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RELACAO ENTRE BTD E PERSISTENCIA DE RESULTADOS: UM ESTUDO APOS LEI
N°12.973/2014 NO MERCADO BRASILEIRO

1  INTRODUCAO

O lucro contdbil reflete o desempenho da firma e pode carregar componentes
informativos de fluxos de caixa futuros por ser registrado pelo regime de competéncia,
levando assim, considerdveis contribui¢des para avaliagdes de investimentos a acionistas e
investidores (Kothari, 2001). Por outro lado, o lucro tributdrio tem por objetivo atender a
autoridade tributdria. Uma possivel proximidade entre o lucro contdbil e o lucro tributdvel
afetaria a capacidade de os lucros possuirem representacdo fidedigna dos eventos econdmicos
e maior relevincia da informacdo contdbil dos negécios (Nakao, 2012; Soderstrom & Sun,
2007).

A diferenga entre as normas contdbeis e fiscais (Book-Tax Difference — BTD) é uma
medida capaz de fornecer informacdes sobre o lucro contdbil e o lucro tributdvel (Hanlon,
2005). Esta diferenca possibilita os investidores a avaliar os componentes transitorios e
persisténcia dos resultados por conter elementos de gerenciamento de resultados contédbeis e
tributarios associando-a a previsibilidade de resultados ligados a qualidade da informacgdo
contdbil (Blaylock, Gaertner & Shevlin, 2015; Tang, 2006).

A adoc@o dos padroes contdbeis das International Financial Reporting Standards
(IFRS) ¢ associada ao aumento da qualidade da informac¢do contdbil para fins de divulgacao
(Soderstrom; Sun, 2007). O Brasil passou a adotar as normas internacionais, voluntariamente,
em 2008, e provisoriamente, a legislacdo tributéria foi afetada pelos novos métodos e critérios
de reconhecimento e mensuragdo das transacdes. Dessa forma, houve a regulamentacdo do
Regime Tributario de Transi¢do (RTT), conferindo neutralidade na apuragdo dos tributos das
empresas com base nos critérios fiscais vigentes em 31 de dezembro de 2007 (Silva, Santos,
Koga & Barbosa, 2014).

Ja em 2014, houve a regulamentagdo da Lei n° 12.973 regulando os critérios comerciais
para fins de apuracdo fiscal, mas sem interferir nas regras de escrituragdo comercial (Silva et
al., 2014). Com essa regulamentacdo cuja premissa era a de neutralidade fiscal do periodo do
regime tributdrio de transicdo, € de se esperar que ndo se tenha havido um aumento na
conformidade contébil-fiscal e, assim, aumento da BTD e presenca de desempenhos maiores.

2 PROBLEMA DE PESQUISA E OBJETIVO

Com base no contexto apresentado, a questdo principal desta pesquisa €: qual o efeito da
BTD (total e temporaria) sobre a persisténcia de resultados apos a regulamentacdo do regime
tributdrio definitivo nas companhias abertas brasileiras?

O estudo pretende analisar se ha mudanga no efeito da relagdo entre BTD sobre a
persisténcia de resultados (EPS) apds a regulamentacio da Lei n° 12.973/2014. Para tanto, foi
feita uma andalise comparativa da BTD antes e apds a regulamentacdo do regime tributéario
definitivo. Para fins de comparacdo, também se analisou os periodos antes da convergéncia
internacional aos padrdes IFRS e ap6s, com a neutralidade fiscal.

Espera-se que esta pesquisa possa contribuir para a extensdo dos exames a respeito do
comportamento da conformidade contébil-fiscal e os efeitos fiscais com a ado¢do de uma
norma tributdria que leve em consideracdo a escrituracao contdbil nos moldes internacionais.
Busca, ainda, elevar o papel informativo da BTD promovendo a comparacdo de seus efeitos
ap6és a normatizacdo dos lucros contdbil e fiscal e que pode refletir o uso de préticas de
gerenciamento que deteriorem as normas societdrias em beneficio de questdes tributarias apos
a regulamentacdo do regime tributdrio definitivo com a Lei n° 12.973/2014.



3 FUNDAMENTACAO TEORICA
3.1 CONFORMIDADE CONTABIL-FISCAL

Nakao (2012, p. 16) define conformidade contdbil-fiscal “como a dependéncia do lucro
contébil antes dos impostos em relagdo aos critérios de reconhecimento e mensuragao para o
computo do lucro tributavel”. O lucro contdbil possui duas funcionalidades: a primeira, para
reportes financeiros e a segunda, para apuracio dos tributos. A primeira funcionalidade segue
os principios contdbeis com o objetivo de reduzir assimetrias informacionais por meio de
evidenciagcdes confidveis e relevantes das demonstragdes contdbeis. Ja a segunda, de refletir
os objetivos de arrecadacdo e fiscalizacdo tributdrias (Hanlon, 2005; Nakao, 2012).

De acordo com a literatura, as diferencas entre o lucro contdbil e o lucro tributdrio
denominam-se de book-tax differences (BTD). Em cendrios com menor conformidade
contabil-fiscal, ou seja, paises em que as normas contdbeis e regras fiscais sdo distintas,
verifica-se maiores magnitudes de BTD (Hanlon, 2005). J4 em cendrios com maior
conformidade contabil-fiscal, ou seja, paises em que as normas contdbeis e regras fiscais sdo
alinhadas, hd menores magnitudes de BTD.

