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Este trabalho buscou avaliar o matching contabil, segundo o qual todas as despesas devem ser combi-
nadas no mesmo periodo contabil que as receitas, avaliando as determinantes ao longo do tempo em
relagdo a qualidade dos lucros, em relagdo ao Brasil. Desse modo, investigou-se se, apos a adogdo das
International Financial Reporting Standards (IFRS), houve deterioragdo do matching contabil nas em-

presas listadas na B3. Utilizou-se a qualidade dos lucros como relevancia, especificamente na capacida-
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de do lucro corrente de prever o lucro futuro. Optou-se pelo Registro do Reconhecimento de Receita,
pois, nessa modalidade, as receitas sao reconhecidas no mesmo periodo, de modo a mitigar a volatili-
dade das séries de lucro; para afirmar, usou-se o matching. Foram desenvolvidos testes de cointegragio
com dados quantitativos, secundarios e em painel. Foram utilizados dados divulgados entre os anos
de 1997 e 2018, visando uma analise longitudinal. Verificou-se o comportamento ao longo do tempo
das séries de receita, despesas e lucro para avaliar se a adogao das IFRS deteriorou o matching contabil.
Foram analisadas 762 empresas, utilizando-se o teste de cointegracdo de Pedroni (1999), Kao (1999)
e Johansen (1991) por meio de painéis visando aferir a deterioragdo do matching contabil ao longo do
tempo. Os resultados forneceram evidéncias de que, apds a adogao das IFRS, o matching se deteriorou
sob uma taxa de 85% ao ano. Este trabalho contribuiu para uma maior compreensao sobre o tema; além
disso, recomenda-se, no futuro, a realizagdo de um estudo segregado, com foco na utilizacao de dados

de cardter transversal por seguimentos de empresas por atividade.
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ABSTRACT

This paper aimed to evaluate accounting matching which its definition states that all expenses should
be matched in the same accounting period as revenues. Evaluating the determinants over time in re-
lation to the quality of profits, in relation to Brazil. Thus, we investigated whether after the adoption
of the International Financial Reporting Standards (IFRS) there was a deterioration of accounting
matching in companies listed on B3. It was used earnings quality as relevance, specifically in the ability
of current earnings predicting future earnings. We opted for the Revenue Recognition Registration,
because in this modality they are recognized in the same period in order to mitigate the volatility of
the profit series; to attest this, we used matching. Cointegration tests were developed with quantitative,
secondary, and panel data. Data released between the years 1997 and 2018 was used, aiming for a longi-
tudinal analysis. The behavior over time of the revenue, expenses, and profit series was verified to assess
whether the adoption of the IFRS has deteriorated the accounting matching. A total of 762 companies
were analyzed using the Pedroni (1999), Kao (1999), and Johansen (1991) panel cointegration test to

assess the deterioration of accounting matching over time. The results provided evidence that after the
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adoption of the IFRS, matching deteriorated at a rate of 85% per year. This paper contributed to a deep-
er understanding of the theme, and we also recommended that a segregated study be carried out in the

future, focusing on the use of cross-sectional data by company segments by activity.
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Matching accounting, earnings quality, cointegration.

INTRODUCAO

Gestores, profissionais e investidores necessitam evidenciar e verificar a posi¢do patri-
monial e financeira das empresas para tomada de decisdo (Cardoso et al., 2015). Para
isso, esses agentes se valem de um conjunto de diretrizes organizacionais e operacio-
nais que expressam e norteiam a pratica das demonstragoes contabeis (Mendes & Freire,
2014). Ewert e Wagenhofer (2015) salientam que as organizagdes devem desenvolver
modelos de negdcios que propiciem a investidores e clientes um maior contetido predi-
tivo das informagdes financeiras e contabeis.

Entretanto, a nova dindmica dos mercados faz com que as empresas demandem
maijor flexibilidade na elaborac¢do de suas demonstracdes financeiras e contabeis, ado-
tando praticas de valor justo em detrimento do custo histérico (Iudicibus & Martins,
2007). Essa mudanga nas informagdes contdbeis alterou a maneira como o valor das
empresas ¢ apresentado (Mendes & Freire, 2014). De modo especifico, houve alteragoes
nas contas patrimoniais ou de resultado, levando, consequentemente, a ajustes na apre-
sentacao do patrimonio liquido das empresas (Mendes & Freire, 2014).

Nesse sentido, alguns autores (Mashayekhi et al., 2014; Dichev & Tang, 2008;
Donelson et al., 2011) argumentam que a deterioragdo do matching contabil, advinda
das praticas de valor justo, pode aumentar a volatilidade das séries histéricas de lucro
e, consequentemente, deteriorar sua qualidade informacional. Esse argumento ¢ fun-
damentado por evidéncias empiricas que documentam uma correlagdo positiva entre o

nivel de matching e a persisténcia do lucro (Mashayekhi et al., 2014).
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Além disso, considerando a confianca na informagdo contabil, Rajgopal e
Venkatachalam (2011) descobriram associa¢do entre a deterioracido da qualidade dos
lucros com a volatilidade dos agentes econdmicos envolvidos nos retornos aciondrios.
Para corroborar essa afirmativa, a volatilidade pode ajudar os investidores a identifica-
rem melhores estratégias de diversifica¢do. Dichev e Tang (2008) argumentam que se
houver deteriorac¢ao da qualidade do lucro, hd um aumento da volatilidade, o que faz
com que os investidores possam melhorar suas estratégias de diversifica¢ao, concentran-
do-se em empresas com maior qualidade de relatorios.

A despeito dessas mudangas, a qualidade informacional do lucro ainda é algo
relevante para tomada de decisdo de investimentos. Christensen et al. (2015) reforca
essa ideia, identificando que as divulga¢des nas quais as empresas informam, por meio
de relatérios, sua posicdo econdmico-financeira ainda norteiam acionistas, finan-
ciadores, fornecedores e clientes no processo de tomada de decisdo de investimento.
Especificamente, os investidores avaliam até que ponto os ganhos reportados de uma
empresa sdo livres de erros de mensuragio ou manipulagido (Mendes, 2014).

Contudo, mensurar a qualidade do lucro pode se revelar uma tarefa dificil, e a lite-
ratura tem incorrido em um debate quase que metodologico de como melhor fazé-lo
(Dichev & Tang, 2008; Dechow et al., 2010; Donelson et al., 2011; Dichev et al., 2013).
Nesse sentido, Costa et al. (2002) e Dechow et al. (2010) consideram os lucros como
“de melhor qualidade” se caracterizarem com precisio o montante pelo qual o valor do
acionista aumentou ou diminuiu durante um periodo. Kolozsvari et al. (2015) apontam
que as escolhas contabeis promovem alteragdes nas divulgacdes, o que pode fazer com
que as empresas difiram quanto a qualidade das informacgoes.

