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RESUMO

A pesquisa determinou o ranking das empresas brasileiras de acordo com a qualidade da
informacdo contabil. Este ranking foi realizado com base em informacdes de gerenciamento de
resultados, conservadorismo e relevancia contabil de 84 empresas, no periodo de 2010 a 2015
aplicando o método VIKOR e regressao linear maltipla. Os resultados evidenciaram que as
empresas, apresentaram gerenciamento para aumentar e diminuir os lucros e niveis elevados de
relevancia da informacéo contébil, também se observou que a maioria das empresas ndo revelou
0 conservadorismo contabil como uma prética. Dentre as empresas que apresentaram maior
qualidade da informacdo contabil, de acordo com o ranking, foram Odontoprev, Sabesp, Gp
Invest, Cesp, Marfrig, Iguatemi, Energias BR, Sid Nacional, Inds Romi e Eternit. Estas empresas
evidenciam, dentre as demais, menores niveis de gerenciamento de resultados e maior nivel de
conservadorismo e relevancia da informag&o, o que revela maior qualidade em suas informagoes.

PALAVRAS CHAVE. Qualidade da Informacdo Contébil; Ranking; Empresas Brasileiras
Apoio a Decisdo Multicritério
ABSTRACT

The research determined the ranking of Brazilian companies according to the quality of
the accounting information. This ranking was based on information on results management,
conservatism and accounting relevance of 84 companies in the period from 2010 to 2015
applying the VIKOR method and multiple linear regression. The results showed that companies
presented management to increase and decrease profits and high levels of relevance of accounting
information, it was also observed that most companies did not reveal accounting conservatism as
a practice. Among the companies that presented the highest quality of accounting information,
according to the ranking were Odontoprev, Sabesp, Gp Invest, Cesp, Marfrig, Iguatemi, Energias
BR, Sid Nacional, Inds Romi and Eternit. These companies show, among others, lower levels of
results management and a higher level of conservatism and information relevance, which reveals
higher quality information.
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1. Introducéo

A contabilidade sob a perspectiva da Teoria Positiva da Agéncia é considerada como
um mecanismo que auxilia a reducdo de conflitos entre agentes e principais. As informacdes
contébeis possuem efeito sobre os usuérios, visto que diminui a assimetria informacional e custos
de agéncia, influenciando as decisdes de usuarios em relacdo a alocacdo de recursos,
funcionamento dos mercados e eficiéncia econémica da empresa. E importante que as
informacdes sejam de qualidade, pela influéncia que possuem no funcionamento do mercado,
sem sofrer gerenciamento de acordo com o0s interesses oportunistas de gestores
empresariais.Usuarios de informagbes contabeis necessitam de dados atualizados e reais para
julgar o desempenho da empresa e do gestor empresarial, monitorando, elaborando, executando
ou extinguindo contratos [Paulo et al., 2013].

Devido a fraudes contébeis, a informagdo contébil recebeu consideravel atencdo de
orgdos reguladores, académicos e profissionais, investigando-se a assimetria de informacéo entre
0s usuarios e gestores empresariais. Em relacGes de agéncia, gestores sdo considerados como
agentes e usuérios da informacdo como principais. Desta forma, hd acompanhamento das
atividades empresariais para a publicacdo de informagdes contabeis transparentes e confidveis
[Dai et al., 2013].

Neste contexto, o principal objetivo da contabilidade é proporcionar e garantir a
qualidade dos dados. A qualidade das informagdes beneficia as organizagdes, por assegurar e
melhorar os sistemas de contabilidade e a qualidade dos dados [Xu, 2000].

Caracteristicas das informacdes podem ser avaliadas a fim de identificar propriedades
influenciadoras da qualidade de dados contabeis, auxiliando na diminuicdo da assimetria
informacional e custos de monitoramento das empresas. Deste modo, um dos fatores que pode
intervir na diminuicdo da assimetria informacional é a qualidade da informacdo contabil, visto
que apresenta implicagdes no processo de avaliacdo de desempenho e relagdes contratuais com
agentes econdmicos. A reducdo da assimetria favorece também a diminuicdo da incerteza de
agentes para a tomada de decisdo, possibilitando maior eficiéncia econdmica [Paulo et al., 2013].

Leuz [2003] destaca que a qualidade da contabilidade reflete a realidade organizacional
aos usudrios externos (principais) na relacdo de agéncia com a empresa. Portanto, a qualidade de
informacdes contdbeis assegura aos investidores e acionistas o real desempenho da empresa e
auxilia no aumento da simetria informacional. Neste contexto, depreende-se que a qualidade da
informacdo contabil é determinante para a reducdo da assimetria da informacdo entre agentes e
principais nas organizagdes.

