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CALIDAD DE LOS RESULTADOS: UNA
COMPARACION ENTRE BR-GAAPS Y NIIF’S

RESUMEN

Este trabajo investigd si la adopcidon de las Normas
Internacionales de Informacién Financiera (NIIF’s)
por las empresas brasilenas de capital abierto afectd
significativamente el nivel de calidad de los resultados,
medido por los accrualstotales. La muestra en este estudio
estd compuesta por todas las empresas que negocian
el mercado de capitales brasileno, cubriendo el periodo
2004-2015. Evaluamos el impacto de la convergencia
NIIF's mediante el método de difference in difference,
alternativamente como efecto placebo fue utilizado el
método de difference in difference con Propensity Score
Matching. Los modelos se estimaron mediante pooling
of independent cross-sections a través de métodos de
regresién robustos. Los resultados confirman a hipdtesis
H1, la adopcién del NIIF's por las companias abiertas
brasilenas afectd significativamente el nivel de accruals
totalesyelefectodelaconvergenciafue diferenciado para
cada uno de los cuartiles. Para las empresas con niveles
altos de accruals totales negativos, la convergencia de las
NIIF sy pertenecer a niveles de gobernanza diferenciados
son un factor negativo, diferente del efecto de las
empresas del mercado tradicional. Ya para niveles altos
de accruals totales positivos la relacion es positiva.
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RESUMO

Este trabalho investigou se a ado¢ao das Normas Internacionais de Informacao Financeira (IFRS)
pelas empresas brasileiras de capital aberto afetou significativamente o nivel de qualidade dos
resultados, medidospelosaccrualstotais. Aamostradeste estudoécompostaportodasasempresas
que negociam no mercado de capitais brasileiro, cobrindo o periodo de 2004 a 2015. Avaliamos
o impacto da convergéncia IFRS usando o método de difference in difference, alternativamente,
o método de difference in difference com Propensity Score Matching foi usado como um efeito
placebo. Os modelos foram estimados por agrupamento de secoes transversais independentes
por meio de métodos robustos de regressao. Os resultados confirmam a hipétese H1, a adocao
das IFRS por empresas abertas brasileiras afetou significativamente o nivel de accruals totais e o
efeito de convergéncia foi diferenciado para cada um dos quartis. Para empresas com altos niveis
de accruals totais negativos e pertencentes a diferentes niveis de governanca, a convergéncia das
IFRS é um fator negativo, diferente do efeito das empresas de mercado tradicionais. Ja para altos
niveis de accruals totais positivos, a relacao é positiva.

PALAVRAS-CHAVE:

Qualidade dos resultados. Governanca corporativa. IFRS.

1. INTRODUCCION

Los primeros grandes movimientos en el escenario contable en Brasil datan del siglo XIX, con
la llegada de la Familia Real. A mediados del siglo XX con el aumento de negocios, el ambiente
contable experimentd cambios en sus leyes societarias y en la forma de hacer negocios (LIMA,
2009). Pero el principal cambio ocurrié después de la recuperacién de la crisis del mercado de
acciones a finales de los anos 90, donde el volumen de negociados en el ano 1997 habia alcanzado
los 191 mil millones de délares y retrocedid a 65 mil millones en el ano 2001. En ese escenario la
B3 (Brasil, Bolsa e Balcdo) objetivd el efecto de asegurar mejoras en las practicas de gobernanza
corporativa de lasempresas brasilenas en busca de mejorar la proteccidon del accionista minoritario
yaumentar la transparencia en la gestién mediante instrumentos de supervisién de las companias
con la creacién de niveles de gobernanza: niveles |y Il y Nuevo Mercado (B3, 2018).

Otra gran mudanza fue la convergencia de las normas brasileras BR-GAAP’s de presentaciéon
financieras a las NIIF’s. Jones (2015) afirma que después de un largo periodo, la importancia de
la contabilidad por el valor razonable es una especie de renacimiento, el cual fue incorporado en
normas de informacién financiera como las NIIF’s y resucitado en nuevos (probables) contextos
empiricos. Como visto anteriormente, las organizaciones buscan mecanismos que reduzcan el
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efecto de aprovechamiento de la informacién (disminucién de asimetria informacional).

Segun Cardoso (2005) se refiere a la Contabilidad como un mecanismo de reduccién de asimetria
informacional. En consecuencia, un mejor nivel de informacion reduce la incertidumbre y conduce
a la adecuada asignacién de los recursos econémicos como, por ejemplo, normas de informacion
financiera de mejor calidad ejemplo las NIIF’s. Normas como as NIIF’s ejercen un impacto directo
en los costos, pues cuanta menos asimetria menores costos de monitoreo para la obtencién de
informacion real, ya que los estados financieros representarian de manera fidedigna la realidad
de la empresa.

