabela 2, 90% das observagoes classificaram-se nos Clusters 4 e 3, que séo
aqueles com menores IQIC. Isso indica uma concentragdo de observagdes com informagdes
financeiras de maior qualidade. Verificou-se ainda que que o nivel de dispersdo dentre os
grupos ¢ baixa, pois o coeficiente de variagdo foi inferior 0,30 nos Clusters 1, 2 e 4. Entretanto,
no Cluster 3 esse coeficiente foi superior, sugerindo maior variabilidade nas observacdes deste
grupo. Outro indicativo de homogeneidade dentre os grupos refere-se as medidas de tendéncia
central (média e mediana), pois seus valores foram proximos ou iguais nos quatro Clusters.

Tabela 2 - Estatistica Descritiva dos Clusters IQIC/Empresas no periodo de 1999-2008

Cluster 1 Cluster 2 Cluster 4 Cluster 3

0,68<1QIC<0,99 | 0,40<1QIC< 0,68 | 0,20 <IQIC< 0,40 | 0,00<1IQIC< 0,20
Média 0,84 0,53 0,27 0,14
Mediana 0,79 0,52 0,27 0,15
Variancia 0,01 0,01 0,00 0,00
Desvio-padrao 0,11 0,08 0,05 0,05
Coeficiente de Variagao 0,13 0,15 0,18 0,35
N 40 100 710 647
% 3% 7% 47% 43%

Fonte: Dados da pesquisa
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Nota: Teste Wilcoxon Mann-Whitney [Ho: IQIC C1=C2 = Prob Z (85,227*)]; [Hp: IQIC C2=C3 = Prob Z
(263,697%)]; [Ho: IQIC C3=C4 = Prob Z (982,360%)];

De modo a se verificar se as diferengas entre os clusters eram significativas realizou-se
teste de diferencas entre as medianas. Observou-se que 0s grupos possuem caracteristicas
diferentes e significativas entre si, neste caso, quanto maior o IQIC, menor a qualidade das
informacgdes financeiras das empresas participantes daquele grupo.

5. CONSIDERACOES FINAIS

O objetivo do presente estudo foi analisar o efeito da SOX, do IFRS e dos Niveis de
Governanga sobre o IQIC — Indice de Qualidade da Informagio Contabil. Para tanto realizou-
se um estudo exploratorio e descritivo, documental e com abordagem quantitativa. Os dados
utilizados foram de 260 empresas listadas na BM&FBovespa do periodo de 1999-2013. Para
tanto, utilizou-se como técnica de analise de dados a regressdo com dados em painel, a analise
de cluster e o teste de diferengas entre as médias (medianas). Para o atendimento ao objetivo
foi proposto um Indice de Qualidade da Informagdo Contabil (IQIC) que consistiu no somatorio
dos residuos padronizados das regressdes (ou da Taxa de Republicagdio Acumulada)
ponderados pelas variancias de cada variavel utilizada calculada a partir da analise fatorial. O
IQIC proposto varia entre 0 e 1, sendo que quanto mais proximo de zero, melhor serd a
Qualidade da Informagdo Contabil.

Os resultados evidenciaram que a adocdo da SOX gerou melhorias na qualidade das
informagdes, principalmente nos anos subsequentes, entretanto, essas melhorias nao
persistiram, implicando em estabilizacdo do IQIC apds as mesmas. Ja a adog@o do IFRS gerou
uma piora na qualidade da informagao, porém, a medida que o Nivel de Governanga aumenta,
o IQIC diminui, reforcando o papel da estrutura de governanca na melhoria da qualidade da
informagdo contabil, o que é coerente com o estudo de Gabriel (2011). Do mesmo modo, as
empresas auditadas pelas Big Four apresentaram menores IQIC’s coerente com uma suposta
melhor qualidade da informacg&o contabil das empresas auditadas pelas principais empresas de
auditoria (Di Pietra, McLeay, & Ronen, 2014). Entretanto, isso ndo ¢ um determinante
exclusivo, pois as empresas auditadas pelas Big Four tendem a ser as maiores, com melhores
niveis de governanca e esses fatores, no conjunto, fortalecerdo a qualidade da informacao.

O estudo apresenta implicagdes relevantes para a pesquisa sobre a Qualidade da
Informacao Contabil. Primeiro que o IQIC captou o comportamento médio das variaveis que o
compuseram. Isso significa que € possivel que o seu desenvolvimento possa auxiliar em
pesquisas futuras para validag@o e/ou refutagdo do mesmo. Segundo que os achados do estudo
reforcam a importancia de uma estrutura de governanga robusta, bem como o papel da
utilizagdo de normas de contabilidade e de controles internos mais adequadas, chamando a
aten¢do ainda dos reguladores para as variaveis que tiveram efeitos significativos, pois essas
podem auxiliar no estabelecimento de normas que melhorem ainda mais a qualidade da
informacao contabil.

Como limitagdes do estudo, destaca-se o fato de ndo se ter criado um ranking de empresas
por IQIC, bem como ndo se ter testados outros modelos para cada proxy de qualidade da
informagao contabil. Diante disso, estudos futuros podem sanar essas questdes avaliando a
consisténcia e validade do indice. Além disso, € possivel que outras variaveis possam ser
testadas quanto ao seu efeito no IQIC, por exemplo: (1) deficiéncias de controles internos, (2)
mudanga de auditor, (3) envolvimento em processos junto aos reguladores, (4) independéncia
dos auditores, etc.
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