Por tal motivo, torna-se oportuno o reconhecimento das empresas brasileiras que
apresentam qualidade da informacdo contabil, sendo que a presente pesquisa apresenta como
problema de pesquisa: qual é o ranking de qualidade da informagdo contébil de empresas
brasileiras? A fim de auxiliar na resolucdo deste problema, tem-se como objetivo determinar o
ranking das empresas brasileiras de acordo com a qualidade da informacao contabil.

Dechow et al. [2010] afirmam que, dentre as medidas para avaliar a qualidade da
informacdo contabil abordadas na literatura, ndo se pode julgar uma como a melhor, visto que
apontam diferentes analises sobre informac6es contabeis. A falta de qualidade em algum atributo
contabil, ndo significa que os dados ndo estdo corretos, mas sim, que aquela propriedade ndo é
tdo precisa quanto o necessario [Alpar e Winkelstrater, 2014]. Deste modo, o atual estudo supre
esta lacuna, uma vez que analisa a qualidade da informacéo contébil de acordo com mais de uma
medida, tais como gerenciamento de resultados, relevancia da informagdo contabil e
conservadorismo contabil. Ainda, apresenta-se um ranking de empresas brasileiras listadas em
bolsa, 0 que favorece maior transparéncia aos usuarios da informagdo contébil, principalmente
aos investidores, uma vez que poderdo conhecer as empresas que possuem maior qualidade em
suas demonstragdes.

Ainda, neste estudo, tem-se como objetivo especifico analisar a relacdo entre
conservadorismo e relevancia da informacdo contdbil, com o nivel de gerenciamento de
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resultados. Segundo Lopes [2009] e Almeida [2010] é necessaria a analise da relacdo entre as
medidas de informacédo contébil e ndo somente analisa-las de forma isolada.

O lucro contabil, de acordo com Almeida [2010], € uma das proxys da literatura mais
analisada para detectar a qualidade da informacao contabil, visto a subjetividade conferida ao se
elaborar o resultado do exercicio de empresas, devido as politicas contabeis, estimativas e
julgamento, sendo que o mesmo pode sofrer gerenciamento. Segundo o autor, deve-se investigar
como as medidas de qualidade das informacbGes contabeis, como conservadorismo,
gerenciamento de resultado e relevancia, sdo interligadas e como se relacionam. Por tal motivo,
supre-se esta lacuna apresentando as empresas que possuem maior nivel de qualidade da
informacédo e como as medidas de qualidade se relacionam.

Apresentam-se nas proximas secdes a revisao da literatura a cerca da qualidade da
informacdo contébil e suas medidas de analise, em seguida sdo observados os procedimentos
metodoldgicos, com a descricdo de amostra, periodo, procedimentos para a coleta e analise de
dados. No topico de descricdo e analise dos resultados demonstram-se 0s principais achados,
fazendo-se contraponto com a literatura, e por fim, sdo apresentadas as considerac6es finais, bem
como referéncias.

2. Qualidade da Informacdo Contébil e Medidas de Anélise

A contabilidade possui como um de seus objetivos, divulgar informagdes Uteis sobre a
entidade aos diversos usuarios, em especial aos usuarios externos, que obterdo informagGes ainda
ndo conhecidas, em comparacdo com o publico interno. Os usuéarios da informagdo contabil
necessitam de informacdes para julgar o desempenho do gestor empresarial e da empresa, bem
como monitorar a elaboracdo e execucdo de contratos. Dessa forma, a informagdo contabil
necessita ser de qualidade, a fim de reportar informacgdes confiaveis aos usuarios [Paulo, 2007].

As informagGes contabeis devem possuir caracteristicas qualitativas (propriedades da
informacdo) a fim de torna-las Uteis aos usuarios, como: relevancia [Hendriksen e Van Breda,
1999; CPC 00], comparabilidade [Hendriksen e Van Breda, 1999; Framework IFRS; CPC 00],
confiabilidade, materialidade [Hendriksen e Van Breda, 1999], tempestividade,
compreensibilidade [Framework IFRS; CPC 00], comprovagdo, [Framework IFRS],
representacdo fidedigna e verificabilidade [CPC 00].

As demonstra¢Oes financeiras de alta qualidade sdo fontes Uteis e confidveis aos
usuérios externos, refletindo a realidade econdmica da empresa [Cascino et al., 2010].
Identificadas as caracteristicas necessarias para a qualidade, métricas sdo definidas para a
medicdo e controle da qualidade dos dados. Uma regra contabil pode ser um requisito para a
qualidade dos dados contabeis [Alpar e Winkelstrater, 2014].