Asi, Barron, Sheng y Thevenot (2012) obtuvieron resultados de que el costo de capital aumenta
con mayor nivel de asimetria de informacién. Sugiriendo que la asimetria de informacién vy la
precisién de la informacién media son factores mds importantes que el beta equityy el tamano de
la empresa en la determinacion del costo de capital de las empresas.

Asi, surge nuestro problema de investigacién dado que la presentacién de las informaciones
financieras mediante las NIIF’s tienen mayores niveles de calidad informacional. Pero, por otro
lado, estas normas ofrecen mayor poder discrecional en la presentaciéon de la informacién
contable, ddndoles mas libertad de eleccién (KLANN, 2010).

Analizando cudl fue el impacto econdémico en los niveles de accruals totales debido a la
convergenciade las NIIF s. Nuestra pregunta de investigacién busca verificar si con la convergencia
de las normas NIIFs, los accruals totales tienen un comportamiento similar. Asi, fue verificado el
impacto en los niveles de accruals totales debido a la convergencia de las NIIF's y evaluar cudl
fue el impacto en la distribucién condicional de los accruals debido a la convergencia. En este
contexto, entender las consecuencias de la adopcién de los NIIF's y los riesgos de su impacto es
crucial para los reguladores y los auditores. Vea que las estas normas internacionales son menos
especificas y menos prescriptivas que las GAAP’s, 6sea mas subjetiva. Asi la degradacién de la
verificabilidad como un concepto fundamental perjudica seriamente la capacidad de un auditor
para limitar acciones oportunistas por parte de la gestion y mejorar los informes financieros (SEC,
2012).

El problema de investigacion estd justificado porque la convergencia de los BR-GAAP’s para as
NIIF s tiene un impacto en los accruals totales de las empresas y este efecto es diferenciado para
las empresas con niveles diferenciados de gobernanza corporativa. Ademds, dado que estudios
anteriorescomo Biague (2011), Silva Filho, Machadoy Callado (2011), Silva Filho, Machadoy Callado
(2013), Malacridaetal. (2008), Pinhoy Costa (2008), Malacrida, Mayamotoy Lima (2009) estudiaron
la relevancia de los accruals totales para o mercado, como proxies de calidad informacional o como
preditor de retornos futuros é necesario saber el impacto de la convergencia de las NIIF’s.



2. FUNDAMENTACION TEORICA

Para ludicibus (2004, p.25) “el objetivo basico de la contabilidad, (...) puede ser resumido en el
suministro de informaciones econémicas para varios usuarios, de forma que propicien decisiones
racionales”.

A primera vista, [a informacién contable es importante porque son las bases del resultado
financiero. Tales resultados, ademds de informar sobre los eventos y acciones de los agentes,
informa la estructura del juego y las posiciones relativas de los agentes en ese juego. En el
régimen de competencia, los principios contables en que se preparan esas informaciones pueden
ser vistos como bases contractuales amplias que, segin Lépez (2012), se acentda cuando los
gestores divulgan el lucro de una empresa en determinado periodo, se asume que ese nimero es
conservador.

Asi Brasil, como la mayoria de los paises, con el objetivo de mejorar la calidad de la informacién
financiera, realiz6 cambios en sus leyes societarias: adopciéon de las NIIF’s (LEY 11.638/07). El
uso de este conjunto de estdndares facilita la comparacién de los resultados financieros de las
empresas en diferentes contextos y hace que la inversion en el mercado de valores proporcione
un aumento de rendimiento mediante la reduccién del costo de capital.

Estos beneficios se basan en las premisas de que la adopcidn de las NIIF ‘s aumenta la transparencia
y mejora la calidad de los informes financieros (JEANJEAN & STOLOWY, 2008). Por lo que calidad
de los resultados es una caracteristica deseable de los informes contables, produciendo efectos
en las decisiones de asignacién de recursos de manera eficiente. Por lo tanto, las ganancias son la
principal entrada en los modelos de evaluacién de los inversores. Las empresas con baja calidad
de los resultados presentan riesgo de informacién asociada a los informes contables, pudiendo
ocasionar consecuencias econdémicas (ZHANG, 2014).

