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O conservadorismo como valor cultural presente no relato
financeiro: Evidéncia empirica a partir do relato das

entidades cotadas em mercados regulamentados Europeus

Resumo

O presente estudo pretende avaliar a existéncia de variaveis confirmatorias do
conservadorismo a partir das divulgacdes efetuadas no relato financeiro. A recolha dos
dados foi efetuada a partir dos relatorios e contas consolidadas anuais, referentes a 2013
e 2014, divulgados por 137 entidades cotadas (grupos ndo financeiros) nos indices
bolsistas relativos a mercados financeiros da Unido Europeia (UE): Portuguese Stock
Index (PSI)-20, Iberian Index (IBEX)-35, Financial Times Stock Exchange (FTSE)-100,
German Stock Index (DAX)-30 e Stockholm Stock Exchange (OMX)-S30, tendo sido
utilizada a analise de conteldo como metodologia. Os resultados obtidos indicam que a
afericdo do conservadorismo a partir da relevancia apresenta-se mais consistente com as
associacOes sugeridas pela literatura. Uma das principais contribuic@es desta investigacdo
é a consideracdo do impacto da cultura no relato financeiro, nomeadamente através da
proposta de uma nova proxy para mensuragdo do conservadorismo a partir do relato

financeiro.

Palavras-chave: caracteristicas qualitativas, estrutura concetual, harmonizacéo, normas

internacionais de contabilidade, julgamento profissional.



Conservatism as cultural value present in financial reporting:
Empirical evidence from the reporting of entities listed on

European regulated markets

Abstract

This paper intends to assess the existence of confirmatory variables of conservatism based
on the disclosures made in the financial report. Data were collected from the annual
reports and accounts for 2013 and 2014 disclosed by 137 listed entities (non-financial
groups) in the European Union (EU) stock indexes: Portuguese Stock Index (PSI)-20,
Iberian Index (IBEX)-35, Financial Times Stock Exchange (FTSE)-100, German Stock
Index (DAX)-30 e Stockholm Stock Exchange (OMX)-S30. The content analysis was
used as a methodology. The findings indicate that the assessment of the conservatism
based on relevance is more consistent with the associations suggested in the literature.
One of the main contributions of this research is the consideration of the impact of culture
on financial reporting, namely through the proposal of a new proxy for the measurement

of conservatism based on the financial report.

Keywords: international accounting harmonisation, conservatism, cultural values,

financial reporting.



1. Introducao

A progressiva integracdo dos mercados financeiros tornou inevitdvel a progressiva
integracdo de praticas e normativos contabilisticos a nivel internacional (Ball, 2006). O
debate em torno da necessidade de harmonizagéo contabilistica teve inicio na década de
60 do século transato, com maior incidéncia a partir da década de 90, tendo prosseguido

até aos dias atuais (Saudagaran, 2009; Hoarau, 1995).

A existéncia de uma harmonizagdo na Unido Europeia (UE) no que ao relato financeiro
diz respeito materializa-se, particularmente, com a emissédo do Regulamento (Comisséo
Europeia (CE)) n.° 1606/2002 do Parlamento Europeu e do Conselho de 19 de julho (PEC,
2002), relativo a adogdo obrigatéria das International Financial Reporting Standards
(IFRS) do International Accounting Standards Board (IASB) para entidades cotadas e

legalmente sujeitas a consolidagdo de contas, desde 1 de janeiro de 2005.

Paralelamente, a adocdo generalizada das IFRS, consideradas principle based standards,
contrariamente as normas do tipo rules based standards emanadas pelo Financial
Accounting Standards Board (FASB), reforca a importancia da analise dos impactos do
julgamento profissional sobre o relato financeiro por parte de distintos intervenientes,
especialmente, preparadores e auditores. Tais aspetos ndo devem ser descurados por
organismos reguladores ou normalizadores em matérias contabilisticas, com atuacéo local
ou internacional. De referir-se que os distintos interesses dos stakeholders, refletidos no
reporte financeiro, aliado aos divergentes padrdes culturais, contribuem para a existéncia
de divergéncias que influem diretamente no procedimento de convergéncia contabilistica

internacional.

De facto, diferentes fatores econémicos, politicos, culturais e legais originam diferentes
sistemas contabilisticos (Choi & Meek, 2011). Sob 0 mesmo ponto de vista, Nobes (2006,
p.44) preconiza que: “[...] international comparability may have increased but that large
differences are likely to remain”. A influéncia dos fatores culturais no relato financeiro e
0 Seu consequente impacto no processo de harmonizagéo internacional tem sido alvo de
estudo na literatura internacional, que podem justificar as assimetrias existentes no relato

financeiro a nivel internacional (Perera, 1989; Gray, 1988; Doupnik & Salter, 1995).

! Nesta investigagdo, os termos “harmonizagdo”, “harmoniza¢io da Contabilidade”, “harmonizagdo
contabilistica” ou similares serdo utilizados indistintamente com o mesmo sentido geral.
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Desse modo, torna-se importante avaliar o impacto de tais fatores, nomeadamente, a
presenca de diferencas derivadas da cultura, na comparabilidade do relato financeiro a
nivel internacional, e bem assim no processo de harmonizacgao conduzido pelos principais
organismos de normalizacdo contabilistica. A importancia atribuida a esse fator é
evidente pela extensa literatura existente desde o trabalho publicado por Hofstede (1980),
que identificou quatros dimensdes culturais que viriam, posteriormente, a ser utilizadas
por Gray (1988) no desenvolvimento de quatro valores contabilisticos associados a
Contabilidade. O modelo de Gray (1988) tem, inclusivamente, suportado a investigacao
realizada na area nas ultimas décadas (Baydoun & Willett, 1995; Chanchani & Willett,
2004; Doupnik & Riccio, 2006; Tsakumis, 2007).

Mais especificamente, a influéncia do conservadorismo enquanto valor contabilistico,
proposto por Gray (1988) no ambito da teoria da relevancia cultural, tem sido amplamente
debatida na literatura e objeto de inUmeras réplicas. Apesar disso, 0 autor nao testou
empiricamente 0 modelo proposto. Nesse sentido, importa avaliar a aplicabilidade da
classificacdo dos valores contabilisticos propostos por Gray (1988) ao contexto

contabilistico contemporaneo.

Este estudo propde-se a identificar uma proxy para o referido valor, a partir da proposicao
de Baydoun e Willett (1995), que identifica uma relagéo entre os valores contabilisticos
de Gray (1988) e as caracteristicas qualitativas da informacéao financeira. Nao obstante a
importancia dos modelos desenvolvidos por Hofstede (1980) e por Gray (1988) para a
investigacdo em Contabilidade, direcionada para a tematica da cultura, sdo-lhes

reconhecidas diversas limitacOes, de carater concetual e metodoldgico.

A relevancia da presente investigacdo alicerga-se, assim, na importancia de avaliagdo do
nivel de conservadorismo que separa 0s paises no ambito da Contabilidade através de
novas proxies para este indicador, pouco sugeridas na literatura, especialmente a partir
do relato financeiro. Este tema deriva do facto dos indices de dimens@es culturais
baseados no modelo de Hofstede (1980) terem sido criticados durante os ultimos anos.
De facto, ndo obstante a sua importancia para a investigacdo em Contabilidade,
direcionada para a tematica da cultura, os investigadores reconheceram-lhe recentemente
diversas limitacbes de natureza concetual e metodologica. Tendo estes aspetos em
consideracdo, e 0s objetivos propostos, as seguintes questdes de investigacdo foram

identificadas:



1. Considerando o avancado estdgio de harmonizagdo na UE, tem a cultura,
especificamente o conservadorismo, um papel relevante no processo de
elaboracéo do relato financeiro? 2. O relato financeiro é influenciado por distintos

fatores economico-financeiros e distinguivel por paises?