A qualidade da informagdo contabil pode ser avaliada empiricamente por diversas
métricas (aspectos), desse modo, estudos nacionais e internacionais analisaram empiricamente
estas métricas em demonstrativos financeiros de empresas, tais como: relevancia das informacGes
[Barth et al., 2006; Paulo, 2007; Lopes, 2009; Cascino et al., 2010; Almeida, 2010],
transparéncia, nivel de evidenciacdo [Paulo, 2007], competéncia, persisténcia, previsibilidade,
suavidade, oportunidade [Cascino et al., 2010], conservadorismo [Barth et al., 2006; Lopes, 2009;
Cascino et al., 2010; Almeida, 2010] e tempestividade, [Barth et al., 2006; Lopes, 2009; Almeida,
2010]. Estas caracteristicas sdo0 um conjunto coerente de propriedades da qualidade da
informacdo contabil em relatdrios financeiros, que tornam as informacdes Uteis aos usuarios da
informacdo contabil [Barth et al., 2006].

A qualidade da informacdo pode ser medida de acordo com as informag6es divulgadas,
se representam a realidade econdmica da organizacdo e refletem conceitos e principios da
contabilidade [Yoon, 2007]. Dechow et al. (2010) afirmam que, dentre as medidas para avaliar a
qualidade da informacdo contabil abordadas na literatura, ndo se pode julgar uma como a melhor,
visto que apontam diferentes andlises sobre informagdes contdbeis. A falta de qualidade em
algum atributo contéabil, ndo significa que os dados estdo errados, mas sim, que aquela
propriedade néo é tdo precisa quanto o necessario [Alpar e Winkelstrater, 2014].
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De acordo com Lambert et al. [2007], a qualidade da informacgdo contabil influencia a
percepcdo de agentes econdmicos sobre a distribuicdo de fluxos de caixa futuros, impactando o
custo de capital da empresa e as decisfes quanto a distribuicdo de lucros. Informagdes financeiras
de determinada empresa devem ser de qualidade, para que o0s usuarios dos relatérios realizem
seus julgamentos quanto ao desempenho futuro da organizacéo, sem intervencao oportunista de
gestores [Hendriksen e Van Breda, 1999]. A informac&o contabil de qualidade para as empresas €
fonte de recursos no mercado financeiro, visto a concorréncia acirrada entre as organizacdes. Para
avaliar a qualidade dos lucros ou da informacdo contébil, de modo geral, a literatura apresenta
diversos modelos econométricos que procuram determinar o nivel de conservadorismo, de
accruals discricionarios, de relevancia da informacao contabil, entre outras [Almeida, 2010].

As medidas de qualidade da informacdo contabil sdo originadas de caracteristicas
qualitativas da informacdo contabil, principios ou normas contébeis. Desenvolvem-se medidas a
fim de avaliar empiricamente se as empresas se adequam ao recomendado pelas normas. As
medidas mais comumente utilizadas na literatura com o intuito de avaliar a qualidade da
informacdo contabil sdo conservadorismo [Basu, 1997], relevancia da informacdo contabil
[Francis e Schipper, 1999; Barth et al., 2007; Cascino et al., 2010] e gerenciamento de resultados
[Healy e Wahlen, 1999; Almeida, 2010].

O reconhecimento tempestivo de méas noticias em relacdo as boas noticias, de acordo
com Basu [1997], denota o conservadorismo contabil. Esta propriedade deve-se ao fato de que
profissionais, a fim de reconhecer ganhos e poucas perdas, reconhecem boas noticias de forma
tempestiva. Assim, a fim de identificar este reconhecimento antecipado de noticias positivas
sobre a empresa, 0 que distorce o resultado real, desenvolveu-se a medida de conservadorismo
contabil.

O conservadorismo contdbil se verifica pela diferenca no grau de verificagOes
necessarias para o reconhecimento de ganhos contra as perdas. Esta caracteristica qualitativa das
informacdes contabeis é utilizada como mecanismo de controle para reduzir a distribuicdo de
dividendos que violem contratos e que possam reduzir o valor da organizacdo [Watts, 2003]. O
conservadorismo tem por intuito proteger os acionistas de expropriagdo de recursos e pagamentos
excessivos a executivos, além de reduzir a assimetria da informacéo [Almeida, 2010].

O impacto que as informacGes contabeis possuem nos precos das agdes € definido por
relevancia da informacdo contébil [Francis; Schipper, 1999]. Se uma informacéo contabil tiver
efeito no preco das agdes, entdo é relevante para 0 mercado de capitais [Barth et al., 2007]. As
demonstracdes financeiras devem apresentar relevancia dos numeros divulgados, auxiliando
agentes econdémicos na tomada de decisdo [Cascino et al., 2010].