Blaylock, Gaertner e Shevlin (2015) apontaram que os estudos sobre BTD se
intensificaram devido as medidas introduzidas na legislacado tributdria dos Estados Unidos, no
final de 1990 e inicio de 2000, modificando os regimes de apuragdes das obrigagdes fiscais.
Essas mudancas levaram as separacdes entre as apuracdes dos resultados contdbeis e os
tributarios. As operacdes associadas as proporcdes de pagamentos de beneficios aos gestores e
transacoes fiscalmente vantajosas contribuiram para esse cendrio das BTD (Lisowsky, 2010;
Pereira, 2010; Wilson, 2009).

Baixos niveis de BTD, ou seja, maior conformidade, evidenciariam uma ligacdo mais
proxima entre as normas contdbeis e fiscais (Lamb, Nobes & Roberts, 1998), segundo Hanlon
e Heitzman (2010), uma baixa conformidade pode derivar-se de um reporte cujos lucros
estejam gerenciados e, segundo Nakao (2012), a legislacdo societdria estabelece regras que
buscam prevenir que os gestores maximizem os resultados contdbeis, enquanto que as regras
tributdrias procuram evitar a evasdo fiscal, podendo por meio dessas diferencas, verificar
atividades de gerenciamento de resultados por parte dos gestores.

3.2 BTD E PERSISTENCIA DE RESULTADOS

A BTD ¢ oriunda das diferencas entre as normas contdbeis e tributdrias. Aqui, ndo se
tem por objetivo analisar as diferentes BTD (normal e anormal), conforme exposto por Tang
(2006), uma vez que ndo se analisa, em especial, o0 comportamento oportunistico dos gestores.
Segundo Formigoni, Antunes e Paulo (2009), a BTD normal deriva-se de diferencas ndo-
discriciondrias, ou seja, ndo hd intencdo de gerenciar os resultados contédbil ou fiscal. Ja a
BTD anormal € oriunda de agOes oportunistas dos administradores com a finalidade de
gerenciar os lucros.

Assim como o lucro, as diferengas entre o resultado contabil e tributdrio também podem
afetar a qualidade da informacdo contdbil. Dentre os indicadores estudados de qualidade dos
resultados: value relevance, persisténcia e suavizagdo de resultados, conservadorismo
condicional e gerenciamento também sdo métricas tteis capazes de extrair informacdes da
BTD (Brunozi Junior, 2016; Costa, 2012; Ferreira et al., 2012; Marques, 2014; Nakao, 2012).
Ferreira et al. (2012) analisaram os dados da BTD dividindo as empresas em dois grupos: as
empresas com BTD negativas e as com BTD positivas. Como resultados, destacaram que as
entidades, predominantemente, t€ém os seus resultados gerenciados na mesma direcao dos
sinais observados em suas BTD ocasionando, assim, baixa qualidade de informacdo contébil.



Neste estudo, analisar-se-4 somente a persisténcia da BTD no lapso temporal informado a fim
de investigar a previsibilidade de resultados.

De acordo com Tang e Firth (2012), a BTD ndo representa apenas diferenca entre os
resultados contdbeis e fiscais, mas também possuem caracteristicas de escolhas sobre as
praticas da gestdo. Assim, embora o lucro tributdvel possa ser uma informacao destinada para
o cdlculo e determinagdo dos passivos fiscais as autoridades tributdrias (Moore, 2012), para
Nakao (2012, p. 19), “o lucro tributdvel ndo € desenhado para ser ttil a tomada de decisdes,
mas pode apresentar algum nivel de persisténcia de resultados em funcdo de ser apurado em
base competéncia, embora menor do que os niveis do lucro contdbil”.

Assim, quaisquer informacdes obtidas por meio da persisténcia das BTD podem
fornecer informacdes aos investidores para avaliacio do valor da firma, bem como de
desempenhos presentes (Atwood; Drake; Myers, 2010; Brunozi Junior, 2016; Costa; Nakao;
Moraes, 2017; Hanlon, 2005). A flexibilidade das normas contdbeis pode conduzir a um
gerenciamento de resultados, e consequentemente, reducdo de persisténcia do lucro. J4 a
objetividade fiscal, pode levar a um menor gerenciamento do lucro tributdvel e, assim, menor
impacto na persisténcia do lucro (Martinez; Passamini, 2014).

Segundo Dechow, Ge e Schrand (2010), persisténcia dos resultados ¢ uma métrica
capaz de informar a capacidade de geragdo de fluxos de caixa e os resultados esperados para
avaliacdo de ativos e tomada de decisdo por parte dos investidores. Quanto maior a
persisténcia, maior a previsibilidade de resultados, uma vez que o mercado consegue obter
caracteristicas uteis por meio dos demonstrativos contdbeis sobre a performance da empresa.
Assim, a BTD possibilita os investidores a avaliar os componentes transitorios e persisténcia
dos resultados por conter elementos de gerenciamento de resultados contdbeis e tributdrios
quando associada a persisténcia de resultados (Blaylock, Gaertner & Shevlin, 2015; Tang,
2006).

Utilizando dados de 468 empresas chinesas de capital aberto de 1999 a 2004, Tang
(2006) encontrou uma associacao negativa entre o nivel das BTD e previsdo dos ganhos. E, ao
analisar mais especificamente a BTD (Outra métrica € BTD normal derivada de diferencas
nao-discriciondrias, ou seja, ndo hd intencdo de gerenciar os resultados contdbil ou fiscal; e a
BTD anormal, oriunda de agdes oportunistas dos administradores com a finalidade de
gerenciar os lucros), segundo a autora, quanto maiores essas diferencas, maiores as incertezas
das possiveis reversdes desses componentes transitorios.