Portanto, este estudo tem o seguinte problema de pesquisa: identificar se houve uma
deteriora¢io no equilibrio a longo prazo do matching contabil entre séries temporais de
receita e despesa nas empresas listadas na B3.

Para responder a esse problema de pesquisa, o presente trabalho objetiva identificar
se ha deterioracdo no equilibrio a longo prazo do matching entre as séries de receita
e despesa das empresas listadas na B3, contribuindo de forma metodolégica para o

mercado.
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Tomando como base as informagdes que as empresas divulgam no mercado, a per-
sisténcia dos lucros é uma forma de se mensurar a qualidade das informagdes contébeis.
Nesse sentido, o matching contabil adota padroes de mensuragdo que asseguram uma
verificabilidade dos registros por estar associada ao uso de politicas contdbeis baseadas
no custo histérico (Donelson et al., 2011).

Desse modo, nota-se que a avaliagdo dos investidores requer qualidade informacio-
nal das séries temporais dos lucros, visto que usualmente elas sdo utilizadas para prever
o0 lucro futuro de uma empresa.

Assim, a acuidade dessas previsdes é crucial para tomada de decisdo de investimento
(Baber et al., 2014). Devido a isso, os defensores do matching entendem que, para se
garantir que haja persisténcia no lucro, é necessario adotar praticas contabeis baseadas
no custo historico, de modo a reduzir a volatilidade das séries de lucro e assim elevar sua
persisténcia (Sousa et al., 2016; Paulo et al., 2008).

Nesse sentido, a discussdo sobre o nivel de matching mostra-se central, visto que
uma corrente de autores (Dichev & Tang, 2008) acredita que o casamento entre despesas
e receitas é crucial para garantir a capacidade preditiva das séries de lucro. Segundo
Coelho e Lima (2007), investigar o matching é relevante porque ha indicios de que o
descasamento entre receitas e despesas pode gerar uma diminui¢do na persisténcia dos
lucros. Devido a isso, os estudos acerca do matching (Mashayekhi et al., 2014; Dichev
& Tang, 2008) tém se concentrado em investigar se ha diminui¢io na correlagiao entre
receitas e despesas, argumentando que esse descasamento pode gerar muito ruido nas
séries de lucro, comprometendo sua capacidade preditiva (Mashayekhi et al., 2014).

A literatura, no entanto, tem falhado em verificar, por meio de uma abordagem
de séries temporais, se efetivamente a adogdo de praticas de valor justo tem compro-
metido o equilibrio a longo prazo entre as séries de receita e despesa. Isso posto, este
estudo busca identificar se ha deterioragdo no equilibrio a longo prazo entre as séries
de receita e despesa das empresas listadas na B3. Para atingir esse objetivo, analisou-se
a cointegracdo das séries de lucro, receita e despesas, o que difere daquilo que foi feito
na literatura até o momento. Ressalta-se que duas séries sdo temporais se os meios esta-

ciondrios tiverem média e variancia constantes. No entanto, se nio for estaciondrio no
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nivel, precisamos verificar sua cointegracdo. Sendo assim, a cointegra¢do analisa se duas
séries tém covaridncia constante ao longo do tempo.

Estudar o comportamento da qualidade dos lucros em paises emergentes se faz
necessario devido ao interesse de investidores nesses mercados, dadas as taxas de retorno
superiores as dos paises desenvolvidos (Fernandes & Linhares, 2017). Todavia, avaliar o
comportamento da qualidade dos lucros em séries historicas por meio da correlagio
pode nio ser a forma mais adequada, visto que, ao aplicar essa técnica, ndo é possivel
avaliar o equilibrio a longo prazo das séries. Desse modo, argumenta-se que ¢ necessario
adotar uma nova abordagem metodoldgica, a qual explore de maneira mais acurada o
comportamento das séries temporais (Coelho, 2007). Assim, o presente estudo se vale da
analise de cointegracdo em painel, visto que esta se mostra mais apropriada para avaliar
o movimento conjunto de séries no tempo (Jalil & Feridun, 2011; Chou & Lee, 2003;
Aratjo & Macedo, 2018).

FUNDAMENTACAO TEORICA
Qualidade nos lucros (earning quality)

Com a evolugio tecnolodgica, a consequente revolugdo dos servigos relacionados a tec-
nologia e a ado¢ao das normas internacionais no Brasil em 2009, por meio do Conselho
de Normas Internacionais de Contabilidade — IASB (International Accounting Standard
Board), utilizando o Comité de Pronunciamentos Contabeis (CPC), o qual colocou em
vigor as International Financial Reporting Standards (IFRS), torna-se obrigatério para to-
das as empresas de capital aberto e as de capital fechado de médio e grande porte seguir
essas normas (Cardoso et al., 2015). Em virtude disso, institui¢oes financeiras, acionistas
e investidores passaram a tomar decisdes de investimento com base em demonstragoes
financeiras nesse novo padrao (Christensen, 2015).

A expectativa do mercado foi de uma melhoria na qualidade informacional das
séries de lucro, que depende da fidedignidade com a qual essa nova padronizagdo con-

tabil reflete a posicdo econdmico-financeira das empresas (Dechow et al., 2010). Desse
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modo, a qualidade dos lucros é condicionada a relevincia de seu contetido informacio-
nal, especificamente na capacidade do lucro corrente de prever o lucro futuro, para que
seja possivel continuar realizando o processo de tomada de decisdes de investimentos
com base em informagdes contabeis (Costa et al. 2002; Silvestre et al., 2018). Ou seja,
quando a informagdo contabil ndo estiver relacionada a um processo de decisdo, esta
carece de sentido (Beyer et al., 2014; Souza et al., 2019).

Contudo, a baixa qualidade dos lucros nido implica necessariamente perda de uti-
lidade das informagdes e das normas contabeis, pois a finalidade dessas informagoes
tende a variar com o ambiente institucional (Ball & Shivakumar, 2005). Desse modo, é
importante frisar que, neste trabalho, a qualidade dos lucros refere-se ao fato do lucro
presente ser um bom indicador para lucros futuros (Costa & Teixeira, 2002). Assim,
essa caracteristica dos lucros podera respaldar qualquer decisdo, seja ela econdmica,
politica, relacionada a privatiza¢do, entre outras que dependam de uma representacio
fidedigna da situacdo financeira das empresas (Ben-Nasr et al., 2015). Por isso, a série
de lucros pode ser utilizada como critério de avaliagdo da confiabilidade e viabilidade
financeira das empresas, podendo indicar a capacidade das empresas de gerar fluxos de
caixa futuros, de forma consistente, ou seja, com baixa incerteza (volatilidade) (Ewert &
Wagenhofer, 2015).