Atendendo aos pontos acima mencionados, e distintamente da literatura antecedente,
maioritariamente alicercada na teoria das dimens0es culturais de Hofstede e respetivos
indices, a presenca do conservadorismo neste estudo sera avaliada a partir de divulgacdes
no relato financeiro, mais especificamente atraves da identificacdo de
referéncias/divulgacdes sobre a caracteristica qualitativa da relevancia. Na sequéncia, 0
estudo objetiva aferir em que medida a verificacdo do valor contabilistico do
conservadorismo é explicada pelas caracteristicas regionais e pelos fatores econémico-
financeiros, como varidveis confirmatorias do referido valor contabilistico.
Adicionalmente, e a fim de avaliar se a proxy proposta é valida, pretendemos comparar
os resultados obtidos com as medidas tradicionalmente sugeridas na literatura para o
conservadorismo, baseadas principamente em accruals e no racio market-to-book. Este

procedimento sera detalhado na sec¢éo 3.

A recolha dos dados foi realizada a partir dos relatorios e contas consolidados anuais,
referentes a 2013 e 2014, divulgados pelas entidades cotadas (grupos néo financeiros) nos
indices bolsistas relativos a mercados financeiros da Unido Europeia (UE): portuguese
stock index (PSI)-20, iberian index (IBEX)-35, financial times stock exchange (FTSE)-
100, german stock index (DAX)-30 e stockholm stock exchange (OMX)-S30. A analise
de conteldo foi utilizada como metodologia. Ap6s a aplicacdo dos critérios de selecdo, a
populacgéo final deste estudo engloba 137 entidades.

2. Enquadramento tedrico

A presente seccdo visa fornecer suporte tedrico as hipdteses formuladas no presente

estudo, tendo em conta 0s objetivos propostos.
2.1 O conservadorismo por pais (caracteristicas regionais)

Um importante desafio a harmonizagéo internacional destacado na literatura é a cultura,
definida como “[...] the collective programming of the mind which distinguishes the

members of one group or society from those of another” (Hofstede, 1984, p.82). O estudo
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realizado por Hofstede (1980) através de 116.000 questionarios conduzidos por
psicdlogos e dirigidos aos trabalhadores da International Business Machines Corporation
(IBM), uma empresa multinacional norte-americana a operar em 39 paises, culminou na
identificacdo de quatro dimensdes culturais, que posteriormente se viriam a tornar marcos
na andlise da influéncia da cultura na Contabilidade. Tais dimens@es culturais encontram-

se definidas do seguinte modo:

1. individualismo versus (vs.) coletivismo: aborda o grau de interdependéncia entre
a sociedade e os seus individuos, numa oposicdo entre o individualismo, no qual a

estrutura social é pouco unida, e o coletivismo, onde esta se apresenta muito unida;

2. grande vs. pequena distancia do poder: descreve a forma como a sociedade lida
com as desigualdades sociais, e como nas sociedades com elevada distancia ao poder cada
individuo aceita a sua posi¢do na ordem hierarquica, em oposicao aquelas em que existe

pequena distancia a esse, nas quais os individuos se esforcam pela sua equalizacao;

3. forte vs. fraca aversao ao risco: aborda a reacdo dos membros de uma sociedade
relativamente ao risco e a incerteza sobre o futuro, adotando uma postura de tentativa de

controlo sobre esse ou, por outro lado, uma reacdo mais passiva; e

4. masculinidade vs. feminilidade: engloba a fungéo social dos géneros numa cultura,
e em determinadas sociedades em que a diferenca cultural entre homens e mulheres é
maximizada, prevalecendo a assertividade dos homens e o carinho das mulheres enquanto
noutras sociedades essa diferenca é minimizada, sendo homens e mulheres assertivos e

carinhosos.

N&o obstante o contributo para a investigacdo cientifica proporcionado por Hofstede
(1980), esse estudo tem sido alvo de variadas criticas, designadamente por Gernon e
Wallace (1995), McSweeney (2002) e Baskerville (2003). Posteriormente, Gray (1988)
promove a ligacdo do estudo de Hofstede (1980) com a Contabilidade, relacionando a

cultura, os valores sociais e 0s sistemas contabilisticos, conforme observavel na Figura 1.

Figura 1
Transposi¢cdo do modelo de Hofstede (1980) para 0 modelo de Gray (1988).



Influéncias
externas

Forcas naturais

Comércio
Investimento
Conquista
Influéncias Valores Consequéncias institucionais
ecoldgicas societarios
Sistema legal
Geografica Propriedade empresarial
Econdmica Mercado de capitais
Demogréfica Associacdes profissionais
Genética/Higiénica Educacéo
Historica Religido
Tecnoldgica
Urbanistica Valores Sistemas
conta£)|\ill'sticos contabilisticos

Fonte: Gray (1988, p.7)

A partir da referida ligacao, o autor propds quatro valores contabilisticos verificados ao

nivel da subcultura da Contabilidade, a saber (Gray, 1988):

1. profissionalismo vs. controlo legal: descreve a dicotomia existente entre, por um
lado, a preferéncia pelo julgamento profissional e a manutencdo da autorregulacao

profissional e, por outro, o cumprimento das exigéncias legais e o controlo estatutario;

2. uniformidade vs. flexibilidade: relata a preferéncia pela uniformidade na aplicacao
das politicas contabilisticas e pela consisténcia na sua utilizacdo a nivel temporal
contrapondo com a flexibilidade, atendendo as circunstancias especificas de cada

empresa. Este valor contabilistico engloba ainda a comparabilidade entre as empresas;

3. conservadorismo vs. otimismo: descreve a preferéncia por uma abordagem
cautelosa perante a incerteza de eventos passiveis de ocorrer no futuro, por oposicdo a
uma abordagem otimista e arriscada de raciocinio. A abordagem fortemente conservadora
é caracteristica dos preparadores de informac&o financeira de paises da Europa Ocidental,
como a Francga e a Alemanha, enquanto nos EUA e no Reino Unido esses preparadores
revelam-se menos conservadores, tanto nos procedimentos contabilisticos como na

mensuracdo de ativos, a titulo de exemplo; e

4. secretismo vs. transparéncia: aborda a preferéncia pela confidencialidade e
restri¢cdo na divulgacdo de informacé&o acerca do negocio apenas para aqueles diretamente

envolvidos na gestdo/financiamento (low-disclosure), ao inves de uma abordagem dotada
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de maior transparéncia (full-disclosure). Este valor contabilistico esta inter-relacionado
com o anterior (conservadorismo), na medida em que ambos envolvem uma abordagem

prudente acerca do relato financeiro em geral.

Na sequéncia da ligacdo acima citada, Gray (1988) relacionou os valores contabilisticos
com as dimensdes culturais preconizadas por Hofstede (1980) atraves da formulacao das

quatro hipdteses descritas abaixo:

H1: quanto maior for o posicionamento de um pais relativamente a dimenséo cultural
do individualismo e menor relativamente a outras como a aversao ao risco e a distancia

do poder entdo mais provavel sera o seu posicionamento em termos de profissionalismo;

H2: quanto maior for o posicionamento de um pais relativamente as variaveis
culturais de aversdo ao risco e distancia do poder e menor em termos de individualismo

entdo mais provavel serd o seu posicionamento em termos de uniformidade;

H3: quanto maior for o posicionamento de um pais relativamente a variavel cultural
de aversdo ao risco e menor relativamente as de individualismo e masculinidade entdo

mais provavel sera o seu posicionamento em termos de conservadorismo; e

H4: quanto maior for o posicionamento de um pais relativamente as variaveis
culturais de aversdo ao risco e distancia do poder e menor relativamente as de
individualismo e masculinidade entdo mais provavel serd o seu posicionamento em

termos de secretismo.