Também, numa amostra englobando empresas de 33 paises e 125.859 observacdes entre
os anos de 1992 e 2005, Atwood, Drake e Myers (2010) encontraram que quando a
conformidade contébil-fiscal € alta (baixos indices de BTD), a previsibilidade dos resultados é
menor.

No Brasil, Nakao (2012) buscou investigar a influéncia da tributagdo sobre a
informacao contdbil divulgada nos IFRS. O autor identificou que as empresas que sofrem
pressdo do mercado apresentam maiores indices de persisténcia de resultados, enquanto que
as de baixa pressao preocupam-se mais em seguir os procedimentos das autoridades fiscais.

Marques, Costa e Silva (2016) também investigaram se a BTD € util na persisténcia de
resultados de companhias abertas de paises da América Latina (Argentina, Brasil, Chile,
Meéxico e Peru). A amostra analisada foi composta por 580 companhias abertas desses cinco
paises no periodo de 2002 a 2013. Os autores concluiram que as informagdes apreendidas sao
relevantes para a previsdo de resultados transitérios € menos persistentes, validando, assim, a
utilidade da BTD.

Numa investigagdo com uma amostra de 615 empresas entre os anos de 2002 e 2015,
Brunozi Janior (2016) verificou diminuicdo da capacidade preditiva dos accruals e do fluxo
de caixa operacional para os resultados liquidos futuros de empresas do mercado de acdes



brasileiro. Foi possivel verificar que a BTD representaria praticas oportunistas dos gestores ao
ocasionar assimetria informacional de informag¢des passadas para projecdes futuras.

O Quadro 1 apresenta os estudos sobre BTD e gerenciamento de resultados durante o
regime tributdrio de transicdo, entretanto, apenas Martinez e Ronconi (2015) controlaram o
efeito deste fendmeno. Com a regulamentacdo de uma nova legislacdo fiscal, hd uma lacuna
quanto a informacao da BTD ap6s a regulamentacgdo da Lei n° 12.973.

Artigo

Periodo de
analise

Amostra

Incluem
empresas
financeiras?

Objetivo / Conclusdo

Controla
periodo
de RTT?

Brunozi Janior,
Kronbauer,
Martinez e Alves
(2018)

2002 a 2015

290
empresas

- Analisar as BTD decorrentes das
praticas de gerenciamentos dos
resultados nos accruals
discriciondrios e na qualidade dos
accruals.

- Concluiu-se que ha tendéncias de
assimetria informacional nas BTD,
principalmente em seus componentes
discricionarios, diminuindo a
qualidade dos lucros.

Sim

Cardoso, Costa e
Avila (2017)

2004 a 2015

842
observacdes

Nao

- Investigar o comportamento da
persisténcia da BTD das companhias
abertas brasileiras ap6s a adogdo das
IFRS.

- Ha persisténcia nos tipos de BTD
(total, tempordria e permanente)
sendo a tempordria a de menor nivel
de persisténcia.

Sim

Braga (2017)

1999 a 2014

9.389
empresas de
35 paises

Nao

- Investigar se adogdo das IFRS esta
associada a um maior nivel de rax
avoidance.

- As companhias passaram a se
engajar mais em tax avoidance,
utilizando  tanto  priticas  que
envolvem o gerenciamento dos
accruals quanto aquelas que ndo
envolvem.

Nio

Fonseca e Costa
(2017)

2010 a 2015

124
empresas

Nao

- Identificar quais sdo os fatores
determinantes dos tipos de BTD.

- A rentabilidade estd associada com
todos os tipos de BTD.

Nio

Marques, Costa e
Silva (2016)

2003 a 2012

580
empresas de
5 paises da
América
Latina

Nao

- Investigar se os tipos das BTD sdo
uteis na previsdo de resultados
futuros.

- As diferencas contribuem para as
incertezas na previsdo dos resultados
futuros, visto que os resultados sdo
mais transitdrios e menos
persistentes em anos com maiores
BTDs.

Nio

Martinez e Ronconi
(2015)

2005 a 2011

52 empresas

Niao

- Verificar se existe relacdo entre o
lucro tributdvel e os lucros das
empresas, considerando os efeitos de
planejamento tributario.
- A BTD passou a ter
informativo apds RTT.

poder

Sim

Quadro 1: Sintese dos estudos realizados durante o Regime Tributario de Transi¢ao




33NORMAS CONTABEIS INTERNACIONAIS, O REGIME TRIBUTARIO DE
TRANSICAO E O REGIME TRIBUTARIO DEFINITIVO

Com a publicacdo da Lei n° 11.638/2007, o Brasil iniciou o processo de convergéncia as
IFRS. O processo foi gradual com adesdo a alguns pronunciamentos em 2008 e 2009. J4 em
2010, todas as empresas passaram a reportar nesses padrdes obrigatoriamente. Para neutralizar
os efeitos das mudancas contdbeis na apurag¢do fiscal, houve a implantacio do Regime
Tributédrio de Transi¢do, opcional em 2008, mas obrigatério a partir de 2010. Neste regime, as
regras e os critérios tributdrios aplicados permaneceram os vigentes de 2007. Houve entdo um
aumento de ajustes sobre o lucro para se determinar a parcela tributdvel. A partir do lucro
liquido, seriam feitos, primeiramente, 0s ajustes positivos ou negativos para se chegar ao
lucro anterior a convergéncia. Apds isso, tem-se a base para apuragdo do lucro real ou da base
de célculo da contribui¢do social que sofre ainda, os possiveis ajustes de adi¢cdes e exclusdes.