Nesse sentido, ha quem argumente que a adogdo de praticas baseadas em valor
justo, como as IFRS, apesar de conferir flexibilidade a contabilidade para retratar a real
posicéo financeira da empresa, nio traz beneficios aos usuarios dos relatorios contabeis
(Dichev & Tang, 2008; Donelson et al., 2011). Isso decorre do fato de que essas praticas
podem resultar em uma diminui¢do do contetido informacional das séries de lucro
devido a uma deterioragdo no matching contabil (Schipper & Vincent, 2003). Contudo,
hd estudos que argumentam que, mesmo havendo uma politica contabil baseada no custo
histérico consistentemente aplicada ao longo do tempo, os lucros podem ser afetados
por mudancas de investimentos (Costa & Teixeira, 2002; Donelson et al. (2011), Dechow
etal., 2010) pela possibilidade de manipulagéo e gerenciamento dos lucros (Dichev et al.,

2013; Sultana et al., 2017). A despeito disso, a qualidade do lucro tem sido geralmente
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associada ao uso de politicas contdbeis baseadas no custo histérico, devido a correlagiao

positiva da adogdo dessas politicas com a persisténcia dos lucros (Christensen, 2015).
Registro do reconhecimento de receita e despesa

O principio da prudéncia contabil se propde a oferecer para organiza¢cdes uma informacéao
precisa e criteriosa. Uma ideia por tras desse principio é adotar um regime de caixa para re-
duzir a volatilidade das séries de lucro (Paulo et al., 2008; Watts, 2003). Além disso, o prin-
cipio da prudéncia reflete que todos os custos devem ser totalmente reconhecidos e que
apenas os lucros realizados sdo reconhecidos na demonstragdo do resultado (Oulasvirta,
2016). Portanto, para escolher uma alternativa contabil, com base nesses preceitos, deve-se
utilizar uma abordagem contabil que permita um maior grau de acuidade para o reconhe-
cimento dos ganhos (Watts, 2003). Nesse caso, o lucro tende a comunicar de forma mais
precisa as informacdes para o mercado (Armstrong et al., 2010).

Assim, o conservadorismo reflete a esséncia da contabilidade em requerer maior
grau de verificagdo das informagdes por meio dos demonstrativos contabeis (Ball &
Shivakumar, 2005; Ball et al., 2008). Apesar disso, apos a adogdo das IFRS, as empre-
sas tém argumentado que a padronizagdo das divulgagoes de suas demonstragdes gera
beneficios superiores aos investidores, relativos as praticas que mantinham o matching
elevado (Sousa et al., 2016).

Portanto, os relatorios financeiros devem documentar as transagdes e os eventos de
modo acurado, para que as medidas de desempenho geradas possam refletir os ativos
das organizac¢des (Byzalov & Basu, 2016). Desse modo, o desempenho das firmas pode
ser reconhecido e mensurado por meio das demonstragdes financeiras divulgadas publi-
camente ao mercado (Wagenhofer, 2014). E importante destacar que sem o principio
de equivaléncia e/ou as regras de reconhecimento, as firmas seriam forcadas a registrar
receitas e despesas quando recebessem ou pagassem a vista (Byzalov & Basu, 2016). Em
razdo disso, as regras de reconhecimento poderiam distorcer a avaliagdo dos resulta-
dos de uma empresa, sugerindo que ela estaria melhor ou pior do que sua situagio real
(Wagenhofer, 2014).
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Desse modo, ao optar pela vinculagdo entre receitas e despesas, estabelece-se que
ambas devem ser reconhecidas no mesmo periodo, de modo a mitigar a volatilidade das
séries de lucro (Barker, 2015). Se ndo fosse esse o caso, as despesas provavelmente seriam
reconhecidas como incorridas, o que pode anteceder ou seguir o periodo no qual o mon-
tante de receita relacionado é reconhecido (Byzalov & Basu, 2016). Adicionalmente, o
reconhecimento de despesas é um elemento fundamental do regime de competéncia
contabil, ao afirmar que as receitas sdo reconhecidas quando recebidas e as despesas
quando consumidas (Barker, 2015).

Desse modo, se uma empresa reconhecer as despesas quando pagar os fornecedo-
res, tem-se a adog¢do do regime de caixa (Wagenhofer, 2014). Em consonéncia com o
regime de competéncias, se uma empresa deseja que suas demonstracdes financeiras
sejam divulgadas corretamente, ela deve usar o principio de reconhecimento de despesas
ao registrar suas transagdes comerciais. Caso contrario, os investidores poderao tirar
conclusdes equivocadas utilizando as informacoes das demonstracdes contabeis (Ryan,
2014). No Brasil, as empresas somente passaram a utilizar o regime de competéncia para

divulgagdo de suas demonstragdes com base nas IFRS (Sousa et al., 2016).

Matching contabil

Em um mercado competitivo como o mercado de crédito desenvolvido, os investidores
tém buscado cada vez mais qualidade nas informagdes contdbeis, principalmente nas sé-
ries historicas de lucro. Devido a isso, redu¢des na qualidade dos lucros, tanto advindas
do aumento da volatilidade quanto da queda na persisténcia dos lucros, devem ser inves-
tigadas e modeladas (Srivastava, 2014). De fato, a baixa previsibilidade do lucro futuro
devido advinda do aumento da volatilidade das séries e/ou da queda da persisténcia
pode ser oriunda da deteriora¢ao do matching contabil (Dichev & Tang, 2008).

Em contrapartida, a utilizagdo do matching em detrimento do valor justo pode fazer
com que as mudancas registradas nas contas patrimoniais nao reflitam, de fato, todas as
alteracdes que sdo significativas para retratar o desempenho das empresas (Mendes &

Freire, 2014). Desse modo, nota-se um claro trade-off entre comunicar as informacdoes
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contabeis com base no valor justo para retratar o valor de mercado das empresas e
aumentar a volatilidade dos lucros, ou manter um elevado nivel de matching, assegu-
rando a estabilidade das séries de lucro a longo prazo e nio refletindo o real valor de
mercado das empresas (Mashayekhi et al., 2014).

Considerando a abordagem que garante um alto grau de matching por meio da
pratica contabil, as empresas devem reconhecer as receitas e suas despesas relacionadas
no mesmo periodo contabil (Mendes & Freire, 2014). Isto é, devem relatar receitas jun-
tamente com as despesas que as trouxeram (Barker, 2015). Para Dichev e Tang (2008), o
conceito de correspondéncia é evitar a declaragdo incorreta de ganhos em um periodo.
Relatar as receitas por um periodo sem especificar todas as despesas que as trouxeram
pode resultar em lucros exagerados (Dichev & Tang, 2008), ou seja, com alta volatilidade
e baixa persisténcia.