As hipoteses acima explanadas representam a interpretacdo da relacdo entre os valores

contabilisticos e as dimensdes culturais, como se pode observar pela Tabela 1.

Tabela 1

Relac&o entre os valores contabilisticos e as dimensdes culturais.

Valores culturais

Dimensoes culturais Profissionalismo Uniformidade Conservadorismo Secretismo
Individualismo + - - -
Aversao ao risco - + + +
Distancia do poder - + . +
Masculinidade . . - _

Nota: + indica uma relacdo direta entre as variaveis; - indica uma relagio inversa; ¢ indica auséncia de
relacdo.

Fonte: Adaptado de Choi e Meek (2011, p.36)



No mesmo contexto, Gray (1988) promove uma hierarquizacdo dos valores acima
explanados ao nivel da subcultura contabilistica, destacando o individualismo e a aversdo
ao risco como de maior importancia, seguidos da distancia do poder e, posteriormente,
como de menor importancia, a masculinidade. Apds isso, propds a classificagdo dos
sistemas contabilisticos de acordo com areas culturais, destacando-se a posi¢éo dos paises
anglo-saxonicos (onde se incluem os EUA, o Reino Unido e a Australia) com elevados
niveis de flexibilidade e de profissionalismo, em contraponto com os paises latinos menos
desenvolvidos (onde Portugal se encontra incluido), caracterizados pela uniformidade e

controlo legal.

Adicionalmente, os valores contabilisticos relacionados com as praticas de mensuracdo e
de divulgacédo, respetivamente o conservadorismo e 0 secretismo, originaram outra
classificacdo dos sistemas contabilisticos, fazendo-se novamente a oposi¢do entre os
paises anglo-saxonicos e 0s paises latinos menos desenvolvidos, que exibem elevados
niveis de secretismo e de conservadorismo. A concecao conservadora, em particular, visa
impedir que os ativos e o rendimento sejam sobreavaliados e 0s passivos e gastos
subavaliados (IASC Foundation, 1989).

A referida abordagem conservadora é caracteristica dos preparadores de informacéao
financeira de paises da Europa Ocidental, como a Franca e a Alemanha, por oposicdo a
paises anglo-saxonicos como 0s EUA e o Reino Unido. Inclusivamente, este principio de
reconhecimento e mensuracdo numa base de prudéncia é corroborado pela recente
Diretiva n.° 2013/34/UE do Parlamento Europeu e do Conselho de 26 de junho de 2013
(PEC, 2013).

A classificacdo dos sistemas contabilisticos pelos critérios da autoridade e aplicacdo, por
um lado, e da mensuracdo e divulgacao, por outro, sdo observaveis, por essa ordem, nas

Figuras 2 e 3.

Figura 2

Sistemas contabilisticos: Autoridade e aplicacao.
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Controlo estatutario

Asiéticos colonizados

Asiaticos menos
desenvolvidos

Latinos menos
desenvolvidos

Médio Oriente

Japéo
Africanos
Flexibilidade Uniformidade
Latinos mais
desenvolvidos
Nordicos Germanicos

Anglo-saxdnicos

Profissionalismo

Fonte: Gray (1988, p.12)
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Figura 3
Sistemas contabilisticos: Mensurag&o e divulgacéo.

Secretismo

Latinos menos
desenvolvidos

Germanicos
Médio Oriente

Japéo

Asiaticos menos
desenvolvidos

Africanos Latinos mais
desenvolvidos

Otimismo Conservadorismo

Nordicos  Asiticos
colonizados

Anglo-
saxénicos

Transparéncia
Fonte: Gray (1988, p.13)

O modelo de Gray (1988) tem, inclusivamente, suportado a investigacao realizada na area
nas ultimas décadas (e.g. Baydoun & Willett, 1995; Chanchani & Willett, 2004; Doupnik
& Riccio, 2006; Tsakumis, 2007; Carvalho, Albuquerque, Texeira Quirds & Justino,
2015).

2.2 O conservadorismo e as caracteristicas qualitativas

Noutro ambito, Baydoun e Willett (1995) relacionam a teoria dos valores contabilisticos
na subcultura da Contabilidade desenvolvida por Gray (1988) com as caracteristicas
qualitativas previstas na anterior Estrutura Conceptual do FASB. Refira-se que, até ao
surgimento do trabalho desenvolvido pelos referidos autores, esse relacionamento nédo
fora expressamente proposto na literatura sobre o tema. Contudo, tal como Gray (1988)
a este respeito, Baydoun e Willett (1995) ndo submeteram as suas hipoteses a validagédo

empirica.
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O trabalho desenvolvido por estes autores aborda a problematica da irrelevancia cultural
originada pela adocéo de sistemas contabilisticos caracteristicos de paises ocidentais e,
consequentemente, com valores contabilisticos diferenciados face aos paises em
desenvolvimento. Por conseguinte, a teoria das dimensdes culturais de Hofstede (1980) e

a sua extensao promovida por Gray (1988) revela-se neste ambito pertinente.

Baydoun e Willett (1995) identificam niveis nos quais a informacdo contabilistica sera
mais propensa a irrelevancia cultural. No nivel mais baixo, encontram-se as mensuragoes
fundamentais da Contabilidade (e.g. custo dos inventarios, ativos fixos), sendo pouco
afetadas por diferencas culturais ou sociais. No nivel superior, encontram-se as
designadas mensuracgdes derivadas, tais como o célculo de depreciacGes, revelando-se
como decisdes estatisticas especificas e, como tal, com maior probabilidade de se
tornarem irrelevantes se transferidas arbitrariamente para outros paises. Na ultima fase,
encontra-se 0 processo de filtragem promovido pela divulgacdo, que é por definicédo
determinado culturalmente, sendo a este nivel que as praticas dos paises ocidentais se
podem tornar insignificantes para os utilizadores dos paises em desenvolvimento, como
observavel na Figura 4.

Figura 4

Niveis de mensuracédo e de divulgacdo na Contabilidade.

Informagdo qualitativa
Utilizador (e.g. notas as DF) e quantativa

Processo de filtragem da diwulgagéo

Célculos de nivel superior

Estimativas contabilisticas derivadas _—
(e.g. depreciacao)

Base de dados de nivel inferior
) (custos de transacdo, tempo
fundamentais de inicio e de duracio)

Estimativas contabilisticas

Processo de filtragem da diwulgagéo

Fonte: Adaptado de Baydoun e Willett (1995, p. 85)
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No ambito especifico das caracteristicas qualitativas, Baydoun e Willett (1995)
estabelecem uma relacgdo entre a aplicacdo préatica desses conceitos no reporte financeiro
e trés dos valores contabilisticos definidos por Gray (1988), detalhadamente, a

uniformidade, o conservadorismo e o secretismo.

Assim, relacionam a uniformidade a comparabilidade e a consisténcia, conceitos
interligados, mas com pertinéncia distinta para a uniformidade de conteldo e de
apresentacdo do reporte financeiro. Ja o conservadorismo, conexo a qualidade da
informacdo divulgada, associa-se as caracteristicas qualitativas da fiabilidade,
representacdo fidedigna, verificabilidade e tempestividade. Por Gltimo, o secretismo
interliga-se a quantidade de informacéo divulgada e ao seu nivel de divulgacao e, desse

modo, a utilidade de decisao e accountability.

As associaces mencionadas sdo observaveis na Figura 5.