Nakao (2012) afirma que o Brasil, antes da ado¢do das normas internacionais, nao
possuia completa conformidade contdbil-fiscal porque algumas operacdes ndao podiam ser
reconhecidas no resultado sob pena de serem tributadas. Mas a diferenca entre os lucros
contdbil e fiscal j4 existia antes da sua separacao iniciada pela Lei n® 11.638/2007, uma vez
que ambos possuem bases distintas. E o caso, por exemplo, dos ajustes que seriam
relacionados a valor justo e as subvencdes governamentais. Assim, de acordo com Nakao
(2012, p. 26), “os efeitos tributarios estavam representando restricdes a melhoria da qualidade
da informacdo e consequente redu¢do da assimetria informacional e crescimento do mercado
de a¢des no Brasil”.

Com o objetivo de analisar o comportamento entre a ado¢do mandatdria das IFRS e o
tax avoidance, Braga (2017) utilizou-se também da métrica BTD para identificar quanto € sua
relacdo com a ado¢do das normas contabeis internacionais. Com uma amostra compreendida
entre os anos de 1991 e 2014 de companhias abertas de 35 paises (9.389 a 15.423 empresas),
a autora constatou que hé associagdo positiva entre BTD e tax avoidance, ou seja, que quanto
maior o nivel de conformidade entre os lucros contabil e fiscal maior seria o engajamento das
companhias nesta pratica. Independentemente do nivel de conformidade, a autora afirma que
o nivel de tax avoidance aumentou apds a adocao das IFRS.

Assim, com a finalidade de pagar menos tributos, a companhia pode optar por divulgar
um resultado contdbil menor. Ainda, Braga (2017, p. 12) conclui que “em ambientes de alta
conformidade entre os lucros, caso a companhia tenha mais incentivos para pagar menos
tributos do que para divulgar lucros elevados para o mercado, ela se engajard em tax
avoidance e reduzira, por consequéncia, o lucro contabil”.

Atwood, Drake e Myers (2010) também apontam que a diminui¢do no nivel da BTD
aumenta o nivel de fax avoidance. Desta forma, geralmente, um aumento no lucro contabil
implicaria em um aumento no lucro tributdvel, consequentemente, um maior passivo
tributdrio para a companhia. Assim, paralelamente, uma reducdo no lucro tributdvel
diminuiria o lucro contabil divulgado nas demonstracoes financeiras (HANLON, 2005).

Moraes, Sauerbronn e Macedo (2015) analisaram dados das declara¢des de imposto de
renda das pessoas juridicas dos anos de 2008 a 2011 dos optantes pelo lucro real submetidos
ao acompanhamento diferenciado ou especial da Receita Federal. Os autores concluiram que
o resultado fiscal seria impactado positivamente nos quatro anos se nele fossem incorporados
diretamente os efeitos das mudancas contédbeis, ou seja, sem considerar a neutralidade fiscal.
No processo inicial de transicdo, em 2008, o aumento médio no resultado fiscal seria de
23,55%, ja em 2009, maior ainda, de 54,21%. Ja na fase final, da adoc@o completa, o aumento
seria de 54,64% em 2010 e de cerca de 31,74% em 2011.

Como evidenciado por Moraes, Sauerbronn e Macedo (2015), o aumento considerdvel
no lucro implicaria em aumento de carga tributdria. Madeira e Costa Junior (2016, p. 15)
identificam que “os ajustes a valor justo de instrumentos financeiros, ativos biologicos e



produtos agricolas e propriedades para investimento, diferenca de prazos (contabil e fiscal) de
depreciagdo, perdas por reducdo ao valor recuperavel de ativos” sdo exemplos de critérios
contdbeis que impactaram positivamente o resultado fiscal. Assim, os autores concluiram que,
de fato, seria necessdrio o regime de transi¢do devido as novas regras de contabilizacdo
impactando diretamente no resultado contdbil das companhias.

Segundo Costa, Suzart e Acuia (2013) e Silva et al. (2014), o novo padrido contédbil
apresenta muita subjetividade no reconhecimento de receitas, custos e despesas. A Lei n°
12.973/2014 estabelece o tratamento tributdrio a ser conferido as normas internacionais de
contabilidade introduzidas no Brasil. Silva et al. (2014) também identificam os temas que
mais impactariam na apuragao fiscal como: momento do reconhecimento de receitas, ajuste a
valor presente, ajuste a valor justo, arrendamento mercantil, ativo imobilizado, investimentos
em coligadas e controladas, e, combinacdo de negdcios, entre outros como qual seria a
composi¢do do Patrimoénio Liquido como base para célculo dos Juros sobre o Capital Préprio
e Distribui¢do de Lucros e Dividendos conferindo diferencas no reconhecimento dos lucros
contabil e fiscal.

Se o Brasil se tornou um pais com menor conformidade contabil-fiscal apds a
convergéncia aos padroes contdbeis internacionais ao se distanciar da legislacdo fiscal, surge
uma lacuna na literatura quanto a investigacdo da informacdo contida na BTD apés a
regulamentacdo do regime tributario definitivo. Com isso, tem-se a hipdtese desse estudo: as
empresas listadas na B3 apresentam relacdo entre BTD (total e tempordaria) e persisténcia de
resultados apds a Lei n® 12.973/2014.