As informagGes sobre o retorno econdmico e financeiro das empresas sdo relevantes
para os usuarios, a fim de que estes possam conhecer o desempenho da entidade e tomarem
decisBes. No momento em que sdo publicadas informagdes contabeis, 0 prego das acdes no
mercado pode sofrer varia¢do. Esta influéncia das informagGes no preco das agdes é conhecida
como value relevance (relevancia da informacéo), ou seja, as informacdes sdo importantes para a
tomada de decisdo de agentes econdmicos, 0 que pode impactar o preco das acdes [Beaver,
1968].

A definicdo mais utilizada na literatura sobre a pratica oportunista de gestores para a
alteracdo de resultados é conhecida por gerenciamento de resultados. Todavia, ha outras
nomenclaturas, como earnings management ou escolhas contabeis (accounting choices)
[Almeida, 2010]. Quando administradores alteram informagfes em demonstracfes financeiras,
decorrente do julgamento exercido em contas contabeis, a fim de ludibriar usuarios sobre o real
desempenho econdémico, da-se o nome de gerenciamento de resultados, o qual influencia a
tomada de deciséo de agentes econdmicos em contratos futuros [Healy e Wahlen, 199].

A prética do gerenciamento de resultados, ao contrario das outras propriedades da
informacdo contabil, como conservadorismo e relevancia, ndo converge com o objetivo de
divulgacdo de informagfes Uteis e fidedignas aos agentes econémicos, ou seja, ndo é uma
caracteristica qualitativa da informacdo contabil. O gerenciamento de resultados distorce o
desempenho da empresa, influenciando a analise dos usuérios da informacgdo e a alocacdo de
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recursos por parte destes. Devido a colapsos financeiros na década de 90 em grandes
organizagOes, ocasionados por demonstragbes que nédo retratavam a realidade financeira da
empresa, investiga-se com grande propriedade o gerenciamento de resultados em demonstracdes
financeiras e suas consequéncias para os usuarios da informacdo e para a empresa [Goulart,
2007].

Deste modo, observam-se caracteristicas das informacBes contabeis que podem
conceder maior ou menor nivel de qualidade da informacdo contédbil, sendo que para a
identificacdo destas caracteristicas, autores [Ohlson, 1995; Pae, 2005; Banker et al., 2016]
desenvolvem métricas para a identificacdo destas nas empresas. Deste modo, nos procedimentos
metodologicos, apresentam-se as métricas de GR, conservadorismo contabil e relevancia da
informacdo para a identificacdo da qualidade da informacao contébil das empresas analisadas.

3. Procedimentos Metodol6gicos

A presente pesquisa quanto ao objetivo de determinar o ranking das empresas
brasileiras de acordo com a qualidade da informacgdo contabil, enquadra-se como descritivo,
devido & descricdo da qualidade da informacdo contdbil sob o aspecto da pratica de
gerenciamento de resultados, conservadorismo e relevancia contabil, para apds ser realizado um
ranking de qualidade da informacdo contabil das empresas analisadas. Em relacdo aos
procedimentos metodoldgicos configura-se como documental, pela utilizacdo de relatérios
financeiros das empresas para o célculo das medidas de qualidade da informacdo. Quanto a
abordagem do problema de pesquisa enquadra-se como quantitativo pela utilizacdo de estatistica
descritiva, regressao linear maltipla e método VIKOR para a analise dos dados.

A populagdo do estudo correspondeu as empresas listadas na Bolsa de Valores
Mercadorias & Futuros de S&o Paulo — BM&FBovespa. A amostra compreendeu 84 empresas, as
quais possuiam todas as informacdes necessarias para a analise dos dados. Esta delimitacdo da
amostra se deu principalmente pelas informagoes de precos das agdes, as quais foram necessarias
para o calculo de conservadorismo contabil e relevancia contabil, com base em dados trimestrais,
sendo que foram poucas as empresas que evidenciaram estas informagdes em cada periodo
pesquisado.

O periodo de analise correspondeu aos anos 2010 a 2015. Anterior a 2010, utiliza-se
outra padronizagdo contabil e ndo baseada nas IFRS que inicia em 2010. Para o calculo de
gerenciamento de resultados, utilizou-se dados anuais, perfazendo o total de 504 observacdes, ja
para os calculos do conservadorismo contabil e da relevancia da informacéo necessitou-se utilizar
dados trimestrais, o que totalizou em 2.026 observagoes.

A coleta de dados deu-se por meio da base de dados Economatica. As variaveis
coletadas referem-se a informagdes necessarias para o calculo do gerenciamento de resultados,
conservadorismo contébil, relevancia da informagdo, bem como varidveis de controle. O
gerenciamento de resultados foi observado, com base em dados anuais, pelos residuos da equacédo
1, sendo que, nesta etapa, foram obtidas equacgdes de regressdo para cada ano em anélise.