Figura 5

Relac&o entre os valores contabilisticos, caracteristicas qualitativas e o reporte financeiro.

Relagdo entre as dimensdes reinterpretadas de Gray, caracteristicas qualitativas e a formae
contelido do reporte financeiro

Dimensdes contabilisticas -
aspetos técnicos

Caracteristicas qualitativas
relacionadas coma divulgacéo

Exemplos de assuntos
relacionados coma forma e
contetdo do reporte financeiro

Uniformidade
Conteldo uniforme e apresentagao:

Conservadorismo

Consisténcia
Comparabilidade

Qualidade da informacéo:

Tempestividade
M aterialidade

Contas estandardizadas
Politicas contabilisticas

Data de publicacdo normal
Custo vs. valores de mercado

Objetividade Contabilidade de caixa

Verificabilidade M enor entre custo e mercado
Secretismo Fiabilidade

Neutralidade

Substancia sobre a forma

Quantidade de informagao

Accountability
Utilidade da deciséo

Grau de informacdo desagregada:

NUmero de itens divulgados
Grupos de contas
Demonstracdes sup lementares
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Fonte: Adaptado de Baydoun e Willett (1995, p.87)

Pese as discussdes em torno das caracteristicas qualitativas e a sua importancia no
contexto da preparacdo do relato financeiro, por um lado, e do seu impacto e/ou
importancia no ambito da harmonizacdo contabilistica internacional, por outro, poucos

séo os estudos que tém analisado empiricamente tais questdes subjacentes.

De acordo com Beest, Braam e Boelens (2009), no intuito de aferir a qualidade do reporte
financeiro, a utilizacdo de caracteristicas qualitativas fundamentais e de reforco, a data
definidas no Exposure Draft da nova Estrutura Concetual conjuntamente desenvolvida
pelo IASB e pelo FASB, deve ser real¢ada. Seguindo esse entendimento, construiram um
indice constituido por 21 itens enquanto medidas operacionais das apontadas
caracteristicas qualitativas. A metodologia aplicada foi a analise de conteddo sendo a
amostra constituida por 231 relatérios anuais divulgados por empresas cotadas nos
mercados bolsistas do Reino Unido, EUA e Alemanha, aplicando, portanto, distintos
normativos (IFRS e US GAAP). Os resultados evidenciaram a influéncia exercida por
varidveis como 0s normativos contabilisticos, sistemas legais, ambiente regulatério
(enforcement environment), dimensdo da entidade e industria. Adicionalmente, validaram
a ferramenta de mensuracdo da qualidade utilizada, ofertando um contributo a
comunidade cientifica no sentido de tornar as caracteristicas qualitativas

operacionalmente mensuraveis.

Destaque-se ainda o recente estudo desenvolvido por Nobes e Stadler (2015) acerca da
influéncia das caracteristicas qualitativas? nas decisdes contabilisticas por parte dos
gestores, nomeadamente no que concerne a escolha e alteragdo de politicas contabilisticas
no ambito das IFRS, especificamente a IAS 8 Accounting Policies, Changes in
Accounting. Estimates and Errors. Os autores concluiram que as referéncias as
caracteristicas qualitativas se encontram positivamente associadas a dimensao da empresa

e a medida do nivel de transparéncia da jurisdig&o.

2 Os preparadores da informacdo financeira devem recorrer as caracteristicas qualitativas em trés
circunstancias: i) afastamento dos requisitos das IFRS em circunstancias raras (89, IAS 1); ii)
desenvolvimento de uma politica contabilistica para uma transagdo ndo especificamente prevista nas IFRS
(87-12, IAS 8); iii) alteracdo voluntaria de uma politica (8§ 14 e 15, IAS 8) (Nobes & Stadler, 2015).
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2.3 O conservadorismo e os fatores econdémico-financeiros

De acordo com Basu (1997), o conservadorismo reflete-se nas praticas contabilisticas ha
pelo menos quinhentos anos, ainda que ndo necessariamente percecionado sob o ponto de
vista da cultura tal como proposto por Gray (1988). O conservadorismo identifica-se
ainda com a Teoria Positiva da Contabilidade, segundo a qual é possivel explicar e prever
a prética e a escolha de politicas contabilisticas (Watts & Zimmerman, 1990). Ainda de
acordo com os referidos autores, o0 conservadorismo significa que os ativos devem ser
reconhecidos pelo valor mais baixo identificavel, opostamente aos passivos. Quanto a
tempestividade de reconhecimento, revela-se assimétrica: os rendimentos devem ser

diferidos tanto quanto possivel e os gastos antecipados (ibid.).

Nesse sentido, esse valor contabilistico reflete-se no relato financeiro por determinados
atributos da empresa, tais como a dimenséo, o endividamento e a rendibilidade. Portanto,
0s custos politicos (e.g. litigios) sdo proporcionais a dimensédo das entidades e ao maior
controlo a que se encontram adstritas pelas autoridades governamentais (e.g. legislagéo

fiscal), o que conduz a opcéo de politicas contabilisticas mais conservadoras (ibid.).

Contudo, a tendéncia recente da literatura nesta area aponta em sentido contrario. Khan e
Watts (2009) defendem que a internacionalizagcdo de entidades de maior dimenséo,
presentes em multiplas jurisdigdes, sujeitas a divergentes regras e taxas fiscais,
possibilita-lhes minimizar os impostos pagos através da deslocalizacdo de lucros para
jurisdicbes onde a tributacdo é significativamente reduzida. E precisamente esta
minimizacao do valor presente dos passivos fiscais que possibilita reduzir a procura pelo
conservadorismo contabilistico. Assim, ceteris paribus, quanto maior a dimensdo da
entidade menores sdo 0s niveis de conservadorismo exibidos (Callen, Segal & Hope,
2010).

No tocante ao endividamento, Ahmed, Billings, Morton e Stanford-Harris (2002) e Zhang
(2008) defendem que niveis superiores de conservadorismo contabilistico, evidenciados
pelas entidades, se encontram diretamente relacionados com niveis inferiores de
endividamento e custo da divida. De facto, a presenca do conservadorismo no relato
financeiro contribui para a protecdo dos interesses dos credores ao mitigar os custos de
agéncia (conflitos bondholder-shareholder) e o pagamento de dividendos (Ahmed et al.,
2002; Billett, King & Mauer, 2007; Khan & Watts, 2009). Inclusivamente, a necessidade

de recurso ao financiamento externo e a proliferagcdo de utilizagcdo do justo valor nos
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normativos contabilisticos conduzem as entidades a moldarem a sua informacao
financeira. Assim, de modo a satisfazer tais interesses, optam pela aplicacdo de métodos
contabilisticos mais conservadores (Beatty et al., 2008).

No ambito de outro fator financeiro, a rendibilidade, Ahmed e Duellman (2011) concluem
que as entidades que adotam o conservadorismo no relato financeiro apresentam niveis
de rendibilidade futuros significativamente superiores, em termos de cash-flows futuros
e margens brutas, comparativamente as firmas ndo conservadoras. Adicionalmente, os
autores defendem que, em linha com Watts (2003) e Ball e Shivakumar (2005), o
conservadorismo contribui para a minimizacao dos problemas de agéncia associados as
decisOes de investimento dos gestores. Nao obstante, o sentido desta relagdo néo se revela
pacifico. Chandra (2011), num estudo aplicado as empresas do setor tecnoldégico norte-
americanas, argumenta que os elevados niveis de conservadorismo exibidos por tais
empresas resultam sobretudo de fluxos de caixa operacionais reduzidos (elevado
investimento em Investigagcdo & Desenvolvimento) e de um incremento nos resultados
devido a menores niveis de riscos de litigio. Francis e Martin (2010) identificam uma
associacdo positiva entre o reconhecimento tempestivo de perdas econdmicas nos
resultados e a realizacdo de investimentos lucrativos, medidos por exemplo, atraves do
desempenho operacional pés-aquisicdo. Referem igualmente que tal relacdo é maior no
caso das entidades que evidenciam custos de agéncia ex-ante. Contudo, na opinido de
Roychowdhury (2010) a evidéncia cientifica que suporta o estabelecimento desta relacédo

causal referida constata-se insuficiente.