4 METODOLOGIA

A populagdo é composta de empresas ndo financeiras de capital aberto no Brasil listadas
na B3. Utilizou-se o banco de dados Economdtica®, cujos dados anuais completos
compreendem-se entre os anos de 2005 e 2017, contendo: (i) ativo total; (i1) lucro contabil;
(iii1) lucro antes da tributacao do imposto de renda e da contribui¢do social; (iv) despesas totais
dos tributos sobre o lucro; (v) lucro por acdo do exercicio, e, (vi) prego das acoes em 30 de
abril de cada ano (a¢des de maior liquidez).

A amostra se inicia com os dados de 2005 porque considerou-se que trés anos eram
necessdrios para obter resultados compardveis antes da convergéncia contdbil aos padrdes
internacionais em comparativo a disponibilidade de dados de trés anos apds a regulamentagdo
da Lei n° 12.973 em vista de ainda ndo se ter disponivel o lucro por acao de 2019.

Foram excluidas as empresas financeiras devido as especificidades tributarias, por
exemplo, aliquotas maiores e registro de provisdes técnicas relacionados a seu negdcio que
impacta o resultado. Retirou-se também as que possuiam Ativo Total igual a zero por
entender que elas ndo tiveram operagdes nestes anos.

Para andlise do modelo de regressdo, foram consideradas as observacdes que
apresentavam dados para todas as varidveis no mesmo ano. Nao houve exclusdo de outliers,
entretanto, limitou-se os efeitos extremos de todas as varidveis por winsorizagdo de 5%,
chegando a amostra final descrita na Tabela 1.

Tabela 1: Composi¢do da amostra final

Etapas do processo de amostragem Observacoes Empresas
Amostragem inicial 7.319 563
(-) Institui¢des Financeiras (1.391) (107)
(-) Observacdes com dados faltantes (3.943) (222)
(=) Total da amostra final 1.985 234

Fonte: Elaborado pelos autores



A BTD Total e o Lucro Tributdvel sao obtidos conforme Equac¢do 1 e Equacdo 2,
respectivamente. Calculou-se a base tributdvel dividindo as despesas de imposto de
renda/contribuicdo social pela aliquota marginal méixima de 34%, medida capaz de
representar o lucro tributdrio segundo Lev e Nissim (2004) uma vez que tal informacdo ndo €
divulgada nas demonstragdes contdbeis das companbhias.

Equagao 1: Book-Tax Difference:
BTDi .1 = (LCi; - LTi)/ATi 1

Onde:

BTD:, = diferenca total entre os lucros contdbil e tributdvel da empresa i no ano t;
LCi, = lucro contébil antes do IRPJ/CSLL da empresa i no ano t;

LT, = lucro tributdvel da empresa i no ano ¢, e,

ATi;1 = ativo total da empresa i no ano ¢-/.

Ja a BTD Tempordaria é obtida substituindo a despesa total com IRPJ/CSLL na
Equacdo 2 pelo resultado do IRPJ/CSLL Diferido da demonstracao de resultados das
companhias.

Equaciao 2: Estimativa do Lucro Tributario:
LTiu = IRPJ/CSLL);/Aliquota Marginal

Onde:
IRPJ/CSLL; = despesa total com IRPJ/CSLL da empresa i no ano ¢, e,
Aliquota Marginal = aliquota mdxima do IRPJ/CSLL no Brasil (34%).

Para andlise da hipdtese, o modelo da Equacdo 3 foi inicialmente testado por Tang
(2006) para investigar a persisténcia de resultados da BTD. Com o objetivo de capturar as
alteracoes e seus efeitos ao longo do tempo, foram incluidas dummies para os periodos antes
da adog¢do das normas internacionais (2005-2007) e pos regulamentagdo da Lei n°
12.973/2014 (2015-2017). O periodo intermedidrio (2008-2014) é captado quando ambas
possuem valor igual a zero. Para verificar o efeito sobre a persisténcia, houve inclusdo da
interacdo das varidveis EPSi.1 e BTDix1 também naqueles periodos. Assim, utilizou-se o
modelo demonstrado na Equagdo 4. Como serdo analisados dois tipos de BTD (Total e
Tempordria), houve representagdo no modelo como sendo BTDX.

Equacao 3: Persisténcia de Resultados da BTD:
EPSi; = Bo + P1EPSi1 + B2BTD; 1

Equacio 4: Persisténcia de Resultados da BTDX ap6s Lei n® 12.973/2014:
EPSi: = Bo + B1EPSi 1 + B2BTDXi -1 + B3D1*BTDX .1 + BaD2*BTDXi 1.1 + BsEPSiy-
1*BTDXi .1 + BsD1*EPS; .1 *BTDX -1 + B7D2*EPSi.1*BTDXj -1 + BsLN(AT)i + &it

Onde:

EPS;, = valor do lucro liquido por acdo da empresa i no ano t, escalado pelo preco das acdes
em 30 de abril, ap6s o final do ano fiscal #-7;

EPS; .1 = valor do lucro liquido por a¢do da empresa i no ano -1, escalado pelo preco da acdo
em 30 de abril, apds o final do ano fiscal de #-2;



BTDXi.1 = diferenca entre o lucro contabil e o lucro tributdvel da empresa i no ano ?-/
dividido pelo ativo total da empresa i no ano -2 (2008 a 2014);

D = varidvel bindria com valor 1 quando BTDX.1 se referir ao periodo posterior a Lei n°
12.973 (2015 a 2017) e valor O para os demais;

D> = varidvel bindria com valor 1 quando BTDXj 1 se referir ao periodo anterior ao RTT
(2005 a 2007) e valor O para os demais;

&€ = termo aleatorio de erro;

LN(AT);, = logaritmo natural do Ativo Total da empresa i no ano t; e,

Bo, B1, B2, B3, P4, Bs, Ps, P7 € Ps = coeficientes do modelo.