Equacéo 1
1
TA; = “(H ) +B,(AR; )+ B,(PPE,) + FCO, + FCO;,,_y +TA;,, + v,
t—1
A equacdo 1 refere-se ao modelo de gerenciamento de resultados de Pae [2005]. Ja a
equacdo 2 refere-se ao modelo de conservadorismo contabil de Banker et al. [2016]. Segundo
Banker et al. [2016], o nivel de conservadorismo contabil é observado pelo coeficiente do B3, em
que o coeficiente sendo positivo evidencia a presenca de conservadorismo contabil. Deste modo,
para se observar o B3 (coeficiente de conservadorismo contdbil) por empresa e por ano em
analise, foram obtidos modelos de regressdo (504 regressfes rodadas) com base em dados
trimestrais.

Equacéo 2
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LPA,
Er}zpz_t_l = By + B1Ry + ByDy + B3Dy # Ry + By DSy + B AS /Py

+ B DS, X AS, /Py 3 vy,

O modelo de conservadorismo contabil de Banker et al.[2016] foi sugerido pelos
autores, para corrigir problemas de assimetria de custos em modelos consagrados na literatura
como o de Basu [1997], sendo que o préprio Basu é autor no artigo de Banker. A equagdo 3
apresenta 0 modelo de relevancia da informacdo contabil de Ohlson [1995].

Equacéo 3
Pirys = Bo+ B1PL + BoLL vy,

De acordo com Ohlson [1995] pode-se observar a relevancia que as informacdes
contébeis de patrimonio liquido e lucro liquido possuem para a decisdo de compra e venda de
acoes pelos investidores, por meio do R2 da equacdo. Deste modo, para esta equacdo novamente
se utilizou de dados trimestrais para obter regressdes por empresa e por ano (perfazendo mais 504
regressdes), para entdo se verificar um nivel de relevancia por empresa e por ano, assim como foi
operacionalizado no modelo de conservadorismo contabil. J& para se observar o nivel de GR,
utilizou-se de dados anuais, uma vez que a pratica é observada pelos residuos da equagdo que séo
geradas automaticamente para cada empresa, rodando-se a equagdo 1 para cada ano, porém com
todas as empresas juntas (perfazendo 6 regressoes).

Deste modo, ap6s rodadas as equacdes 1, 2 e 3 observou-se um nivel de GR (residuos
da equagdo 1), de conservadorismo contabil (B3 da equacdo 2) e de relevancia da informacéo
contédbil (R? da equacdo 3) por empresa e para cada ano em analise (2010 a 2015). Para o
conservadorismo contébil e relevancia da informacdo, quanto maior fossem os indices (B3 € R?,
respectivamente), maior seria o nivel da qualidade da informacgéo contébil. Por outro lado, para o
gerenciamento de resultados, tanto valores positivos, quanto negativos dos residuos da equagéo
atestam a pratica de gerenciamento de resultados, para aumentar e diminuir o resultado,
respectivamente, sendo que para se ter maior qualidade da informacao contabil (sem GR) o ideal
é que o residuo fosse igual a zero.

Com base no nivel de GR, conservadorismo e relevancia contabil dos anos de 2010 a
2015 das 84 empresas da amostra, obteve-se um ranking de qualidade da informacao contébil, o
qual apresenta as empresas que possuem maior nivel de qualidade da informag&o neste periodo
de acordo com estas trés medidas de qualidade. O ranking foi estabelecido por meio do método
VIKOR.

O Método ViseKriterijumska Optimizacija i Kompromisno Resenje - VIKOR foi
desenvolvido como um método de programagdo de compromisso, com o objetivo de determinar
um ranking com pesos de um conjunto de alternativas [Duckstein e Opricovic, 1980]. Para se
observar este peso que da medida ao ranking devem-se seguir alguns passos, de acordo com
Opricovic e Tzeng [2002; 2004], tais como:

Passo 1: Determinar os maiores valores f;* e os menores valores f,~ de todas a funcéo,
i=12,....,m

fo= Max = min £

i jl 1] i _.F. 1] (1)
Em que:
f;": maior valor apresentado pelo indicador i pelo conjunto de empresa;
£~ menor valor apresentado pelo indicador i pelo conjunto de empresa; e
f:;: 0 valor do indicador i atribuido a empresa j.

Passo 2: Calcular os valores 5; (¢ o grupo de utilidade maxima) e R; (¢ o peso
individual minimo), j = 1, 2,...,J, nas rela¢des, em que W; sdo os pesos dos critérios.

o = T (= f)

g F—f) @
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max

_ wi (" — fin
i

(=157 lp

i

Em que:

55 grupo de utilidade maxima da empresa j;

w;: pesos dos critérios obtidos por meio do calculo da entropia;

f.": maior valor apresentado pelo indicador i atribuido pelo conjunto de empresa;
f:;2 o valor do indicador i atribuido a empresa j;

£ menor valor apresentado pelo indicador i pelo conjunto de empresa; e
R;: peso individual minimo da empresa j.