En el caso especifico sobre las consecuencias econdmicas, se tiene el efecto de baja calidad de
resultados en el costo de capital. Dechowy Schrand (2010) documentaron una asociacién negativa
entre calidad de los resultados y costo de capital. Como el propésito de los informes contables
es el suministro de informacion Gtil para los tomadores de decision, se define un resultado de
alta calidad aquel que representa de manera completa, neutral y libre de error el desempeno
operacional de la empresa (CPC 00).

La medida de calidad considerada, accruals totales, fue basada en el estudio de Dechow, Ge'y
Schrand (2010). Segln Neelson y Skinner (2013), empresas con accruals totales altos tienden
a poseer accruals discrecionales extremos. Esto es corroborado por Dichev, Graham, Harvey
y Rajgopal (2013) que mostraron que el 50% de los accruals totales provienen de factores no
discrecionales, como industria y condiciones macroeconémicas.

Ademads, Dechow et al. (2010) muestran que los accruals anormales son generalmente menos
poderosos que los accruals totales en la deteccién de gerenciamiento de resultados en SEC
enforcement releases, lo que indica que el uso de los residuos del modelo de estimacién como
accruals discrecionales como proxy de baja calidad de resultados estd sujeto a errores de Tipo |l
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Cabe senalar que trabajos que contemplen series histéricas en BR-GAAPS y NIIF’s deben llevar
en cuenta la pérdida de comparabilidad causado por la adopcién de las NIIF’s. Ademads, se debe
separar el efecto liquido del impacto de las NIIF’s en la calidad de los resultados reportados,
controlando diferencias permanentes entre los grupos, asi como los sesgos de comparaciones a
lo largo del tiempo que podrian ser el resultado de tendencias. Asi fue formulada la hipotesis de
investigacion:

H1: La adopcién del NIIF s por las companias abiertas brasilefas afecta significativamente el nivel
de accruals totales.

La hipdtesis se basa en el supuesto de aislar el impacto total de las NIIF’s de factores exdgenos
que pudieran haber afectado los datos, para verificar su efecto en a calidad de la informacion
contable. Santos (2015) explica que se perdié la posibilidad de medir el impacto real, ya que en
Brasil no hubo una reconciliacién integral, que partié de los valores calculados segln el BR-GAAPS
para valores apurados conforme a las NIIF’s. En el intento de aislar el efecto, Cardoso, Souza 'y
Dantas (2015) compararon los accrualsdiscrecionales de conformidad para los dos estdndares (BR-
GAAPS eNIIF’s) de un mismo conjunto de empresas en un mismo periodo. Los autores analizaron
elano 2009. Este enfoque se limita debido a que sélo puede ser analizado este afo por cuestiones
de las empresas sélo haber publicado en los dos estdndares ese ano. Por lo que el campo de
futuras investigaciones basada en esa metodologia queda restringido.

Otra cuestion para analizar es el uso de accruals discrecionales como la parte anormal en la
generacion de los accruals totales como proxy de calidad es que los residuos estimados por los
modelos customizados tienen como hipdtesis que no existe diferencia en ambas las diferencias
efecto, NIIF's y Gobernanza corporativa. Por Ultimo, cabe sefalar en este punto que el objetivo
del trabajo no es analizar cual la mejor proxy sobre calidad de los resultado y si analizar el impacto
de un conjunto de normas sobre la calidad de los resultado reportados mediante esta.

3. METODOLOGIA

La muestra del estudio comprende todas las empresas de capital abierto en la B3 entre el periodo
2004-2015. Fueron excluidas las empresas que participan en otras empresas, empresas de
seguros y otras empresas en el sector financiero. Para el andlisis de la convergencia de las NIIF’s
se utilizd la técnica estadistica de crear un estimador de diferencia en diferencia. Las primeras
diferencias provienen de los periodos pre y post NIIF’s (evento), la segunda diferencia proviene
de los segmentos de mercados en los que pertenecen las empresas de las muestras. Para este
proposito se cred un dummy que toma el valor de 1 en las empresas listadas en los segmentos:
nuevo mercado, nivel 1 de gobierno corporativo y nivel 2 de gobernanza corporativa, y 0 en el
segmento tradicional-BOVESPA. De este modo nuestro estimador de diferencia en diferencia se
da de la siguiente manera:

& = (AT -AT" ) —(AT" - AT"

e el (Ecuacion 1)

pos,1
No que:
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«AT" ., €S la media dos accruals totales después de la adopcién de las NIIF’s de las empresas
enumeradas en los segmentos: nuevo mercado, nivel 1y nivel 2 de gobernanza corporativa;
AT™ 0 €S la mediade los accrualstotales después de la convergencia de las NIIF s de las empresas
listadas en el segmento tradicional-BOVESPA;

o ATM
p
listadas en los segmentos: nuevo mercado, nivel 1 de gobernanza corporativa y nivel 2 de

es la media de los accruals totales antes de la convergencia de las NIIF's de las empresas

re,1

gobernanza corporativa;

*AT™ €S la media de los accruals totales antes de la convergencia de las NIIF’s de las empresas

listadas en el segmento tradicional-BOVESPA.