O coeficiente > mede a influéncia da BTDX.1 entre os anos de 2008 a 2014 sobre os
niveis médios de EPSj.i. Ou quando D; € 2015-2017 ou quando D> representa os anos entre
2005-2007, respectivamente, os coeficientes 3 e f4+ somados a f> medem a influéncia da
BTDXj.1 sobre os niveis médios esperados de EPSi; nestes respectivos periodos. Ja os
coeficientes fs, fs e /7 medem a influéncia da interacdo da BTDXj.; sobre a persisténcia de
resultados.

Testou-se a regressdo por Minimos Quadrados Ordindrios por meio do software
GRETL® observando um nivel geral de significancia para os testes estatisticos de 10% tanto
para BTD Total (BTDTOT) quanto para a BTD Temporaria (BTDTEMP). Foram analisados
os pressupostos bdsicos: normalidade dos residuos, homocedasticidade e multicolinearidade,
através dos testes de Jarque-Bera, teste de White e teste Variance Inflation Factor (VIF),
respectivamente (Gujarati, 2006).

5  ANALISE DOS RESULTADOS
5.1 ESTATISTICA DESCRITIVA DA PERSISTENCIA DE RESULTADOS E BTD

Na Tabela 2, consta a estatistica descritiva. Antes da ado¢do das normas internacionais,
a média da varidvel EPS era positiva, entretanto, apds a convergéncia, a sua média se torna
negativa. Presume-se que o montante de prejuizo vem aumentando uma vez que todas as
medianas sdo positivas e os dados foram winsorizados.

A varidvel BTDTOT apresenta média positiva antes e durante o periodo de neutralidade
fiscal. A convergéncia para os padrdes contdbeis internacionais aumentou tanto o lucro
contdbil quanto a BTD, como afirmam Costa (2012) e Moraes, Macedo e Sauerbronn (2015),
explicando a média positiva da BTDTOT neste periodo, mas ndo foi suficiente para reverter a
média negativa ap0s a regulamentagdo da Lei n° 12.973/2014. A queda da média da BTDTOT
indica que os lucros fiscais sd@o superiores ao lucro contdbil (BTD-) chegando a -0,007 no
ultimo periodo estudado, niveis préximos de Fonseca e Costa (2017).

Ja varidvel BTDTEMP apresenta médias positivas em todos os periodos analisados,
niveis préximos de Cardoso, Costa e Avila (2017), mas divergentes de Fonseca e Costa
(2017) e Marques Costa e Silva (2016). Embora se perceba uma tendéncia de queda, tais
resultados podem indicar um possivel aumento dos efeitos temporais que elevariam o
resultado liquido das companhias, ou seja, maiores constitui¢des de diferido ativo.

Tabela 2: Estatistica Descritiva para as varidveis EPS, BTDTOT e BTDTEMP

Variaveis Periodos  Observacdes Média Mediana Minimo Maximo Desvio-Padrao
2005-2007 262 0,067 0,116 -1,598 0,368 0,362
2008-2014 1.165 -0,026 0,062 -1,598 0,368 0,392
EPS 2015-2017 558 -0,156 0,040 -1,598 0,368 0,536
2005-2017 1.985 -0,050 0,060 -1,598 0,368 0,440




2005-2007 262 0,010 0,013 -0,206 0,130 0,072

2008-2014 1.165 0,006 0,013 -0,206 0,130 0,073
BTDTOT

2015-2017 558 -0,007 0,008 -0,206 0,130 0,082

2005-2017 1.985 0,003 0,012 -0,206 0,130 0,076

2005-2007 262 0,072 0,070 -0,203 0,231 0,107

2008-2014 1.165 0,054 0,055 -0,203 0,231 0,103
BTDTEMP

2015-2017 558 0,025 0,034 -0,203 0,231 0,103

2005-2017 1.985 0,048 0,049 -0,203 0,231 0,104

Fonte: Elaborado pelos autores

5.2 ANALISE DE REGRESSAO PARA PERSISTENCIA DE RESULTADOS

A Tabela 3 e a Tabela 4 evidenciam a estatistica para a hip6tese onde as empresas
listadas na B3 apresentam relagdo entre BTD Total e Tempordria, respectivamente, e
persisténcia de resultados apés a Lei n° 12.973/2014 nos trés cendrios de andlise. As
regressdes mostraram-se significativas explicando 42,53% e 42,51% de influéncia das
varidveis independentes.

A hipétese nula de que os residuos se distribuem normalmente foi rejeitada, porém
pode-se relaxar neste pressuposto por se ter uma ampla amostra (1.985 observagdes) com base
no Teorema do Limite Central. Quanto a homocedasticidade, a regressdo foi estimada por
erros-padrdo robustos com corre¢do uma vez que a amostra apresenta presenca de
heteroscedaticidade. Por fim, o maior valor VIF (4,643) encontrado esta abaixo de 10.