Desse modo, Dichev e Tang (2008) apresentam o resultado de que a teoria do
matching advinda da ma combinagdo manifesta o ruido na relagdo econdmica do
avanco das despesas para gerar receita. Como resultado, um matching ruim diminui
a correlacdo entre as receitas e despesas contemporineas, aumentando a volatilidade
dos lucros e diminuindo a persisténcia destes, além de induzir uma autocorrelagdo
negativa em suas varia¢des. Os autores analisaram uma amostra de mil empresas nos
Estados Unidos.

No entanto, para Dichev e Tang (2008), o matching contabil requer que a empresa
combine as despesas com as receitas relacionadas para relatar seu lucro de maneira acu-
rada em um intervalo de tempo especifico. Segundo os autores, a correspondéncia é
baseada em uma relagdo de causa e efeito entre esses eventos, ou seja, na relacao entre
despesas e receitas. Caso essa associagdo nao mantenha a relagdo causal apropriada, as
informacdes contabeis mostrardo uma despesa no periodo contabil quando um custo
estiver esgotado ou tiver expirado (Dichev & Tang, 2008).

Por fim, alinhado com essa ideia, é importante frisar que, se um custo ndo puder
ser vinculado a receitas ou a um periodo contabil, a despesa deve ser registrada imedia-
tamente (Donelson et al., 2011). Para Dichev e Tang (2008), a preservagdo do matching

contabil é util para melhoria da previsao de lucros e avaliagdo baseada em informacoes
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contabeis, as quais requerem estabilidade e persisténcia nas séries de lucro. Uma forma
de verificar essas caracteristicas ¢ analisar os padroes histdricos para verificar as corre-
lagdes entre receitas e despesas como medida de um nivel elevado de matching. Isso se
reflete em uma busca pela qualidade informacional dos lucros e pelas previsdes consis-
tentes dos resultados e avaliacdes patrimoniais (Mendes & Freire, 2014).

Neste trabalho, seguiu-se uma abordagem de séries temporais para avaliar a ten-
déncia conjunta a longo prazo entre receita e despesa, bem como a dessas duas séries
com o lucro. Seguindo Dichev e Tang (2008), que apresentaram quatro proposi¢des para
estabelecer evidéncias de um “matching pobre”, advindo da adogédo de préticas de valor

justo, investigou-se trés delas, como segue:

Proposicdo 1: um “matching fraco” diminui a correlagdo contempordnea entre receitas
e despesas.
H1: a adocdo das IFRS no Brasil deteriorou o equilibrio a longo prazo entre despesas e

receitas, e consequentemente as séries ndo sdo cointegradas.

Nessa primeira proposi¢do, analisou-se a intensidade da correlagio entre receitas e
despesas. Logo na primeira hipdtese, buscou-se avaliar se as receitas e as despesas man-
tém aproximadamente a mesma variagdo a longo prazo. Adicionado a isso, observou-se
se ha evidéncias de que a adogdo das IFRS ao longo do tempo afeta o equilibrio entre as

séries de receita e despesa.

Proposigdo 2: um “matching fraco” diminui a persisténcia dos lucros.
H2: a adogdo das IFRS no Brasil diminuiu a persisténcia dos lucros a longo prazo, deterio-
rando o equilibrio a longo prazo entre despesas e receitas com o lucro, e consequente-

mente as séries ndo sdo cointegradas.

Nessa segunda proposicao, argumentou-se que a deterioracio do matching leva a
uma diminui¢do da persisténcia dos lucros ao longo do tempo. Para testar essa pro-

posicdo, Dichev e Tang (2008) estimaram uma regressdo dos lucros, para verificar sua
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persisténcia e a correlagdo dessa com a deterioragio do matching. Desse modo, Dichev
e Tang (2008) argumentaram que foi possivel verificar se o matching deteriorado induz
uma autocorrelacdo negativa nas mudancas dos lucros. Na hipdtese 2, argumentamos
que, se a adogdo das IFRS de fato diminui a persisténcia dos lucros a longo prazo, entdo

as séries de receita e despesa ndo serdo cointegradas com as séries de lucro.

Proposicdo 3: os efeitos do matching fraco sdo aliviados em horizontes temporais mais
longos.
H3: a adocdo das IFRS no Brasil ndo afetou o equilibrio a longo prazo entre despesas,

receitas e lucro, e consequentemente as séries sdo cointegradas.

Mesmo que a adogdo das IFRS ocasione uma deterioracdo do matching a curto
prazo e esse efeito persistir a longo prazo, entdo as séries de receita, despesa e lucro ndo
cointegrarao.

A terceira proposicgdo é sobre a qual essa pesquisa se concentra. Dichev e Tang (2008)
argumentam que se as informagdes contabeis de receitas e despesas se autocorrigem
ao longo do tempo, por sua vez, a longo prazo, havera reversiao do descasamento entre
receita e despesa. Assim, se o matching for melhor avaliado analisando-se 0 movimento
a longo prazo das séries temporais, o descasamento de despesas e receitas se resolve ao
longo do tempo, e os desvios contemporaneos das séries de lucros podem persistir, mas
diminuem também ao longo do tempo (Dichev & Tang, 2008).

Baseado nesse contexto, usou-se o teste de cointegracio como método de avaliagido
para as andlises, pois o teste consiste em permitir a verificagdo da existéncia de um equi-
librio ou uma relagdo alongo prazo entre as variaveis economicas (Chou & Lee, 2003). O
argumento do presente trabalho é de que, se a longo prazo as séries de receita, despesa e
lucro mantiverem uma tendéncia conjunta, entdo as séries de lucro podem ser utilizadas
para tomada de decisdes a longo prazo. Desse modo, o problema de deterioracao de

matching se reduziria a uma questdo de curto prazo.
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METODOLOGIA

Para alcangar os objetivos propostos pela pesquisa, foram coletados dados a partir da
plataforma de anédlise de dados financeiros Economatica, a qual contém dados contéabeis
de empresas listadas na B3, organizados em painel. Para isso, utilizou-se de cortes trans-
versais de periodos antes e apds a adogao das IFRS no Brasil em 2010. Foram usados os
periodos trimestrais desde o primeiro trimestre de 1997 até o segundo trimestre de 2018,
respectivamente.

Este estudo realizou os testes de cointegra¢do em painel de Pedroni (1999), Kao
(1999) e Johansen (1991). Ao computar os testes de Pedroni (1999), foram usadas varias
especifica¢des de tendéncia, selecio de comprimento de retardo e métodos de estima-
tiva, permitindo a heterogeneidade dos interceptos e coeficientes entre individuos. Esses
testes diferenciam-se, ainda, pela hipotese alternativa: caso as variaveis sejam cointegra-
das, entdo os residuos devem ser I (0) estaciondrios.