En otras palabras, &' es la diferencia, a lo largo del tiempo, de las diferencias de las medias de
los accruals totales de las diferencias de los segmentos de mercados en que estan listadas y las
normas de presentacion (BR-GAAPSY NIIF’s).

Como lo expuesto en la introduccién, el uso de accruals discrecionales como la parte anormal en
la generacién de los accruals totales como proxy de calidad es que los residuos estimados por los
modelos customizados tienen como hipétesis que no existe diferencia en ambas las diferencias
efecto (NIIF's y Gobernanza corporativa). Una posible solucién seria introducir 2 dummies a
cualguiera de los modelos customizados de generacidon de accruals discrecionales, por ejemplo,
Jones modificado (1995).

* 1 dummy que toma el valor de 1 se la empresa pertenece a los segmentos diferenciados de
gobernanza corporativa y 0 caso contrario;

Y una dummy que toma el valor de 1 para a informaciones presentadas mediante NIIF’s e 0 caso
contrario.

El problema de este abordaje proviene que usar los accruals anormales resultantes mediante esta
metodologia controla el efecto de pertenecer a niveles de gobernanza corporativa diferenciadosy
elefecto de presentacién de mediante las normas NIIF'sy BR-GAAPS de forma separada. Luego no
esrazonable esperar que el efecto de las NIIF s sea igual para todas las empresas de la muestra sin
importar el nivel de gobernanza a la cual la empresa pertenece, pues esperase que el efecto de la
convergencia sea menor para las empresas con niveles de gobernanza corporativa diferenciados.
Asi el modelo de IFRS se describe a seguir:

TAit = 8+ B1 (1/ATit-1)+ B2 (ARECIt-AC.Rit)+ B3 PPEit + B4 [(1 + k) ARit - AC.Rit] + B5 (TAit-1) + B6
(CrRit+1) + B7 [Rit]+ B8 [Dit] + B9 (ARit) + 10 (FCOit) + B11 (FCOIt-1)+ €it

El pardmetro de interés post & mide la disminucién en los valores de los accruals totales en cada
una de las ecuaciones debido a la convergencia IFRS del supuesto de que ambas companias cotizan
en el segmento BOVESPA vy las empresas tradicionales con diferentes niveles de gobernanza
corporativa siempre que no otros efectos. Como se muestra en las ecuaciones modificada para
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modelar el efecto de la convergencia de las NIIF (H1).

La regresiéon se estimé mediante pooling independent cross-sectional. El efecto de las NIIF’s se
estimé por el método Difference in Difference - DD, alternativamente se estimé mediante el
estimador de Difference in Differencecon Propensity score Matching- DDPSM, que es la combinacién
de combinaciones de metodologias PSM y DD. Esta metodologia, ademas de eliminar los sesgos
de las caracteristicas no observables por DD, también minimiza el sesgo de la distribucién de
las caracteristicas observables y la falta de apoyo comun por PSM. Es decir, por el PSM parease
las observaciones empresa-ano control con las observaciones empresa-ano tratadas conforme a
caracteristicas observables similares en el periodo anterior al tratamiento (ano base), luego con
la submuestra de no tratadas seleccionada por el PSM, se estima el efecto medio a través del DD.

4. PRESENTACION DE RESULTADOS

Conforme a lo explicado, para modelar el efecto de la convergencia de las NIIF’s (H1), utilizaremos
las estimaciones del estimador de DD. Pero antes de su uso para rechazar o no la hipdtesis es
pertinente algln analisis previo, se analizé, si las primeras diferencias de los periodos pre y post
NIIF’s (evento) tienen varianzas desiguales y medias estadisticamente diferentes entre si. La
siguiente tabla muestra las estadisticas descriptivas:

Variable Media Mediana Desvjacién Asimetria Curtosis Asimetria Curtosis Test
Estandar Coeficiente P -value
Accruals Totales -0,0210 -0,0002 0,0734 -0,837 4,4822 387,97 0,000
Flujo de Efectivo Operacional 0,0069 0 0,0322 2,1235 10,315 8086,3 0,000
Resultado Liquido 0,0272 0 0,0972 1,9990 9,0307 10218 0,000
Ingresos Liguidos 0,0002 0 0,0001 17,876 35,238 9196,6 0,000