Adicionalmente, outros fatores sdo elencados pela literatura como justificativos das
conexdes anteriormente referidas: o estadio de ciclo de vida da empresa e a assimetria de

informacao entre investidores.

No primeiro caso, averigua-se que entidades mais alavancadas sdo normalmente firmas
mais maduras e com resultados tributaveis superiores, 0 que incrementa a procura por
conservadorismo (Khan & Watts, 2009). Quanto ao segundo, os resultados divergem. Se,
por um lado, se verifica que a presenga do conservadorismo no reporte financeiro reduz
a assimetria da informacdo facilitando a capacidade de endividamento da empresa
(Wittenberg-Moerman, 2008; Chi et al., 2009; Donovan et al., 2015), por outro, regista-
se 0 oposto (LaFond & Watts, 2008; Khan & Watts, 2009).
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A proxima seccao apresenta as hipéteses e as linhas metodologicas que suportam o estudo

empirico desenvolvido neste artigo.

3. Hipoteses e Metodologia

Esta seccdo encontra-se segmentada em duas partes: na primeira serdo expostas as
hipoteses de investigacdo propostas para o estudo e, na segunda parte, as linhas
metodoldgicas, nomeadamente as variaveis utilizadas, a populacdo e as técnicas

estatisticas a serem aplicadas.

3.1 HipdtesesA sugestdo de Gray (1988) acerca da existéncia de conexdo entre areas
culturais e padrdes associados a sistemas contabilisticos constitui o argumento de suporte
da teoria da relevancia cultural da contabilidade, posteriormente defendida por outros
autores (e.g. Baydoun & Willett, 1995).

De acordo com esta teoria, cada cultura concebe o seu préprio sistema contabilistico que
influencia e determina a forma de elaboracédo do relato financeiro, observavel através da

utilizacdo de caracteristicas qualitativas (ibid.).

Schultz e Lopez (2001) e Doupnik e Richter (2004), em consonancia com o modelo de
Gray (1988), defendem que a cultura, especificamente expressa a partir dos valores
contabilisticos, exercem influéncia sobre as escolhas realizadas no dmbito do relato

financeiro.

O conservadorismo € especialmente destacado nesses contextos, o0 que € negativamente
expresso a partir do uso da relevancia como caracteristica qualitativa fundamental da
informacdo financeira: quanto maior € o nivel de conservadorismo, menor é a

preocupacdo com a relevancia da informacéo financeira.

A literatura sugere a existéncia de suporte a associacao entre, de um lado, fatores de indole
econdmico-financeira, como sejam, a dimensdo (Khan & Watts, 2009; Calen et al., 2010);
o endividamento (Watts & Zimmerman, 1990; Zhang, 2008) e a rendibilidade (Ahmed &
Duellman, 2011; Chandra, 2011) e, de outro, 0 conservadorismo.

Nesse sentido, foi concebida a seguinte hipdtese geral, de onde derivam as restantes

hipdteses operacionais propostas relacionadas com a mesma:
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H1: O conservadorismo, tendo a caracteristica qualitativa da relevancia como proxy
numa relacdo oposta, encontra-se relacionado com as caracteristicas regionais e os fatores

econémico-financeiros.

O conservadorismo tal como definido supra é fundamentalmente baseado em Gray (1988)
e no desenvolvimento posterior proposto por Baydoun e Willett (1995). Neste sentido, é
expresso tanto pela selecdo de critérios de mensuracdo como pela realizacdo de
julgamentos e estimativas baseados nas opgdes mais cautelosas ou, noutros termos,

menos avessas ao risco.

Doupnik e Riccio (2006), alinhado com esses pressupostos, concluiram que a escolha de
praticas de mensuracdo € influenciada pelo nivel de conservadorismo dos paises. Em
termos deste valor contabilistico (conservadorismo), os paises latinos estdo incluidos no
grupo dos paises que apresentam maiores niveis de conservadorismo (dos menos para 0s
mais desenvolvidos), seguindo-se-lhes os paises germanicos, os nordicos e os anglo-

saxonicos.

Desta forma, e tendo em conta os elementos anteriores, formulou-se a seguinte hipotese

operacional:

H1.1: Em linha com a classificacdo atribuida por Gray (1988), os paises incluidos na
classificacdo de paises latinos menos desenvolvidos, latinos mais desenvolvidos,
germanicos, ndrdicos e anglo-saxdnicos apresentam, de forma decrescente e nessa ordem,

distintos niveis de conservadorismo.

Por outro lado, a associagdo entre a dimensdo das entidades e o nivel de conservadorismo
foi identificada com sentido oposto por Watts e Zimmerman (1990) devido a linearidade
entre o0s custos politicos/controlo estatutario e a dimenséo das empresas. Khan e Watts
(2009) defendem igualmente a existéncia de uma associacdo negativa entre a dimensao
das entidades e o nivel de conservadorismo, na medida em que as empresas de maior
dimensdo apresentam menores niveis de assimetria de informagéo e de incerteza. Essa
relacdo deve-se ao facto de este tipo de empresas possuir niveis de maturidade superiores
e um contexto de informacdo mais rico, expresso, por exemplo, pelo grau de
acompanhamento de analistas financeiros. Esta associacao € alids confirmada por Calen
et al. (2010).
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No contexto do endividamento, Watts (2003), em linha com Watts e Zimmerman (1990),
argumentam que o conservadorismo surge como um instrumento eficiente na resolugéo
de conflitos entre credores e acionistas, causados sobretudo pelo facto dos credores
possuirem informacdo e rendibilidades assimétricas. Deste modo, e uma vez que
suportam o risco de declinio (downside risk), a adocdo de politicas contabilisticas
conservadoras garante-lhes o cumprimento das obrigagdes assumidas, dado que implica
o0 reconhecimento oportuno de perdas tanto em resultados como em ativos liquidos. Do
mesmo angulo, Ball, Robin e Sadka (2008) referem que o conservadorismo contabilistico
ndo s6 impede a expropriacdo como também possibilita a protecdo dos credores ao
conferir-lhes poder de decisdo no caso de empresas deficitarias. De facto, verifica-se que
a literatura converge no sentido da existéncia de uma associa¢ao negativa entre o nivel de
conservadorismo e o nivel de endividamento ou o custo da divida (Ahmed et al., 2002;
Wittenberg-Moerman, 2008; Zhang, 2008).

De igual forma, a associacédo entre o nivel de rendibilidade e o de conservadorismo afere-
se negativa na medida em que a aplicacdo de politicas contabilisticas conservadoras
diminui tanto os resultados quanto o ativo liquido, reduzindo os indicadores econémico-
financeiros mencionados (Watts & Zimmerman, 1990; Ahmed & Duellman, 2011,
Chandra, 2011). Ndo obstante a existéncia de evidéncias neste sentido, alguns autores
aferiram tal relagdo como de sinal positivo, uma vez que o reconhecimento tempestivo
das perdas em resultados reduz a probabilidade de sobreavaliacdo destes ultimos e dos
ativos, prevenindo os gestores de investirem em projetos com rendibilidades negativas.
Além disso, possibilita a ado¢do de medidas de gestdo corretivas para a minimizacao de
perdas (Duellman, 2006; Francis & Martin, 2010).