Passo 3: Calcular os valores @;, j = 1,2,...,j, pela relagdo, em que §° = min;5,,
57 = max;5; e R* = min;R;, R~ = max;R;, o v é introduzido como peso de estratégia
geralmente utilizado como v = 0,5.
_v(5-59 (1-v)(R - RY)

T (5759 (R™— R°) (4

Em que:

v=0,5;

@;: score final da empresa j;

S;: grupo de utilidade maxima da empresa j;

5 menor grupo de utilidade maxima do conjunto de empresa;
57 maior grupo de utilidade maxima do conjunto de empresa;
R;: peso individual minimo;

R*: menor peso individual minimo; e

R™: maior peso individual minimo.

Passo 4: Classificar as alternativas de forma decrescente, pelos valores obtidos por S, R
e Q. Os resultados sdo trés listas de classificacdo. Contudo, podem-se considerar apenas 0S
valores obtidos por Q.

Deste modo, com base nos scores observados pelo método VIKOR de qualidade da
informacdo contabil para as empresas, obteve-se o ranking. Depois de verificado o nivel de
conservadorismo, relevancia e GR por empresa e por ano foi necessario obter novo modelo de
regressdo linear, a fim de avaliar se o conservadorismo e a relevancia influenciam o GR.
Apesenta-se no Quadro 2 as varidveis da equacao 4.

Com base nas informagdes constantes no Quadro 2, tem-se a 42 e Gltima equacgdo da
presente pesquisa.

Equacéo 4

GR; = JBI} + ﬁlCDNir + JG:RELVEE + JGETAMH + 184RDEE1- + EEENDH t v

A equacéo 4 responde ao objetivo especifico da pesquisa de avaliar se 0 conservadorismo
contabil e a relevancia da informacdo interferem em praticas diferenciadas de gerenciamento de
resultados. A andlise dos dados foi realizada por meio de estatistica descritiva e regressdo linear
maltipla por meio do software SPSS e também foi aplicado o método VIKOR, por meio de
planilha eletrénica.

4. Descrigdo e Analise dos Dados

Apresenta-se nesta secdo a descricdo e analise dos dados. Inicialmente na Tabela 1
observa-se a estatistica descritiva das variaveis principais do estudo, tais como gerenciamento de
resultados (GR), conservadorismo (CON), relevancia da informacdo (RELV), tamanho da
empresa (TAM), rentabilidade do patriménio liquido (ROE) e endividamento (END). Para a
andlise descritiva do gerenciamento de resultados, separou-se em accruals positivos e negativos,
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a fim de se observar a média, uma vez que o gerenciamento pode ocorrer tanto para aumentar,
quanto para diminuir os lucros.

Tabela 1 — Andlise descritiva das variaveis

Variaveis Minimo Maximo Média Desvio-Padrao Quant.

Observ.
GR positivo 0,00 0,18 0,03 0,03 268
GR 0,33 0,00 0,03 0,03 236

negativo

CON -18,68 1,58 -0,03 0,84 504
RELV 0,02 1,00 0,75 0,26 504
TAM 312.851,00 | 90.0135.000,00 | 28.153.253,10 87.516.467,97 504
ROE -388,10 216,70 9,09 31,18 504
END 0,00 492.849.000,00 8.646.374,77 33.156.039,57 504

Fonte: Dados da pesquisa.

De acordo com os dados da tabela, pode-se observar que as empresas analisadas no
periodo, realizaram gerenciamento de resultados tanto para diminuir, quanto para aumentar 0s
lucros. Com a média de -0,03 para o conservadorismo contabil constatou-se que a maioria das
empresas ndo realizou escolhas contabeis conservadoras, pois, para haver conservadorismo este
coeficiente deveria apresentar-se positivo. Por outro lado, constatou-se que a relevancia das
informacdes contabeis € alta para 0 mercado de capitais, visto a média de 0,75, cujo poder de
explicacdo das informagfes em relacdo ao preco das a¢fes poderia ser no maximo 1. Assim, de
acordo com o analisado, as empresas brasileiras apresentam elevada relevancia das informagdes
contébeis, pouca pratica de conservadorismo contébil e realizacdo de GR tanto para aumentar,
guanto para diminuir os lucros.

Quanto as variaveis de controle (ndo normalizadas), constatou-se que a maioria das
empresas apresentaram ativos em torno de 30 milhes, e dividas em torno de 8 milhdes. A
rentabilidade do patriménio liquido também se mostrou elevada, sendo que para cada real de
patrimonio, estas geraram em torno de 9 reais de lucro. Apresenta-se na Tabela 2 o ranking de
qualidade da informagéo contéabil das empresas pela aplicagdo do Método VIKOR as informagdes
de GR, conservadorismo e relevancia da informacao.