Acerca do teste de Kao (1999), foi possivel analisar questoes relacionadas com a ndo
estacionariedade das séries temporais em painel usadas, ou seja, quando ela se desen-
volve no tempo aleatoriamente ao redor de uma média constante. Foram investigadas
ainda as formas de cointegracido na amostra com uma forma paramétrica, na versao
Within-Group.

Por dltimo, foram computados os testes de Johansen-Fisher (Johansen, 1991), que
sdo baseados no modelo tradicional de cointegra¢io. Contudo, esses testes podem sofrer
distor¢oes sérias se algumas hipdteses feitas na derivagdo do procedimento nio forem
satisfeitas, como a estabilidade da estrutura estimada no periodo amostral analisado.
Nesse caso, foram realizadas hipdteses distintas sobre a tendéncia, para evitar distor¢des
das séries.

Ao realizar os testes de cointegragdo em painel por meio de trés abordagens distintas
- Pedroni (1999), Kao (1999) e Johansen (1991) -, buscou-se detectar se ha relaciona-
mento a longo prazo entre as séries de despesa, receita e lucro. Os métodos identificam
quando duas variaveis sdo cointegradas, o que implica a existéncia de um equilibrio a longo

prazo entre elas. Desse modo, tentou-se analisar o matching contabil a longo prazo.
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Nesse contexto, este estudo também se baseou

nas explicacdes de Dichev e Tang

(2008), os quais comentam sobre a forma que sdo tratados receitas, lucros e custos

deflacionados pelo ativo médio, e verificou-se que o matching atua como um ruido na

relagdo econdmica. Contudo, diferentemente de Dichev e Tang (2008), foram utilizadas

basicamente as séries temporais de receita, despesa e lucro, testando a deterioracio do

matching com testes de cointegracdo em painel utilizando as receitas, despesas e lucros

ao longo do tempo nas empresas listadas na B3.

ANALISE DOS RESULTADOS

Coleta de dados

Foram utilizadas empresas dos grupos econdmicos que estio relacionadas as caracteris-

ticas das empresas listadas na B3. As empresas e a quantidade de dados estdo apresenta-

das na Tabela 1, a seguir.

TABELA 1 - Descri¢ao das empresas

Empresas Quantidade
Administragdo de empresas e empreendimentos 59
Agricultura, pecuaria, silvicultura, pesca e caga 8
Artes, entretenimento e recreacao 4
Assisténcia médica e social 11
Comércio atacadista 8
Comércio varejista 34
Construgao 40
Educagio 8
Empresa de eletricidade, gas e agua 73
Hotel e restaurante 5
Imobilidria e locadora de outros bens 16
Industria manufatureira 295
Informagao 60
Mineragio, exploragao de pedreiras e extracio de petréleo e gas 17
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Empresas Quantidade
Outros servigos (exceto administragdo publica) 2
Servigos de apoio a empresas e gerenciamento de residuos e remediagao 8
Servigos financeiros e seguros 75
Servigos profissionais, cientificos e técnicos 5
Transporte e armazenamento 34
Total geral de empresas 762

Fonte: B3 (2024).

Estudos feitos por Dichev e Tang (2008) argumentam que firmas que apresentam
um “matching pobre” proporcionam maior volatilidade dos lucros, acompanhada por
uma queda na persisténcia, devido a uma deteriora¢ao na correlagdo entre despesas e
receitas, implicando-se também a autocorrela¢do negativa nas mudancgas da qualidade
dos lucros. Adaptou-se o calculo para o Brasil, e as despesas, o lucro liquido e a receita
foram retirados da plataforma Economitica. Fundamentada nesse contexto, segue a

Tabela 2 para verifica¢do das observagdes explicitadas.

TABELA 2 - Descri¢io das andlises das observagdes

Dados DescricGo Referéncia
Lucro liquido Lucro liquido do exercicio Dichev e Tang (2008)
Receitas Receita liquida total Dichev e Tang (2008)
Despesas Diferenca entre receitas e lucros Dichev e Tang (2008)

Painel (receita, despesa)

Teste de cointegragéo residual de
Pedroni

- Hipdtese sobre tendéncia

Pedroni (1999)

1 - Painel

(receita, lucro liquido)

Teste de cointegracéo residual de
Pedroni
- Hipétese sobre tendéncia

Pedroni (1999)

1 - Painel

(lucro liquido, despesa)

Teste de cointegragéo residual de
Pedroni

- Hipdtese sobre tendéncia

Pedroni (1999)

(receita, lucro liquido)

- Hipotese sobre tendéncia

1 - Painel (receita, despesa) Teste de cointegragao residual de Kao | Kao (1999)
- Hipdtese sobre tendéncia
2 - Painel Teste de cointegragdo residual de Kao | Kao (1999)
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Dados DescrigGo Referéncia
2 — Painel Teste de cointegragao residual de Kao | Kao (1999)
(lucro liquido, despesa) - Hipdtese sobre tendéncia
2 - Painel (receita, despesa) Teste de cointegragdo em painel de Johansen (1991)

Johansen-Fisher

- Hipotese sobre tendéncia

3 - Painel Teste de cointegragdo em painel de Johansen (1991)
(receita, lucro liquido) Johansen-Fisher

- Hipotese sobre tendéncia

3 - Painel Teste de cointegragdo em painel de Johansen (1991)
(lucro liquido, despesa) Johansen-Fisher

- Hipdtese sobre tendéncia

3 - Painel (receita, despesa) Teste de cointegragdo em painel de Johansen (1991)
Johansen-Fisher

- Hipoétese sobre tendéncia

Fonte: Elaborada pelos autores (2024).

O lucro liquido é o resultado do confronto das receitas com os custos e as despe-
sas de determinado periodo. Nesse caso, dos periodos trimestrais do ano de 1997 até
o segundo trimestre do ano de 2018. As receitas abarcam os recursos adquiridos pela
atividade das empresas. Também se utilizou o0 mesmo periodo para o lucro liquido. As
despesas englobam o total das despesas das empresas, seguindo os mesmos moldes do
lucro liquido e das receitas.

Os resultados dos painéis 1 de (receita, despesa), (receita, lucro liquido) e (lucro
liquido, despesa) foram baseados no teste de cointegracao residual de Pedroni (1999),
que testa a hipotese nula de ndo cointegracdo. Quanto aos resultados dos painéis
2 de (receita, despesa), (receita, lucro liquido) e (lucro liquido, despesa), estes foram
computados por meio do teste de cointegragdo residual de Kao (1999) para séries nao
estaciondrias. Por fim, os resultados dos painéis 3 de (receita, despesa), (receita, lucro
liquido) e (lucro liquido, despesa) basearam-se no teste de cointegracdo em painel de
Johansen-Fisher (Johansen, 1991), que permite identificar quantos vetores de cointegra-
¢do existem entre as séries.