Por conseguinte, foi definida a hipdtese seguinte:

H1.2: Identifica-se uma associacdo negativa entre o conservadorismo e a dimensao das
entidades ou o nivel de endividamento assim como uma associacdo de sinal

indeterminado entre o conservadorismo e a rendibilidade.
3.2 Metodologia

No intuito de testar as hipdteses formuladas na subsecgdo anterior, as caracteristicas
regionais e os fatores econdmico-financeiros foram identificados como variaveis

independentes.
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A primeira terd em conta o pais de cotacdo das entidades incluidas neste estudo, onde se
incluem Portugal, Espanha, Alemanha, Reino Unido e Suécia. Para os fatores econdmico-
financeiros, por sua vez, utilizaram-se diversos elementos baseados nas contas
consolidadas enquanto proxies da dimensdo, endividamento e rendibilidade. Assim, para
a dimens&o, recorreu-se ao total do ativo. No que concerne a rendibilidade, utilizou-se o
récio da rendibilidade do ativo (resultado liquido do periodo sobre o total do ativo) e, por
ultimo, para o endividamento, o racio de endividamento (total do passivo sobre o total do
ativo)®.

As variaveis independentes e respetiva notacdo utilizada nesta investigacdo para 0s
fatores econdmico-financeiros constam da Tabela 2.

Tabela 2

Variaveis independentes: fatores econémico-financeiros.

Fator econdémico-financeiro Variavel independente (proxy) Notagéo
Dimenso Total do ativo DIM
Rendibilidade Resultado liquido do periodo/total do ativo REN
Endividamento Total do passivo/total do ativo END

O conservadorismo (enquanto variavel dependente do estudo) sera avaliado em
conformidade com as referéncias a relevancia enquanto caracteristica qualitativa no relato
financeiro (RELEV), numa relacdo negativa, alinhada com a proposta de Baydoun e
Willett (1995) para a associagdo entre as caracteristicas qualitativas e os valores culturais
de Gray (1988).

Em termos praticos, no processo de recolha de dados sobre as caracteristicas qualitativas,
foi construida uma matriz composta pelos seguintes elementos: nas linhas, os itens
contidos nas notas das demonstracdes financeiras, de acordo com as divulgacoes
estabelecidas nas IFRS e em formatos geralmente identificados em relatérios financeiros;

nas colunas, a relevancia mencionada como caracteristica qualitativa. Nesse sentido,

3 De modo a garantir a comparabilidade dos dados recolhidos, a conversdo das moedas de apresentacéo da
informacdo financeira analisada (libra esterlina, délar dos EUA e coroa sueca) foram convertidas para
euros, tendo por base as taxas de cambio de referéncia diarias, disponibilizadas pelo Banco de Portugal
(Fonte: https://www.bportugal.pt/en-US/Estatisticas/Dominios%20Estatisticos/EstatisticasCambiais/
Pages/Taxasdereferenciadiarias.aspx).
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atribuimos o valor “1”” quando essas caracteristicas qualitativas eram divulgadas e “0” na

situacdo oposta.

A fim de construir uma medida tdo objetiva e comparavel quanto possivel,
desenvolvemos um indice relacionado com o nivel de divulgacdo da caracteristica
qualitativa da relevancia. O método de calculo é observavel na seguinte equacéo:

n

S X
RELEV = “nl -, (1)

Onde X; = numero de divulgacdes, por entidade, da caracteristica qualitativa da
relevancia; n = total de divulgacdes possiveis para esta caracteristica qualitativa no relato

financeiro.

Enquanto novidade deste estudo, a esta primeira proxy subjaz o pressuposto estabelecido
nas hipoteses deste artigo. De facto, segundo diversos autores, a cultura introduz
assimetrias no relato financeiro internacional e € um dos principais obstaculos a
harmonizacéo plena (vide Perera, 1989; Gray, 1988; Doupnik & Salter, 1995).

A associacdo entre os valores contabilisticos e a divulgacdo de caracteristicas qualitativas
foi proposta pela primeira vez por Baydoun e Willett (1995), com base na teoria da
relevancia cultural da contabilidade. No entanto, a literatura tem negligenciado a anélise
empirica desta relacdo. Segundo esses autores, 0 conservadorismo € pertinente no intuito
de avaliar a qualidade da informacdo divulgada em articulagdo com a relevancia enquanto

caracteristica qualitativa.

Neste campo, Fah (2008) teoriza que os contabilistas que seguem valores conservadores,
como tradicdo, conformidade e seguranca, conforme definidos por Schwartz (1992), sdo
mais propensos a atribuir maior importancia a necessidade de métodos de mensuracdo
menos relevantes, como por exemplo, 0 modelo de custo. Inversamente, os contabilistas
motivados por valores associados a abertura a mudanca, tal como a estimulagéo e auto-
orientacgdo, tenderdo a substituir a fiabilidade, a fim de fornecer informacéo relevante para
os mercados, porém mais volatil (ibid.). Neste sentido, a preferéncia pela utilizacdo do
modelo do justo valor inclui-se nos ultimos valores motivacionais (IFRS Foundation,
2010). Noutro contexto, dada a aversdo ao risco que caracteriza o conservadorismo,
guando os gestores alteram politicas contabilisticas (0 que acontece raramente), fazem-
no principalmente por razdes de comparabilidade (Nobes & Stadler, 2015), o que €

expresso pela literatura atraves de uma relacdo negativa com a relevancia.
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Considerando os elementos recolhidos junto dos autores antes mencionados, o
conservadorismo é negativamente associado com a relevancia. Implicitamente, Gray
(1988) também prop6s uma relagdo negativa entre conservadorismo e relevancia dada a

aversdo ao risco que esta subjacente a este valor contabilistico.

Portanto, em suma, a relevancia € definida como o valor cultural oposto ao
conservadorismo associado a menor aversao ao risco ou capacidade para assumir o risco,
porque quanto maior a importancia atribuida a esta caracteristica qualitativa, menor o

nivel de conservadorismo das entidades.

A fim de avaliar a validade da proxy construida para o conservadorismo (com base na
relevancia) e, considerando a sua novidade, duas variaveis dependentes serdo analisadas
adiante. Simultaneamente, trés modelos de regressdo linear multipla serdo elaborados
incluindo as trés proxies para o conservadorismo propostas neste trabalho. Em cada um
dos modelos propostos, uma destas proxies sera definida como a variavel dependente,
enquanto as restantes serdo incluidas como variaveis independentes a fim de avaliar,

individualmente, a capacidade explicativa das variaveis dependentes em analise.

A avaliacdo do conservadorismo serd realizada, nesse sentido, através de trés proxies
distintas. A primeira, ja apresentada, € a relevancia enquanto caracteristica qualitativa
(em relagdo negativa). As outras duas varidveis tém sido frequentemente usadas na

literatura sobre conservadorismo e objeto de inUmeras pesquisas nesta area.

A segunda variavel proposta é o racio market-to-book (MTB). Na 6tica de Roychowdhury
e Watts (2007), o conservadorismo conduz a uma subavaliacdo do valor contabilistico,
pela adocdo de politicas contabilisticas mais conservadoras. Nesse sentido, o valor de
mercado dos ativos liquidos é potencialmente superior ao valor contabilistico nas
empresas mais conservadoras, expressando a relacdo positiva entre o referido récio e o

conservadorismo.