Accruals Totales (TA) = [(AAC, - ADisp,) - (APC, - ADiv,) - Depr ]/ A,

AT, Accruals Totales de la empresa en el periodo t; AAC, variacién del activo circulante de la empresa al final del periodo t-1 para
el final del perfodo t; ADisp, variacién de activo disponible de la empresa al final del periodo t-1 para el final del periodo t; APC,
variacién del pasivo circulante de la empresa al final del periodo t-1 para el final del periodo t; ADiv, variacién de los financiamientos
e préstamos de corto plazo de la empresa al final del periodo t-1 para el final del periodo t; Depr, montante de los gastos con
depreciacién y amortizacién de la empresa durante el periodo t; A_, activo total de la empresa al final del periodo t-1.

Flujo de efectivo operacional (FCO): Para el periodo 2004-2008 fue obtenido por la reconstruccién de la Demostracion de Flujo de
efectivo a través del método indirecto, para los demds afos fue colectados directamente de la Demostracién de Flujo de Efectivo.
Resultado Liquido (E) e Ingresos Liquidos (I): Colectados directamente de la Demostracién de Resultado (DRE). Todas las variables

estan escaladas por el activo total del final del ano t-1.

Tabla 1: Estadistica descriptiva de las variables

Fuente: elaboracién propia, (2019)

En el cdlculo de las estadisticas descriptivas, en términos generales los resultados indican que
los valores extremos pueden interferir en el cdlculo de la media. Para el anélisis de la normalidad
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se utilizé el skewness and kurtosis normality test (sktest), el cual es similar en espiritu a la prueba
Jarque-Bera en la estimacién de la normalidad a través de la asimetria y curtosis, pero el sktest
contiene ajustes para el tamano de la muestra (MARCHENKO & GENTON, 2010).

Los resultados rechazan la hipétesis que las variables siguen una distribucién normal. Estos
resultados dan indicios de que las medias y las varianzas en la muestra no serdn iguales entre los
grupos. Asi, después del rechazo que las variables siguen una distribucién normal se utilizé la
prueba no paramétrica de correlacién de Spearman. Los trabajos anteriores han empleado esta
prueba como el indicado para el analisis de las correlaciones cuando las variables no siguen una
distribuciéon normal (PAULO, 2007). Los coeficientes de correlacion de Spearman de las variables
analizadas se presentan en la siguiente tabla.

AT, FCO, E, R, TA,, FCO,,
AT, 1,0000
FCO, 0,317" 1,0000
E, 0,1873" 0,321" 1,0000
R, 0,4468" 03008  0,1954" 1,0000
TA, 0,3304°  0,0402"  0,0475"  0,2647" 1,0000

FCO 0,2925° 0,5117" 0,2529" 0,0536™ 0,1015" 1,0000

t-1

*** Correlacion significativa al nivel de 0.10 (bicaudal). ** Correlacidn significativa al nivel de 0.05
(bicaudal). * Correlacidn significativa al nivel de 0.01 (bicaudal).
Tabla 2: Andlisis de correlacién de Spearman

Fuente: elaboracién propia (2019)

Los resultados muestran una correlacién negativa significativa entre los accrualstotales corrientes
(AT) v el flujo de efectivo corriente (FCO,). Como se esperaba, el resultado de las correlaciones
de las variables accruals totales corrientes (AT) con los accruals totales del periodo anterior TA |y
con el flujo de efectivo operacional del afo anterior FCO, .

Eneste punto, antesde cualquierinferenciasobre las medias fue testadalaigualdad de lasvarianzas
de los periodos pre y post NIIF’s (evento), dado que se rechazé la hipétesis de normalidad de las
variables. Asi, se utilizd el Test de Levene para probar la igualdad de las varianzas. Los resultados
de la prueba de Levene se encontrar en el anexo 1. Os resultados rechazaron la hipotesis de
igualdad de las varianzas de las accrualstotales (AT) cuando se desglosa en dos submuestras, tanto
por el criterio segmento de mercado (nivel tradicional y los diferentes niveles de gobernanza
corporativa) como por el criterio de la convergencia de las NIIF's de acuerdo con criterios de
presentacion en el periodo de presentacién voluntaria. Asi fue utilizado el t test para probar a
igualdad entre las medias con varianzas desiguales.