Tabela 2 — Ranking de qualidade da informacdo contabil das empresas analisadas

Empresas Score Método VIKOR Posicao
Odontoprev 0,046881341 1
Sabesp 0,081301376 2
Gp Invest 0,179938691 3
Cesp 0,208995656 4
Marfrig 0,228041804 5
Iguatemi 0,262669543 6
Energias BR 0,277145819 7
Sid Nacional 0,289641312 8
Inds Romi 0,294353422 9

Eternit 0,299263342 10 (...)

CCRSA 0,373473163 (.)75
Valid 0,37748863 76
Vale 0,377603359 77
Weg 0,379885156 78
Ambev S/A 0,386232409 79
Triunfo Part 0,390381519 80
Alpargatas 0,420273375 81
Wilson Sons 0,443524917 82
Eletrobras 0,611043435 83
Klabin S/A 1 84

246



XLIX Simpésio Brasileiro de Pesquisa Operacional i 4(*\\ n®
Blumenau-SC, 27 a 30 de Agosto de 2017. 4 .

(...): Devido ao espaco optou-se por apresentar somente as empresas que possuiam as primeiras 10 e
Gltimas 10 posig¢des no ranking.
Fonte: Dados da Pesquisa.

De acordo com o Método VIKOR, quanto menor for o score das empresas analisadas,
maior é a posicao no ranking. Deste modo, constatou-se que as empresas Odontoprev (1), Sabesp
(2), Gp Invest (3), Cesp (4), Marfrig (5), Iguatemi (6), Energias BR (7), Sid Nacional (8), Inds
Romi (9) e Eternit (10) apresentaram as maiores posi¢des no ranking, o que mostra que elas
possuem os maiores indices de qualidade da informacao contébil dentre as demais. Deste modo,
verifica-se que estas empresas realizam niveis baixos de gerenciamento de resultados e niveis
elevados de conservadorismo contabil e relevancia da informacdo contabil.

J& as empresas Tim Part S/A (74), CCR AS (75), Valid (76), Vale (77), Weg (78),
Ambev S/A (79), Triunfo Part (80), Alpargatas (81), Wilson Sons (82), Eletrobras (83) e Klabin
S/A (84) foram as que apresentaram menor nivel de qualidade da informag&o contébil no periodo
de 2010 a 2015. Deste modo, infere-se que estas empresas, dentre as analisadas, realizam niveis
mais elevados de gerenciamento de resultados e niveis baixos de conservadorismo e relevancia
das informacdes contabeis. Apresenta-se na Tabela 3 o resumo dos resultados referentes a
equacéo 4.

Tabela 3- Resumo dos resultados referentes a Equacéo 4

Variaveis Coefic. Sig. VIF
CON 0,00123 0,536 1,014
RELV -0,01190 0,063* 1,012
TAM -0,00245 0,073* 1,509
ROE 0,00064 0,000* 1,004
END 0,00031 0,597 1,516
_Constante 0,03766 0,047 -
R2 0,236
Durbin-watson 0,840
Sig. modelo 0,000*
N 504

* Significativo a 10%.
Fonte: Dados da Pesquisa.

De acordo com a Tabela 3, pode-se observar a significancia do modelo, bem como a
explicacdo de 23% do gerenciamento de resultados pelas variaveis, relevancia da informagéo
(RELV), tamanho da empresa (TAM) e rentabilidade do patriménio liquido (ROE), as quais se
mostraram significativas. Constatou-se que quanto maior a relevancia das informacdes contébeis
das empresas, menor tende a ser a realiza¢do da pratica de gerenciamento de resultados. Verifica-
se que empresas de grande porte realizaram menores niveis de GR, o que vai de encontro ao
especificado pela hipotese de custo politico de Watts e Zimmerman [1990], de que grandes
empresas realizariam mais escolhas contabeis. Deste modo, infere-se que empresas grandes
possuem maior qualidade da informacdo contabil, devido ao maior monitoramento. Observou-se
que empresas rentaveis, com o objetivo de continuarem a ser rentiveis para 0 mercado de
capitais, acabaram por realizar maiores niveis de GR, o0 que deve ser levado em consideracdo por
6rgdos reguladores.