Finalmente, a terceira variavel (ACCRUAL) alicerca-se no modelo de Basu (1977),
evidenciando-se na tempestividade do reconhecimento das perdas enquanto indicador da
velocidade com que cada evento econémico adverso e refletido tanto na demonstragao
dos resultados quanto na demonstragédo da posicao financeira (Ball & Shivakumar, 2005;
Moreira, Colauto & Amaral, 2010). Segundo este modelo, os acrruals séo aferidos
através da diferenca entre um indicador da demonstracdo dos resultados (resultados

operacionais) e os fluxos de caixa das atividades operacionais. Accruals positivos
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indiciam, frequentemente, menores niveis de conservadorismo, apresentando, portanto,

uma relagéo negativa entre ambos.

A metodologia utilizada na recolha de dados foi a anélise de contetido dos relatérios e
contas consolidadas anuais das entidades, pertencentes a setores de atividade néo
financeiros, cotadas em indices bolsistas dos mercados financeiros europeus,
nomeadamente PSI-20, IBEX-35, FTSE-100, DAX-30 e OMX-S30 relativos,
respetivamente, as bolsas de valores de Lisboa, Madrid, Londres, Frankfurt e Estocolmo.
Apbs a aplicacdo dos critérios de exclusdo divulgados na Tabela 3, a populacdo desta

investigacao passou a ser constituida por 137 grupos nao financeiros europeus.

Tabela 3

Composicao da populagdo por indice bolsista.

indice
PSI- | IBEX-| FTSE- | DAX- | OMX-
20 35 100 30 S30
Populagdo inicial 18 35 101 30 29
Numero de entidades excluidas 4 12 45 7
i) Setor de atividade (financeiro, segurador) 3 9 19 5
. |ii) Divergéncia temporal da informacdo financeira - - 11 - -
Critério [jii) Divergéncia do normativo contabilistico
de | aplicavel - - 1 2 -
exclusdo [, . . s
iv) Areas culturais dos paises originarios - 3 14 - 2
v) Auséncia de comparabilidade da informacédo
financeira 1 - - - -
Numero de entidades incluidas no estudo (populagéo final) 14 23 56 23 21

A selecdo de entidades incluidas em indices de paises europeus deveu-se ao facto de as
referidas entidades publicarem contas, desde o advento do Regulamento n® 1.606/2002
do Parlamento Europeu e do Conselho de 19 de julho, em conformidade com o padréo
IAS/IFRS, o que se demonstra fundamental a resolucdo do problema de investigacao
mencionado na introducéo deste estudo. Adicionalmente, a incluséo de distintos paises
de um mesmo continente, ligados pela UE por Regulamentos e Diretivas de aplicagéo
generalizada pelos Estados-membros, permite testar com maior rigor a eventual
existéncia de distintos valores contabilisticos mesmo num contexto de ambiente

regulatério comum, fortalecendo as razdes para a escolha de tais entidades.

O periodo do estudo compreende os periodos contabilisticos findos em 31 de dezembro

de 2013 e 2014, sendo o periodo de referéncia para a selecdo das entidades com valores
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mobiliarios admitidos a negociacéo e incluidas nos indices anteriormente referidos a data
de 31 de dezembro de 2014.

O exposto traduziu-se, em termos praticos, na analise de dois relatorios e contas
consolidados por cada entidade incluida na populacéo deste estudo. De modo a garantir a
comparabilidade da informagdo, recorreu-se a versao traduzida dos relatérios financeiros
para a lingua inglesa, indisponivel apenas para uma minoria das entidades em estudo
incluidas nos indices PSI-20 e OMX-S30.

A préxima seccdo apresentard os resultados obtidos com a presente investigacéo.

4. Analise dos resultados

Tal como exposto na seccdo anterior, os resultados deste artigo serdo apresentados atraves
de trés modelos de regresséo linear multipla, considerando em cada um uma proxy distinta
para o conservadorismo como variavel dependente e as duas restantes proxies como
variaveis independentes nesse modelo, e assim por diante. Enquanto elementos comuns,
estes modelos utilizam os paises e os fatores econdmico-financeiros enquanto variaveis
independentes. O objetivo deste procedimento € avaliar os fatores explicativos
significativamente relacionados com o valor contabilistico objeto deste estudo
(conservadorismo) e, mais especificamente, considerando a novidade relativamente a esta
variavel dependente, pretendemos examinar se a relevancia pode ser utilizada como boa

proxy para o conservadorismo.

O primeiro modelo, descrito na Tabela 4, e que utiliza 0 MTB como variavel dependente,
apresenta o maior valor para o R%. A luz da literatura sobre o tema, 0 MTB apresenta-se
tanto mais elevado quanto maior o conservadorismo, na medida em que o referido valor
conduziria & adocdo de politicas contabilisticas mais conservadoras, conduzindo a
capitais proprios (ativos liquidos) mais reduzidos. O mercado seria responsavel por
atribuir um valor superior a tais empresas, por oposi¢do as menos conservadoras, para as
quais os valores contabilisticos dos ativos tenderiam a acompanhar o valor de mercado

de tais entidades.

Tabela 4

MTB como variavel dependente da regressao.

Coeficientes

ndo padronizados padronizados
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Modelo B Erro Padrédo Beta T Sig.

(Constante) 2,695 1,458 1,849 066
DIM -,118 ,092 -080  -1,284 200
REN ,032 ,016 113 2,019 044
END -,004 ,002 -103  -1930 055
RELEV -,050 ,022 -134 2335 020
ACCRUAL -7,497E-09 ,000 -,016 -286 775
PSI-20 1,474 ,353 228 4,179  ,000
IBEX-35 2,137 ,287 408 7,458 ,000
DAX-30 2,370 292 453 8,121  ,000
OMX-30 2,648 304 /488 8,705  ,000
R R? R? ajustado Erro padréo
617 ,380 359 1,5692
Soma dos Quadrados gl Quadrado Médio F Sig.
Regressao 399,102 9 44,345 18,008 ,000
Residuo 650,086 264 2,462
Total 1049,189 273

A partir dos resultados obtidos, verifica-se que a DIM (relacdo negativa) ndo se apresenta
como variavel estatisticamente significativa do modelo, ao contrario da REN (relacao
positiva) e do END (relagdo negativa). Assim, os fatores econdmico-financeiros
apresentam genericamente os sinais de relacdo propostos, pese a nao-significancia
estatistica da DIM.

No que a RELEV diz respeito, a associacdo é significativa e de sinal negativo, o que era
esperado na medida em que aquela variavel se apresenta oposta a indicacdo de
conservadorismo, contrariamente ao que acontece com a variavel dependente em analise.
Para a variavel ACCRUAL, no entanto, ndo foram identificadas relacfes significativas,
apesar de o sinal do coeficiente encontrar-se alinhado com as hipo6teses propostas, na
medida que 0 ACCRUAL negativo ¢ identificativo de maior conservadorismo.

As variaveis identificativas das caracteristicas regionais demonstram-se na generalidade
significativas, tendo subjacente as diferencas expressivas no valor da capitalizacdo
bolsista consoante os mercados em que tais entidades operam. De notar-se a ordem
crescente dos valores dos coeficientes que se apresentam para tais variaveis, no sentido
da definicdo de entidades cotadas em mercados caracteristicamente mais para 0S menos
conservadores, nesta sequéncia: PSI-20, IBEX-35, DAX-30, OMX-304. Assim, e

4 De notar-se que a varidvel FTSE-100 foi excluida do modelo, por identificar-se como variavel categorica
(dummy) complementar.
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considerando a variavel dependente em causa (MTB), a relacdo positiva com as
caracteristicas regionais deve ser analisada através da comparacdo dos coeficientes
obtidos para as variaveis independentes identificativas do mesmo conceito.

O segundo modelo (Tabela 5), com o menor R?, apresenta 0 ACCRUAL como variavel

dependente.

Tabela 5

ACCRUAL como variavel dependente da regressao.