Em ambos cendrios, os resultados de EPSj.; foram significativos evidenciando que a
persisténcia de um ano é explicada positivamente pela persisténcia de resultados do ano
anterior em cerca de 0,849 para BTDTOT e 0,815 para a BTDTEMP. Esses resultados sdao
semelhantes aos de Tang (2006) e aos de Marques, Costa e Silva (2016) em que os resultados
atuais estdo positivamente associados aos resultados do ano anterior. Assim como 0s
resultados para a varidvel de controle LN(AT);,.

Tabela 3: Resultados para Persisténcia de Resultados com BTDTOT

Variavel Sinal Esperado  Coeficiente ~ Erro-Padrao' Estatisticat p-value
Constante ? -0,329%*3* 0,083 -3,869 <0,0001
EPSi.i (+) 0,849%*: 0,088 9,628 <0,0001
BTDTOTi; -) 0,199 0,249 0,798 0,425
DBTDTOTi.; ) -0,575 0,533 -1,078 0,281
D>BTDTOTit ) -0,387 0,276 -1,403 0,161
EPS;..;*BTDTOT¢ ) 0,024 0,591 0,040 0,968
D{EPS;t.i*BTDTOT. ) 0,919 0,744 1,237 0,216
D,EPS; 1 *BTDTOT;. s ) 1,203 1,117 1,076 0,282
LN(AT)u ) 0,017 0,005 3,224 0,001

Descricao Valor Descricao Valor
R2 0,4253 Teste F (Estatistica) 50,201
R? ajustado 0,4230 Teste F (p-value) <0,0001
Schwarz 2.165,64 Teste de White (Estatistica) 479,728
Akaike 2.115,30 Teste de White (p-value) <0,0001
Jarque-Bera (estatistica) 677,37 Numero de Observagdes 1.985
Jarque-Bera (p-value) <0,0001  Variance Inflation Factor? 4,643

'Erros-padrio estimados com corre¢io para heterocedasticidade de White; 2Maior valor encontrado.
Significancias estatisticas: *10%, **5% e ***1%.



Fonte: Elaborado pelos autores

Tabela 4: Resultados para Persisténcia de Resultados com BTDTEMP

Sinal

Variavel Coeficiente  Erro-Padriao! Estatisticat  p-value
Esperado
Constante ? -0,338%:#:% 0,084 -4,028 <0,0001
EPSiv. ) 0,815%** 0,084 9,662 <0,0001
BTDTEMP; ) 0,326%* 0,158 2,062 0,039
DBTDTEMP;, ) -0,428 0,266 -1,604 0,109
D,BTDTEMP;. ) -0,176 0,176 -1,002 0,316
EPS;.i *BTDTEMP;..; ) 0,088 0,548 0,161 0,872
DEPS;.;*BTDTEMP; ) 0,817 0,645 1,266 0,206
D,EPS;..1 *BTDTEMP;.; ) 1,222 1,047 1,167 0,243
LN(AT)i +) 0,017%** 0,005 3,212 0,001
Descricao Valor Descricao Valor

R2 0,4251 Teste F (Estatistica) 58,82

R? ajustado 0,4227 Teste F (p-value) <0,0001

Schwarz 2.166,67 Teste de White (Estatistica) 480,38

Akaike 2.116,33 Teste de White (p-value) <0,0001

Jarque-Bera (estatistica) 676,85 Numero de Observagdes 1.985

Jarque-Bera (p-value) <0,0001  Variance Inflation Factor? 3,720

'Erros-padrdo estimados com correcio para heterocedasticidade de White; *Maior valor encontrado.
Significancias estatisticas: *10%, **5% e ***1%.
Fonte: Elaborado pelos autores

No cendrio da BTD Total, a varidvel BTDTOT;.1 ndo apresentou significancia
estatistica para nenhum dos periodos estudados. Tais achados vao de encontro aos resultados
de Marques, Costa e Silva (2016), Fonseca e Costa (2017) e Cardoso, Costa e Avila (2017)
para o periodo de adocdo das IFRS, como os achados de Martinez e Ronconi (2015) e Paulo,
Martins e Corrar (2007). Ou seja, as andlises evidenciam que esta varidvel ndo possui relagao
com a persisténcia de resultados. Quanto as andlises de interacdo entre BTDTOT;.1 e EPSic.1,
também nao € possivel afirmar que aquela varidvel influenciaria positiva ou negativamente a
persisténcia de resultados das companhias.

J4 no cendrio da BTD Tempordria, a varidvel BTDTEMP;.1 apresentou significancia
estatistica mas ndo nos demais periodos do estudo (antes da convergéncia das normas IFRS e
apds a regulamentagdo da Lei n° 12.973/2014). O coeficiente f> mede a influéncia da
BTDTEMP;..; entre os anos de 2008 a 2014 sobre os niveis médios de EPSi.1.

Como apontam Costa (2012), Moraes, Sauerbronn e Macedo (2015) e Nakao (2012),
com a adoc@o das normas contdbeis internacionais, houve desvinculacdo entre os lucros
contdbil e fiscal, ou seja, os resultados contdbeis passaram a refletir mais economicamente as
transacdes comerciais das companhias enquanto o lucro tributdrio permanecia 0 mesmo de
acordo com a legislacdo tributdria. Como durante a neutralidade tributaria, a BTDTEMPi¢.
demonstrou relagdo positiva (2 = 0,326) como analisado por Martinez e Ronconi (2015), tais
achados indicam que a BTDTEMP;..; possui correlagdo com maiores niveis de EPS;;. Ou seja,
ha préticas que evidenciariam, por meio da BTDTEMP, uma busca por melhorias de
resultados.