Nuestros coeficientes de interéses traen como resultado que las medias das empresas que estan
listadas en los segmentos de mercado; el nuevo mercado, el nivel de gobernanza 1y el nivel de
gobernanza 2 que presentaron de manera voluntaria de acuerdo con las N/IF’s tienen en media
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de mayor cantidad de accruals totales que las empresas listadas en el mercado tradicional y
estadisticamente significativa. Al igual cuando se analizan las medias de los accruals totales entre
los periodos pre y post NIIF’s.

A pesar de que las medias entre los periodos pre y post NIIF’s y las medias de las empresas con
niveles de gobernanza corporativa y mercado tradicional son diferentes, estos resultados nada
nos dicen sobre las diferencias entren ambas las diferencias entre las medias, los resultados por
los cuales podremos inferir sobre el efecto del evento arriba mencionado, se presentan en las
siguientes tablas 3y 4.

Sin covariables de control Con covariables de control

Outcome AT De'svio T P>|t]| Outcome AT Dgsvio T P>|t]|
Var. estandar Var. estandar
Baseline Baseline
Control -0,023 Control -0,018
Tratadas -0,014 Tratadas  -0,011
Diff (T-C) 0,009 0,007 5,07 0.000***  Diff (T-C) 0,008 0,007 2,16 0,000***
Follow-up Follow-up
Control -0,024 Control -0,017
Tratadas -0,025 Tratadas  -0,019
Diff (T-C) -0,001 0,004 2,31 0.021**  Diff (T-C) -0,001 0,004 2,69 0,021**
Diff-in-Diff ~ -0,011 0,005 3,66 0.000*** Diff-in-Diff -0,009 0,005 2,96 0,000%***
R?ajustado: 0.05 R? ajustado: 0.23
Baseline  Follow-up Total
Controle: 788 522 1310
Tratadas: 965 862 1827
Subtotales 1753 1384 3137

*** Correlacién significativa al nivel de 0.10 (bicaudal). ** Correlacién significativa al nivel de 0.05 (bicaudal). * Correlacion
significativa al nivel de 0.01 (bicaudal).
Tabla 3: Estimador de diferencia en diferencia

Fuente: elaboracién propia (2019)

Los resultados confirman la hipétesis, la adopcién de las NIIF’s por las companias abiertas
brasilenas afecté significativamente el nivel de accruals totales (-0.011), a pesar de un R? ajustado
igual al 5%, el cual puede parecer bajo; el estimador 6 explica mas del 20% de la diferencia total,
que cuando se estima el modelo con las variables de control, este modelo irrestricto tiene un R?
ajustado inferior a 0.25. Otro punto para observar es que aln las diferencias dentro del grupo
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entre las observaciones tratadas y control es poco, las diferencias de las diferencias, ademas de
ser estadisticamente significante en un nivel del 99%, también es econdmicamente significante,
pues estas diferencias sélo caen 0.002 (0.011-0.009) al insertar las covariables de control.

Con laintuicién de que el grupo de observaciones de control sea lo mas similar posible al grupo de
observaciones de tratamiento fueron pareadas las observaciones de control de empresa-afios con
las observaciones empresa-ano tratadas de acuerdo con las caracteristicas observables similares
en el periodo anterior al tratamiento (ano de referencia). Con la submuestra de no tratadas

seleccionada por el PSM, se estima el efecto medio a través del DD.

Outcome Var. Desvio estandar

Baseline

Control -1,201

Tratadas -17,981

Diff (T-C) -16,78 7,427 2,08 0.008**
Follow-up

Control -6,371

Tratadas -26,52

Diff (T-C) -20,15 8,328 4,88 0.000***
Diff-in-Diff -3,37 11,18 4,79 0.000***

Pseudo R?:0.13
Numero de Observaciones DIFF-IN-DIFF with Propensity Score: 3137

Baseline Follow-up
Control: 788 522
Tratada: 965 862
Subtotales 1753 1384

*** Correlacién significativa al nivel de 0.10 (bicaudal). ** Correlacién significativa al nivel de 0.05 (bicaudal). * Correlacion

significativa al nivel de 0.01 (bicaudal).

Tabla 4: Estimador DDM con variables de control

Fuente: elaboracién propia, (2019)

Los resultados de la tabla 4, en lineas generales, confirman los hallazgos de la tabla 3 sobre la
adopciéon del IFRS por las companias abiertas brasilefas afecté significativamente el nivel de
accruals totales, cuando estimado un modelo (ogit que toma o valor de 1 se la empresa presento
mediante NIIF's no periodo de presentacién voluntaria y pertenece a niveles de gobernanza
corporativa diferenciados y 0 caso contrario.