Coeficientes

nao padronizados padronizados

Modelo B Erro Padréo Beta t Sig.
(Constante) 19561480,610 3225815,663 6,064 000
DIM -1391541,441 197916,487 -453  -7,031  ,000
REN 88450,670 37644,995 147 2,350 020
END -6419,984 4505,405 -086  -1425 155
RELEV 126845,456 50410,263 161 2,516 012
MTB -41293,525 144423,223 -,020 -,286 775
PS1-20 35804,166 854786,187 ,003 042 967
IBEX-35 1388426,437 734974,158 127 1,889 060
DAX-30 533366,319 765081,437 ,049 697 486
OMX-30 1384517,331 805464,066 122 1,719 087
R R? R? ajustado Erro padréo
467 218 191 3682898,5784
Soma dos Quadrados gl Quadrado Médio F Sig.
Regressao 998873907499264,000 9 110985989722140,000 8,183 ,000

Residuo 3580827871932900,000 264 13563741939139,800

Total 4579701779432170,000 273

A luz do modelo acima exposto, verificam-se 0s mesmos sinais identificados no modelo
anterior para os fatores econdémico-financeiros, embora apenas a DIM e a REN se
apresentem significativas. De referir-se, todavia, que as relacbes esperadas eram
precisamente opostas as verificadas, na medida em que o conservadorismo se identifica

com a predominancia de accruals negativos.

Também a RELEV se apresenta significativa, e com sinal positivo, consistentemente com
as proposicoes anteriormente propostas, na medida em que a RELEV se apresenta como

variavel identificativa de uma maior oposic¢ao ao conservadorismo.

Quanto as variaveis relativas as caracteristicas regionais, apenas o IBEX-35 e 0 OMX-30

se apresentam estatisticamente significativos (a um nivel de 10%), com sinal de relagédo
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positivo em ambos o0s casos. Tal facto dificulta uma analise mais consistente das relacfes

entre a caracteristicas regionais e o conservadorismo.

Por fim, a Tabela 6 apresenta a RELEV como variavel dependente. De referir-se que a
referida variavel identifica-se em oposicdo ao conservadorismo como valor cultural no

ambito da subcultura da Contabilidade, em linha com Baydoun e Willett (1995).

Tabela 6

RELEV como varidvel dependente da regressao.

Coeficientes

ndo padronizados padronizados

Modelo B Erro Padréo Beta t Sig.
(Constante) -7,081 4,113 -1,722 086
DIM 1,100 250 282 4,401 000
REN -071 ,042 -093  -1714 048
END 1,105 564 ,106 1,958 051
ACCRUAL 1,785E-07 ,000 140 2451 015
MTB -,439 ,170 -165  -2,578 ,010
PS1-20 -1,502 1,028 -087  -1461 145
IBEX-35 -3,460 945 -240  -3,662  ,000
DAX-30 -1,654 889 -119  -1861 044
OMX-30 2,353 897 169 2,624 009
R R? R? ajustado Erro padréo
551 ,303 279 4,4244%
Soma dos Quadrados gl Quadrado Médio F Sig.
Regressao 2249,194 9 249,910 12,766 ,000°

Residuo 5167,964 264 19,576

Total 7417,158 273

Assim, relativamente aos fatores economico-financeiros, verificam-se associagdes
estatisticamente significativas com as trés variaveis em analise, com a DIM e 0 END a
apresentar um sinal positivo, opostamente & REND. Tais indica¢des ndo se afastam,

assim, das proposigdes iniciais.

A RELEV apresenta-se, ainda, significativamente relacionada, quer com a variavel
ACCRUAL, quer com a variavel MTB, que foram analisadas como variavel dependente
nos modelos anteriores. No primeiro caso, o sinal é positivo, indiciando que as entidades
menos conservadoras ou, por outras palavras, que “valorizam a relevancia”, apresentam

niveis mais elevados de accruals positivos. No segundo, a relacdo encontra-se igualmente
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alinhada, na medida em que as entidades com menor MTB sdo igualmente menos

conservadoras.

Por fim, para os paises, apenas para o PSI-20 ndo foi possivel identificar uma associa¢éo
estatisticamente significativa. No que aos outros indices respeita, 0s niveis de
significancia apresentam-se significativos, ao passo que os coeficientes acompanham
genericamente as proposicoes apresentadas no capitulo anterior, relativamente aos niveis

de conservadorismo dos distintos paises.

A ultima seccdo dedica-se a apresentacdo das principais conclusdes obtidas a partir dos

resultados divulgados anteriormente.
5. Conclus6es

Aferir a relevancia de fatores como a cultura, no contexto do julgamento profissional,
demonstra-se de interesse para os diversos utilizadores da Contabilidade. Tais elementos
apresentam-se como obstéaculos a almejada comparabilidade do relato financeiro.

Os resultados obtidos, ap6s a anélise dos distintos modelos de regressdo propostos,
indicam que a afericdo do valor do conservadorismo, quer a partir do racio market-to-
book, quer a partir da relevancia como caracteristica qualitativa, apresenta-se mais
consistente com as associagdes sugeridas pela literatura. Curiosamente, 0 modelo que

utiliza os accruals como proxy de referéncia mostrou resultados mais contraditérios.

De facto, e a luz daqueles modelos, fatores econdmico-financeiros como a dimensao, a
rendibilidade e o endividamento explicam o conservadorismo, distinguindo-se o referido

valor em funcdo dos paises em analise.

Destaque-se ainda, como novidade deste estudo, a adocao das proposi¢des desenvolvidas
por Baydoun e Willett (1995) relativamente a relacdo entre os valores contabilisticos de
Gray (1988) e as caracteristicas qualitativas da informacao financeira. O referido marco
teorico nédo foi sujeito, até onde se conhece, a validacdo empirica pelos seus autores ou

pesquisadores subsequentes.

Assim, entre as contribuicOes desta investigacdo constam a consideracdo do impacto da
cultura no relato financeiro. Paralelamente, alternativas aos modelos propostos por Gray
(1988) e aos indices de Hofstede (1980), principal referéncia empirica nesse ambito,

representam um elemento ainda pouco explorado na literatura. Assim, a proposta de uma
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nova proxy para a mensuracdo do conservadorismo a partir de evidéncias do relato
financeiro, distintamente dos anteriormente referidos, constitui um contributo néo

negligenciével para a investigac&o dos efeitos da cultura sobre a Contabilidade.

Como limitacOes deste estudo, é de referir-se que a identificacdo de uma caracteristica
qualitativa para os diferentes agrupamentos em funcéo da sua mencao no relato financeiro
poderd ndo expressar adequadamente a relevancia que cada agrupamento confere a tais
atributos da informacgdo financeira. Contudo, a auséncia de estudos que utilizem
indicadores dos valores contabilisticos mensuraveis através do relato financeiro,
distintamente dos indices de Hofstede (1980), e tal como proposto nesta investigacao,
apresenta-se igualmente como uma restri¢cdo. Assim, apenas a continuidade de estudos no
campo da cultura e das caracteristicas qualitativas que utilizem novas proxies para a
identificacdo dos valores contabilisticos poderdo colmatar as lacunas anteriormente

mencionadas.

Como perspetivas futuras, sugere-se o alargamento da populacgéo a entidades néo cotadas,
designadamente, as PME relativamente ao valor contabilistico do secretismo (e.g.
Zarzeski, 1996). As mais recentes mudancas no ambiente legal e econémico da UE em
que as empresas dos distintos paises analisados neste estudo atuam poderdo justificar,
ainda, a necessidade de revisdo do enquadramento proposto por Gray (1988), bem como

a identificacdo de novos valores contabilisticos.
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