A amostra inicial contou com 49.316 observagdes de empresas por trimestre, lis-

tadas ao longo do periodo de 1997 a 2018 na B3, dentro de um total de 762 empresas.
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A principio, ndo foram excluidas nenhuma das observagdes sobre as empresas para
melhor avaliarmos o comportamento das séries ao longo do tempo, com o objetivo de

investigar se houve uma deterioragdo de seu equilibrio a longo prazo.

Andlise de resultados

Durante os periodos trimestrais de 1997 até o segundo trimestre de 2018, como corte
transversal, foram analisadas 762 empresas utilizando testes em painel e os testes de
cointegracao de Pedroni (1999), Kao (1999) e Johansen (1991) para investigar a deterio-
racdo do equilibrio a longo prazo das séries contabeis ao longo do tempo. A seguir, sera

apresentado, na Tabela 3, um resumo dos testes realizados.

TABELA 3 - Resumo: teste de cointegracdo de Pedroni, Johansen-Fisher e Kao

Média . Quantidade de .
Testes Periodo _ Cointegram
empresas observagoes
Pedroni 562 1997M01 2018M02 49.316 Sim
564 1997M01 2018M02 49.316 Nao*
Johansen-Fisher 564 1997M01 2018M02 49.316 Sim
Kao 564 1997M01 2018M02 49.316 Sim

Nota: A Tabela 3 contém a estatistica da amostra em que “Quantidade de observa¢des” é o niimero de
observagdes, totalizando 49.316. Nao* significa que houve testes em que nio teve cointegragao.

Fonte: Elaborada pelos autores (2024).

Foram feitos 117 testes no total, entre eles 0,854701 apresenta resultados satisfato-
rios de acordo com nossa pesquisa. De maneira geral, o matching deteriora ao longo do
tempo com uma margem de 85% durante esse processo, corroborando nossa expecta-

tiva, entre o periodo de 1997 a 2018.
Resultado do teste de cointegracdo de Pedroni
Na Tabela 4, esta demonstrado o teste de cointegracdo de Pedroni em relagdo as receitas

e despesas, verificando as hipdteses sobre tendéncia, em que foram identificadas cada

uma delas.
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TABELA 4 - Resumo: teste de cointegracio residual de Pedroni

Pedroni Hipoteses sobre , CLEEEE .
Residual Ord. tendéncia Periodo Empresa de ) Cointegram
observagoes
(Receita, 1 Sem tendéncia 1997M01 2018M02 562 49.316 Sim
despesa) deterministica
2 Intercepto 1997M01 2018M02 555 49.316 Sim
e tendéncia
deterministica
3 Sem intercepto 1997M01 2018M02 570 49.316 Sim
ou tendéncia
deterministica
(Receita, 1 Sem tendéncia 1997M01 2018M02 564 49.316 Nao
lucro deterministica
liquido) 2 | Intercepto 1997M01 2018M02 556 49.316 Sim
e tendéncia
deterministica
3 Sem intercepto 1997M01 2018MO02 573 49.316 Sim
ou tendéncia
deterministica
(Lucro 1 Sem tendéncia 1997M01 2018M02 610 49.316 Sim
liquido, deterministica
despesa) 2 Intercepto 1997M01 2018M02 601 49.316 Sim
e tendéncia
deterministica
3 Sem intercepto 1997M01 2018MO02 618 49.316 Sim
ou tendéncia
deterministica

Nota: A Tabela 4 contém a estatistica da amostra em que “Quantidade de observa¢des” sio o nimero
de observagoes, totalizando 49.316, para “Hipoteses sobre tendéncia”, sendo estas sem tendéncia
deterministica, intercepto e tendéncia deterministica e sem intercepto ou tendéncia deterministica, no
periodo do primeiro trimestre de 1997 ao segundo trimestre de 2018, resultando no fato de que todas as
hipoteses cointegram. Portanto, H1 foi rejeitada somente para onde foi testado despesa e receita, H2 foi
rejeitada onde foi testado receita e lucro e despesa e lucro e H3 foi suportada.

Fonte: Elaborada pelos autores (2024).
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Ainda na Tabela 4, resultou-se na nao deterioragdo do matching, pois a longo
prazo as séries receitas (Rec) e despesas (Des) e lucro liquido (Luc_Liq) e despesa
(Des) cointegram, ou seja, tém uma tendéncia comum. Entdo, foi demonstrado o teste
de cointegra¢do de Pedroni em relagdo as receitas (Rec) e despesas (Des), verificando
as hipoteses sobre tendéncia, no qual foi usado intercepto e tendéncia deterministica,
empregando o coeficiente AR comum e individual.

Continuando na Tabela 4, resultou-se na ndo deteriora¢do do equilibrio a longo
prazo das séries, pois a longo prazo as séries receitas (Rec) e lucro liquido (Luc_Liq)
ndo cointegram, ou seja, ndo tém uma tendéncia em comum, quando se trata de “sem
tendéncia deterministica”. Nos demais, verificando as hipdteses sobre intercepto de ten-
déncia deterministica, em “sem intercepto ou tendéncia deterministica’, empregando o

coeficiente de AR comum e individual, houve uma cointegra¢ao no matching.

TABELA 5 - Teste de cointegragdo residual de Pedroni

Série: RECEITA__EM_MOEDA_ORIG__ DESPESA

Periodo: 1997M01 2018M02

Quantidade de observagdes: 49.316

Cortes transversais de dados incluidos: 570

Hipétese nula: ndo cointegram

Hipdtese alternativa: coeficiente AR comum (Dentro-dimenséo)

Sem intercepto ou tendéncia deterministica Estatistica Prob. :::Lﬁes::::a Prob.
Estatistica v-Painel -14,6775 1,0000 -15,6325 1,0000
Estatistica rho-Painel -30,9320 0,0000 -19,3538 0,0000
Estatistica PP-Painel -20,3407 0,0000 -12,0988 0,0000
Estatistica ADF-Painel -2,5311 0,0057 1,0201 0,8461
Hipotese alternativa: coeficiente AR individual
(Entre-dimensao)

Sem intercepto ou tendéncia deterministica Estatistica Prob.

Estatistica rho-Grupo -17,6586 0,0000
Estatistica PP-Grupo -23,0724 0,0000
Estatistica ADF-Grupo -4,3089 0,0000

Fonte: Elaborada pelos autores (2024).
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A Tabela 5 contém a estatistica da amostra, em que “Quantidade de observagdes” sdo
o numero de observagdes, totalizando 49.316, para “Hipodteses sobre tendéncia’, sendo
esta sem intercepto ou tendéncia deterministica, no periodo do primeiro trimestre de
1997 ao segundo trimestre de 2018 (1997M01 2018M02), contendo hipétese nula de que
ndo cointegram e um total de cortes transversais de dados incluidos de 570.