Constatou-se, de acordo com a tabela, que a adog¢do da escolha contabil conservadora
pelas empresas ndo interferiu em niveis diferenciados de GR, ou seja, ambas as praticas podem
ocorrer nas empresas, sem estarem relacionadas, ou seja, ndo significa que o fato de uma empresa
realizar mais GR n&o esteja realizando o conservadorismo contébil. O conservadorismo contabil
apresenta os lucros mais conservadores, e 0 GR apresenta lucros mais oportunistas, sendo que
ambos ocorrem nas empresas, sem um anular a presenca do outro, de acordo com a amostra
investigada. Ainda, constatou-se que empresas endividadas ndo evidenciaram niveis
diferenciados de GR.
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Com base nestes achados, destacam-se as empresas Odontoprev (1), Sabesp (2), Gp
Invest (3), Cesp (4), Marfrig (5), Iguatemi (6), Energias BR (7), Sid Nacional (8), Inds Romi (9) e
Eternit (10) com os maiores niveis de qualidade da informacdo contabil, dentre as demais
analisadas. Segundo Leuz (2003) quando a empresa apresenta qualidade da informacéo contébil
esta reflete a realidade organizacional aos usuérios externos, assegurando a estes menores niveis
de assimetria da informacéo e melhores tomada de decisdo. Ainda, de acordo com Barth et al.
(2006) empresas com qualidade da informacéo contabil tornam as informacg6es Uteis aos usuarios
da informagdo contabil.

Consideragdes Finais

A pesquisa apresentou o objetivo de determinar o ranking das empresas brasileiras de
acordo com a qualidade da informacdo contabil. Este ranking de qualidade da informagéo
contdbil foi realizado com base em informacGes de gerenciamento de resultados,
conservadorismo e relevancia contabil de 84 empresas brasileiras, no periodo de 2010 a 2015.
Além disso, observou-se como objetivo especifico a relacdo entre conservadorismo e relevancia
da informacdo contabil, com o nivel de gerenciamento de resultados — GR. A andlise foi realizada
por meio de estatistica descritiva, regressao linear multipla e método VIKOR.

Utilizou-se de trés métricas para a andlise da qualidade da informacdo contébil (GR,
conservadorismo e relevancia), pois segundo Dechow et al. [2010] dentre as métricas existentes
ndo se pode julgar uma como sendo melhor do que a outra, visto que apontam analises diferentes
das informagdes. Ainda, para Alpar e Winkelstrater [2014] a falta de alguma propriedade de
informacdo contébil (medida de qualidade) ndo atesta que a empresa apresenta dados incorretos,
mas sim que somente em relacdo aquela métrica ndo se tem plenitude da informacdo. Por este
motivo realizou-se um ranking com base em mais de uma métrica, a fim de se obter uma maior
dimensdo da qualidade da informac&o contébil das empresas analisadas.

De maneira geral, os resultados apontaram que as empresas brasileiras apresentaram
elevada relevancia das informagfes contdbeis, pouca pratica de conservadorismo contébil e
realizacdo de GR tanto para aumentar, quanto para diminuir os lucros. Quanto as informagdes do
ranking de qualidade da informacdo, constatou-se que as empresas que apresentaram maior
qualidade da informag&o contébil, dentre as demais, foram Odontoprev, Sabesp, Gp Invest, Cesp,
Marfrig, Iguatemi, Energias BR, Sid Nacional, Inds Romi e Eternit. Estas empresas apresentaram
menores niveis de GR e maior nivel de conservadorismo e relevancia da informacdo. Deste
modo, as empresas com maiores niveis de qualidade da informagéo contabil, de acordo com o
ranking, apresentam menores niveis de assimetria da informag&o para com 0s usuarios externos,
propiciando informagdes mais Uteis para o processo de tomada de decisdo.

Como resultado complementar ao estudo, observou-se que empresas que possuem maior
relevancia em suas informacGes de PL e LL, realizaram significativamente menos gerenciamento
de resultados. Além disso, empresas maiores gerenciaram menos o resultado e empresas mais
rentaveis apresentaram em maior nivel o GR. O conservadorismo contébil n&o apresentou relagdo
significativa com o GR, sendo que ambas as escolhas, podem ocorrer nas empresas sem estarem
relacionadas. Ainda, constatou-se que empresas mais endividadas ndo apresentaram niveis
diferenciados de GR.

Como contribuicdo do estudo, destaca-se a analise da qualidade da informacgéo contabil,
sob diversas medidas, ndo somente sob uma perspectiva, além de destacar as empresas que estdo
com elevada qualidade em suas informagfes, 0 que torna publico para investidores e demais
usuarios a qualidade de informac@es destas empresas.

Apresenta-se como limitacdo a analise de somente 84 empresas, sendo que a populacdo
da bolsa brasileira é composta por aproximadamente 400 empresas. Entretanto, devido a anélise
de informacgGes diversas, como ac¢des, esta se limitou somente para uma pequena amostra. Deste
modo, o ranking de qualidade refere-se somente a uma parcela de empresas listadas na bolsa.
Para futuros pesquisas recomenda-se a analise de outras medidas de gerenciamento,
conservadorismo e relevancia, uma vez que o ranking foi obtido somente com base em uma
métrica de cada medida, o que poderia ser expandido em outras pesquisas.
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