Quanto as demais interacdes, ndo € possivel afirmar relacio em nenhum dos periodos
analisados. Assim, ndo se aceita totalmente a hipdtese da pesquisa de que as empresas listadas
na B3 apresentam relacdo entre BTD e persisténcia de resultados apds a Lei n° 12.973/2014.
De acordo com os achados, a BTDTEMP possui relagdo positiva com EPSi no periodo apds
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adoc¢do das normas IFRS e neutralidade fiscal, mas ndo € capaz de influenciar na persisténcia
de resultados neste mesmo periodo, assim como a BTDTOT em nenhum dos casos.

Como andlise adicional, embora ndo se possa afirmar porque nio se obteve
significancia estatistica, percebe-se que, nos dois cendrios, tanto BTDTOTi.1 quanto
BTDTEMP;.1 possuem inversdo de sinal entre os periodos com e sem IFRS na relagdo com
EPSii1. Alinhada a significancia de BTDTEMP;.1 no periodo das IFRS/RTT, pode ter havido
algum fendmeno que esteja influenciando a significancia dessas varidveis no periodo apds a
Lei n° 12.973/2014 uma vez que no periodo anterior, a BTD ja ndo possuia poder informativo.
Se a regulamentacio do regime tributario definitivo traz a premissa da neutralidade tributdria
do periodo do regime de transi¢do (Silva et al., 2014), ao menos, os resultados obtidos na
BTDTEMP;.; deveriam permanecer.

6  CONCLUSOES E CONTRIBUICOES

O estudo teve como objetivo analisar a persisténcia das book-tax differences apds a Lei
n° 12.973/2014 nas companhias ndo-financeiras do mercado brasileiro utilizando 1.985
observacoes distribuidas entre os anos de 2005 e 2017. Utilizou-se uma adaptacdo do modelo
de persisténcia de resultados estimado por Tang (2006) para tratar a relacdo entre BTD e
persisténcia de resultados antes e apds a convergéncia contdbil aos padrdes internacionais e
apos a regulamentacdo do regime tributdrio definitivo. Buscou-se testar a hipotese de que as
empresas listadas na B3 apresentam relacdo entre BTD (total e tempordria) e persisténcia de
resultados apds a Lei n® 12.973/2014.

Quanto as andlises de regressdo, constatou-se que a persisténcia de resultados do ano
anterior possui relacdo positiva com a persisténcia atual. Isto sugere que o mercado € capaz de
prever desempenhos futuros tomando como base o EPSi.i tanto no cendrio da BTD Total
como Temporaria.

Quanto as andlises sobre as BTD, somente a varidvel BTDTEMP;.; apresentou
significancia estatistica e no periodo de ado¢do das IFRS enquanto vigorava o Regime
Tributdrio de Transi¢do. Ou seja, € possivel que tenha havido préticas que evidenciariam, por
meio da BTDTEMP, uma busca por melhoria de resultados das companhias neste periodo.

Todo estudo acarreta em limitacdes e este possui: (i) a obteng¢do do lucro tributdvel
dividindo-se as despesas totais com IRPJ/CSLL pela aliquota marginal maxima de 34%
devido a falta de divulgagdo do efetivo lucro fiscal das companhias; (ii) a propria base de
dados do Economitica® que pode conter omissdes e erros de preenchimento dos dados
contdbeis; e, (ii1) o estudo ndo controla possiveis efeitos de instabilidade no mercado durante
o periodo da convergéncias as normas IFRS.

Esta pesquisa contribui para a extensdo dos exames a respeito do comportamento da
BTD e previsibilidade de resultados, como os chamados de Formigoni, Antunes e Paulo
(2009) e Guimardes (2016) quanto a sua influéncia sobre a persisténcia de resultados. Desta
forma, busca-se alcancar os usudrios das informagdes contdbeis a respeito das discussoes
sobre o papel informativo da BTD promovendo uma comparacdo de seus efeitos apds a
normatizacdo dos lucros contdbil e fiscal e que podem refletir no uso de priticas que
deteriorem as normas societarias em beneficio das decisdes tributarias com o propodsito de
reduzir o reflexo dos tributos.

Assim, € necessdrio que se continuem as pesquisas a fim de verificar a influéncia da
contabilidade fiscal sobre as demonstracdes contdbeis, bem como outros aspectos
institucionais antes de afirmar todos os efeitos entre conformidade contébil-fiscal e o
gerenciamento de resultados. Como sugestdes de pesquisas futuras, recomenda-se (i) o
acompanhamento da conformidade contébil-fiscal para identificacdo de fatores que possam
contribuir para evidenciar os desempenhos das companhias; (ii) o acompanhamento dos
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efeitos da Lei n° 12.973/2014 sobre as métricas de agressividade fiscal; (iii)) o estudo da
persisténcia de resultados dos diferentes tipos de BTD, bem como, (iv) a utilizacdo de outras
varidveis de controle a fim de mitigar erros de mensuracdo nas demais varidveis, e, por fim,
(v) a utilizagdo de novas métricas de qualidade a fim de evidenciar possiveis influéncias
fiscais sobre as normas societarias.
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