Pedroni (1999) propde varios testes de cointegracdo que permitem interceptos
heterogéneos e coeficientes de tendéncia entre se¢des transversais. Considere a seguinte
regressao:

Yy =04+ 6it + ann,t + szlxzm Tt ﬁMixMi,t+ BMixMi,t T e

Para t=1,...,T; i=1,..,N; m=1,...,.M; presume-se que y e x sejam integrados de ordem
um, por exemplo, I (1). Os pardmetros ai e i sdo efeitos individuais e de tendéncia que
podem ser ajustados para zero, se desejado.

A Tabela 5 veio para demonstrar o teste em painel de cointegraciao residual de
Pedroni, o qual no teste de raiz da unidade de painel mostra claramente que a analise
de cointegragao é necessaria para obter a equagio de equilibrio a longo prazo. Os resul-
tados de cointegracgdo do painel usando o método de Pedroni (1999) sio mostrados na
Tabela 5. Com as estatisticas de painel de excec¢do v, painel p e grupo p, todas as esta-

tisticas PP e ADF mostram que as estatisticas sdo maiores que o valor critico indicado.
Resultados do teste de cointegragao residual de Kao
Na Tabela 6, é demonstrado o resumo do teste de cointegragdo residual de Kao em rela-

¢d0 a receita, lucro liquido e despesas, verificando as hipoteses sobre tendéncia, em que

foram identificados os tipos de hipoteses de cada uma delas.
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TABELA 6 - Resumo: teste de cointegracao residual de Kao

Quantidade
Ord. Série Hipdteses sobre tendéncia Periodo de Cointegram
observacgoes
1 | (Receita, despesa) Sem tendéncia deterministica | 1997M01 2018M02 49.316 Sim
2 | (Receita, lucro liquido) | Sem tendéncia deterministica | 1997MO01 2018M02 49.316 Sim
3 | (Lucro liquido, despesa) | Sem tendéncia deterministica | 1997M01 2018MO02 49.316 Sim

Nota: A Tabela 6 contém a estatistica da amostra em que “Quantidade de observag¢des” sdo o numero de
observagdes, totalizando 49.316, para “Hipdteses sobre tendéncia”, sendo esta sem tendéncia deterministica,
no periodo do primeiro trimestre de 1997 ao segundo trimestre de 2018, resultando no fato de que todas
as hipdteses cointegram. Portanto, H1 foi rejeitada somente para onde foi testado despesa e receita, H2 foi
rejeitada onde foi testado receita e lucro e despesa e lucro e H3 foi suportada.

Fonte: Elaborada pelos autores (2024).

Na Tabela 6, foi demonstrado o teste de cointegracio residual de Kao em relagdo
as receitas e despesas, verificando as hipdteses sobre tendéncia, em que foi usado “sem
tendéncia deterministica’, empregando a ADF, variancia residual e HAC. Ainda na
Tabela 6, resultou-se na deterioracao do matching, pois a longo prazo as séries receitas
(Rec) e despesas (Des) cointegram, ou seja, tém uma tendéncia comum. Continuando o
resultado da deterioracdo do matching, temos que a longo prazo as séries receitas (Rec) e
lucro liquido (Luc_Liq) cointegram. Por fim, ainda na deteriora¢do do matching, temos

que a longo prazo as séries lucro liquido (Luc_Liq) e despesas (Des) cointegram.

TABELA 7 - Teste de cointegragdo residual de Kao (receita, despesa)
Série: RECEITA__EM_MOEDA_ORIG__DESPESA

Periodo: 1997M01 2018M02

Quantidade de observagdes: 49.316

Hipotese nula: ndo cointegram

Sem tendéncia deterministica Estatistica-t Prob.
ADF 21,316 0,000
Variancia residual 256000000000,000
Variancia HAC 121000000000,000

Nota: A Tabela 7 contém a estatistica da amostra em que “Quantidade de observa¢des” sdo os nimeros de
observagoes, totalizando 49.316, para “Hipdteses sobre tendéncia”, sendo esta sem tendéncia deterministica,
no periodo do primeiro trimestre de 1997 ao segundo trimestre de 2018 (1997M01 2018M02), com a
hipétese nula de nao cointegram.

Fonte: Elaborada pelos autores (2024).
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O teste de Kao (1999) segue a mesma abordagem basica que os testes de Pedroni
(1999), mas determina interceptos especificos de se¢do cruzada e coeficientes homogé-
neos nos regressores do primeiro estagio. No caso bivariado descrito em Kao (1999),
temos:

yit=ai+ Bxit+ eit

Para t=1,...,T; i=1,...,N. De maneira geral, podemos considerar a execugdo da equa-
¢do de regressdo do primeiro estagio, o fato de ai e i ser heterogéneo, ser homogéneo
entre as secOes transversais e definir todos os coeficientes de tendéncia para zero.

A seguir, temos resultados do teste em relagdo a cointegracdo de Johansen-Fisher
(Johansen, 1991) e podemos verificar por meio deste a deterioragdo do matching a longo

prazo, com todas as séries cointegradas, ou seja, tendo uma tendéncia em comum.

Resultados do teste de cointegragao de Johansen-Fisher

Na Tabela 8, é demonstrado o resumo do teste de cointegragdo em painel de Johansen-
Fisher (Johansen, 1991) em relacdo a receita, lucro liquido e despesas, verificando as
hipéteses sobre tendéncia, em que foram identificados os tipos de hipoteses de cada uma

delas.

TABELA 8 - Resumo: teste de cointegragdo em painel de Johansen-Fisher

Quantidade
Painel de . A . g .
) Ord. | Hipoteses sobre tendéncia Periodo de Cointegram
Johansen-Fisher _
observagoes
(Receita, 1 Sem tendéncia deterministica | 1997M01 2018M02 49.316 Sim
despesa) 2 Sem tendéncia deterministica | 1997M01 2018M02 49.316 Sim
(restringindo a constante)
3 Tendéncia deterministica 1997M01 2018M02 49.316 Sim
linear
4 Tendéncia deterministica 1997M01 2018M02 49.316 Sim
linear (restrita)
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Painel de w . ) Quantidade .
Johansen-Fisher Ord. | Hipoteses sobre tendéncia Periodo de : Cointegram
observagoes
5 Tendéncia deterministica 1997M01 2018M02 49.316 Sim
quadratica
(Receita, lucro 1 Sem tendéncia deterministica | 1997M01 2018M02 49.316 Sim
liquido) 2 | Sem tendéncia deterministica | 1997M01 2018M02 49.316 Sim
(restringindo a constante)
3 Tendéncia deterministica 1997M01 2018M02 49.316 Sim
linear
4 Tendéncia deterministica 1997M01 2018M02 49.316 Sim
linear (restrita)
5 Tendéncia deterministica 1997M01 2018M02 49.316 Sim
quadratica
(Lucro liquido, 1 Sem tendéncia deterministica | 1997M01 2018M02 49.316 Sim
despesa) 2 Sem tendéncia deterministica | 1997M01 2018M02 49.316 Sim
(restringindo a constante)
3 Tendéncia deterministica 1997M01 2018M02 49.316 Sim
linear
4 Tendéncia deterministica 1997M01 2018M02 49.316 Sim
linear (restrita)
5 Tendéncia deterministica 1997M01 2018M02 49.316 Sim
quadratica