Asi, con base en las evidencias hasta aqui presentadas, se hace necesario estimar los efectos del
tratamiento de distribucién, pues se espera que el efecto de la convergencia no sea homogéneo.
Es decir, los efectos del tratamiento de los cuantis. Por ejemplo, la aplicacién empirica en este
trabajo considera que el efecto de la convergenciade las NIIF’s controlando su nivel de gobernanza
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corporativa y las demas variables que se presume son factores importantes en la generacién de
los accruals totales difiere entre las observaciones con niveles de accruals totales situados en el

cuartil inferior de aquellos situados en el cuartil superior. La siguiente tabla muestra el efecto.

Quantis
Outcome Variables
0,50

Baseline
Control -0,310 -0,085 -0,012 0,025 0,098
Tratada -0,478 -0,059 0,005 -0,005 0,041
Diff (T-C) -0,168* 0,026* 0,007*** -0,020*** -0,057*
Follow-up
Control -0,656 -0,124 -0,018 0,020 0,107
Tratada -0,747 -0,133 -0,013 0,007 0,078
Diff (T-C) -0,091 -0,009*** 0,005%** -0,013*** -0,029

Diff-in-Diff 0,077 -0,012***

NUmero de Observaciones DIFF-IN-DIFF: 3137

Controle: 788 522

Tratada: 965 862

Subtotales 1753 1384
Var. 0,10 0,25 0,50 0,75 0,90
AT -0,5060318 -0,0974514 -0,0066573 0,0069807 0,0725411

*** Correlacién significativa al nivel de 0.10 (bicaudal). ** Correlacién significativa al nivel de 0.05 (bicaudal). * Correlacion
significativa al nivel de 0.01 (bicaudal).
Tabla 5: Resultados do DDM Inter cuartil

Fuente: elaboracién propia, (2019)

En este punto cabe resaltar que para evaluar el estimador en cada uno de los puntos percentiles
escogidos, las regresiones no fueron estimadas en los cortes de cada punto. Al contrario de esto,
fueron estimados mediante regresion cuantilica debido a la complexidad de las interacciones
entre el estimador 6 "y las demds variables de controles de los modelos customizados discutidos
anteriormente en la generacién de los accruals totales.

El andlisis es consistente con la idea de que el efecto de la convergencia de las NIIF’s difiere
entre las observaciones con relativamente altos niveles de accruals totales e individuos niveles
de accruals totales relativamente bajos. El efecto de la convergencia NIIF's y pertenecer a un
nivel diferenciado de gobernanza corporativa tiene un mayor nivel de accruals totales que los
pertenecientes al mercado tradicional para los puntos percentiles extremos (0.90 y 0.10) pero
como visto estas diferencias no son significativas como esperado.

Por otro lado, las diferencias de las diferencias de los accruals totales muestran una relacién
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negativa estadisticamente significantes para los puntos percentiles entorno de la mediana
(0.25, 0.50 e 0.75) lo que se traduce a que empresas pertenecientes a un nivel diferenciado de
gobernanza corporativa y pasar a presentar sus estados financieros mediante NIIF’s implica un
efecto negativo a la generacién de los accruals totales.

Losresultadosconfirmanelimpactode lasNIIF ssobre el nivelde accrualstotales, econdmicamente
significativo. Resultando en un estimador & “ eficiente y no sesgado por efectos de otros
fendmenos que hayan ocurrido simultdneamente como el book-tax-diference BTD. Congruente
con los resultados de trabajos anteriores (DECHOW ET AL., 2003; PAE, 2005; PAULO, 2007; KLANN
& BEUREN, 2015).

Los resultados muestran que existe diferencia en el efecto de la convergencia en todos los
cuantiles. Los resultados también corroboraron nuestras sospechas de que el efecto de las NIIF’s
y niveles diferenciado de gobernanza corporativa fue diferente en la distribucién condicional de
los puntos percentiles de los accruals totales.

5. CONCLUSIONES

La presente investigacién tuvo el propdsito de analizar el efecto de la convergencia de las normas
Internacionales de Informacién Financieras. La muestra de este estudio fue compuesta por todas
las companias abiertas listadas en B3 en el periodo 2004 y 2015. Para el andlisis del efecto de
la convergencia de las NIIF’s se utilizé la técnica estadistica de crear un estimador de diferencia
en diferencia para medir el impacto econdémico en el nivel de los accruals totales debido a la
convergencia. Para este propoésito las primeras diferencias provienen de los niveles diferenciados
de gobernanza corporativa en que las empresas estdn inseridas. Las segundas diferencias
provienen de los periodos prey post NI/IF’s.