Nota: A Tabela 8 contém a estatistica da amostra em que “Quantidade de observagdes” estdo totalizando 49.316,
para “Hipotese sobre tendéncia”, sendo estas sem tendéncia deterministica, sem tendéncia deterministica
(restringindo a constante), tendéncia deterministica linear, tendéncia deterministica linear (restrita) e tendéncia
deterministica quadratica, no periodo do primeiro trimestre de 1997 ao segundo trimestre de 2018, resultando
no fato de que todas as hipdteses cointegram. Portanto, H1 foi rejeitada somente para onde foi testado despesa e
receita, H2 foi rejeitada onde foi testado receita e lucro e despesa e lucro e H3 foi suportada.

Fonte: Elaborada pelos autores (2024).

Na Tabela 9, ¢ demonstrado o teste de cointegragdo em painel de Johansen-Fisher
(Johansen, 1991) em relagdo as receitas e despesas, verificando as hipdteses sobre ten-
déncia, em que foi usado “sem tendéncia deterministica’, empregando um nimero de
CEs hipotetizados. Ainda na analise, esta resultou-se na nio deterioragdo do matching,
pois a longo prazo as séries receitas (Rec) e despesa (Des) cointegram, ou seja, tém uma

tendéncia comum quanto aos vetores de cointegragio existentes entre as variaveis.
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TABELA 9 - Teste de cointegracdo em painel de Johansen-Fisher (receita, despesa)
Série: RECEITA__EM_MOEDA_ORIG__ DESPESA
Periodo: 1997M01 2018M02
Quantidade de observagdes: 49.316

Hipotese sobre tendéncia: tendéncia deterministica quadratica

NUmero de CEs Estatistica* de Fisher
Prob. Estatistica* de Fisher (MA Prob.
hipotetizados (teste do trago) (MA)
Nenhum 6664,000 0,000 | 5491,000 0,000
Ao menos 1 4805,000 0,000 | 4805,000 0,000

Fonte: Elaborada pelos autores (2024).

A Tabela 9 contém a “Quantidade de observagdes”, que sio os numeros de obser-
vacdes, totalizando 49.316, para “Hipoteses sobre tendéncia’, sendo esta sem tendéncia
deterministica, no periodo do primeiro trimestre de 1997 ao segundo trimestre de 2018
(1997M01 2018M02), com a hipétese nula de que nao cointegram.

Fisher (1932) deriva um teste combinado que usa os resultados dos testes indivi-
duais independentes. O resultado de Fisher propde uma abordagem alternativa ao teste
de cointegraciao em dados de painel, combinando testes de secdes transversais indivi-
duais para obter a estatistica de teste para o painel completo.

Se x1 é o valor p de um teste de cointegrac¢io individual para a se¢do transversal,

entdo, sob a hipdtese nula para o painel:

N
—2> log(7i) »> X*2N

i=1

Por padrao, relata x> o valor baseado em p-valores de MacKinnon, Haug e Michelis
(1999) para o teste do traco de cointegragdo de Johansen (1991) e teste do autovalor
maximo.

Johansen (1991) sugere a aplicagdo do principio de Pantula para decidir qual
modelo deve ser usado. O principio de Pantula envolve a estimativa de todos os trés
modelos e a apresentagdo dos resultados dos que apresentam hipdtese mais restritiva

(isto é, r = nimero de relagdes de cointegracio = 0 e modelo 2) ou menos restritiva
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(isto é, r = numero de variaveis que entram o VAR-1 = n-1). A selecao de modelos é
processada movendo-se do modelo mais restritivo, em cada estagio, comparando o trago
da estatistica ao seu valor critico, parando apenas quando, pela primeira vez, a hipdtese
nula néo pode ser rejeitada.

Continuando, o resultado indica a nio deterioragio do matching, pois a longo prazo
as séries receitas (Rec) e lucro liquido (Luc_Liq) cointegram, ou seja, tém uma tendéncia
comum quanto aos vetores de cointegracdo existentes entre as variaveis. Ainda assim,
resultou-se na nao deterioragdo do matching, pois a longo prazo as séries lucro liquido
(Luc_Liq) e despesas (Des) cointegram, ou seja, tém uma tendéncia comum quanto aos

vetores de cointegracio existentes entre as variaveis.

CONCLUSAO

O objetivo deste estudo foi identificar se, apds a adogdo das IFRS, houve uma deteriora-
¢do do matching contabil nas empresas listadas na B3. Verificou-se o comportamento ao
longo do tempo das séries de receita, despesas e lucro, analisando se a adogdo das IFRS
deteriorou o matching contabil, resultando na deterioragio entre o equilibrio a longo
prazo das séries de receita e despesa.

O estudo se baseou principalmente nos autores Dichev e Tang (2008), quando estes
argumentam que firmas que apresentam um “rmatching pobre” proporcionam maior
volatilidade dos lucros acompanhada por uma queda na persisténcia, devido a uma
deteriora¢io na correlagio entre despesas e receitas. Também houve uma implica¢io na
autocorrelagdo negativa nas mudancas dos lucros.

Este estudo também realizou os testes de cointegragdo de Pedroni (1999), Kao (1999)
e Johansen (1991), todos em painel, os quais buscaram detectar se ha relacionamento a
longo prazo entre as variaveis, mais especificamente despesa, receita e lucro. Os métodos
explicam que, quando duas variaveis sdo cointegradas, estas implicam a existéncia de um
equilibrio a longo prazo entre elas. Deste modo, foi feita a anélise do matching contabil

ao longo do tempo.
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Os resultados evidenciaram que existe cointegragdo quando baseados no teste de
Pedroni (1999) e Johansen-Fisher (Johansen, 1991); no entanto, percebeu-se no teste
de Kao (1999) uma possibilidade de nio integragdo ao longo do tempo para empresas
cujo matching se deteriora ao longo do tempo. Assim, nas hipéteses levantadas, tivemos:
H1 rejeitada somente para onde foi testado despesa e receita; H2 rejeitada onde foi tes-
tado receita e lucro e despesa e lucro; e H3 suportada.

Por meio desses resultados, este estudo contribuiu para uma maior compreensio
sobre o tema; além disso, recomenda-se, no futuro, a realizagdo de um estudo segregado,
visando a utiliza¢do de dados de carater transversal por seguimentos de empresas por

atividade, para um maior aprofundamento no tema.
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