Con base en los resultados, las empresas que estan listadas en los segmentos de mercado, nuevo
mercado, nivel de gobernanza 2 y nivel de gobernanza 1 que presentaron de manera voluntaria
de acuerdo con las NIIF’s poseen en media menor cantidad de accruals totales que las empresas
listadas en el mercado tradicional.

Los resultados confirman la hipdtesis (H1), la adopcién del NIIF's por las companias abiertas
brasilenas afectd significativamente los niveles de calidad de resultados. Las diferencias de las
diferencias entre las empresas que presentaron de manera voluntaria mediante las normas NIIF’s
y listadas en los segmentos diferenciados de gobernanza corporativa, obtuvieron un efecto
diferenciado y mas tenule debido a la dindmica de interaccién normas de como las NIIF's debe
implicaren un efecto menor de que en lasempresas con gobernanza corporativa menos inferiores.

Por otro lado, el efecto de la convergencia fue diferenciado para cada uno de los cuantiles, se
observaron que las diferencias fueron mas pronunciadas en los cuantiles inferiores. Es decir, la

convergencia de las NIIF y pertenecer a niveles de gobernanza corporativa son un factor negativo
. _________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________|]
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y diferenciado a las empresas del mercado tradicional.

Los resultados del andlisis de cuantiles encontraron que para los cuartiles en la parte baja de la
distribucion de los accruals totales, las variables flujo de efectivo de las operaciones y accruals
totales del ano anterior no tienen una relacién inversa con las accruals totales para el periodoy la
hipétesis de que las accruals totales del periodo anterior se invierten en el periodo actual solo se
nota en el cuantil (.90).

Los resultados muestran de hecho que la relacion dependerd del posicionamiento en relaciéon con
el cuantil, por lo que esta reversion solo es observable cuando las empresas tienen alto grado de
accruals totales acumulados. Esto es, gran cantidad de accruals totales positivos. Los impactos de
las relaciones son positivos para las observaciones del ano de la compania con el nivel de accruals
totales que se encuentran entre los cuantiles mas bajos y negativos sobre los accruals totales que
se refieren a los cuantiles superiores.

Los hallazgos de esta investigaciéon contribuyen a aumentar las discusiones académicas en el
campo contable de la investigacién, especialmente en el drea de contabilidad y usuarios externos,
ya que no existe un consenso sobre el efecto convergencia de las N/IF’sy el aumento de calidad
de resultados.

Este efecto fue diferente entre lasempresas que presentaron voluntariamente mediante las NIIF’s
y que forman parte de los niveles diferenciados de gobernanza corporativa de B3, contribuyendo
asi a proporcionar una metodologia para trabajos futuros, para aislar el efecto de las NIIF’s en |a
estimacién de accruals totales para el andlisis de series histéricas que comprenda el periodo de
convergencia, mostrandose un estimador mas robusto que una dummyde convergencia (8,NIIF’s ).
Estos resultados son importantes para la consideracion de la adopcidn de las NIIF's en el Sistema
de Informacién Financiera de los paises que aldn no lo han hecho como Estados Unidos.

Partiendo de los resultados sugiere a los paises como los Estados Unidos llevara cabo un proceso de
convergencia con un periodo hibrido, donde lasinformaciones financieras puedan ser presentadas
mediante US-GAAPSyY NIIF’s. Evaluar elimpacto de estas normas de informacién financiera no solo
en el nivel de Earning Quality-EQ sino también, analizar el efecto sobre: conditional conservatism,
timeliness and value-relevance. Entre las limitaciones de la investigacion, tiene que los resultados
estan restringidos al periodo y la muestra investigada. Con respecto al estimador de diferencia en
estadiferenciase limita al efecto causado por la convergenciay el nivel de gobernanza corporativa,
por lo que las generalizaciones deben entenderse en este escenario.

Para futuras investigaciones se puede complementar el estudio aqui presentado mediante la
creacion de que las primeras diferencias no provengan de los niveles de gobernanza corporativa
como, por ejemplo: sectores reqgulados y no regulados, porte, proxy que mide que capture
nivel de inversiones en activos intangibles u otras caracteristicas de las companias. Asi como
un estudio que analice las diferencias de las diferencias en el sector bancario. En lo referente a
mejoras metodolégicas tenemos: el estudio delimpacto de las diferencias a través de regresiones
heddnicas. Ademads, se pueden investigar se los margenes de elasticidades entre el efecto de la
convergencia no presentan diferencias cuando las informaciones se presentan a través de las
NIIF’s o el patrén local anterior.
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