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RESUMO 

Este estudo analisou o efeito da adoção do CPC 47 (IFRS 15), de reconhecimento de receitas, na 
qualidade da informação contábil sob a ótica do gerenciamento de receitas no mercado acionário 
brasileiro. A amostra do estudo possui um total de 560 observações correspondentes a 112 
empresas no período de 2016 a 2020. Para mensuração dos níveis de gerenciamento, foram 
considerados os modelos por accruals específicos discricionários de receitas propostos por Caylor 
(2010) e Stubben (2010). Como método de análise, utilizou-se modelos de regressão com dados 
em painel e testes a um nível de significância de 5%. Conforme os resultados obtidos, não foi 
possível confirmar que a adoção do CPC 47 (IFRS 15) afetou a qualidade da informação contábil 
a partir do aumento dos níveis de gerenciamento de receitas, assim como se os efeitos nos setores 
específicos apontados pela literatura como mais impactados foram maiores que os demais setores 
no mercado brasileiro de capitais. A pesquisa é relevante porque avança em relação aos estudos 
existentes aos utilizar dois modelos de gerenciamento de receitas diferentes para analisar os efeitos 
dos accruals específicos após adoção da norma e, além disso, amplia o período e amostra de 
empresas brasileiras. Diante disso, essa pesquisa contribui para o aprofundamento das discussões 
sobre os efeitos na aplicação dos normativos contábeis e auxilia nas análises dos órgãos 
reguladores, preparadores, auditores e informações financeiras sobre os efeitos do novo padrão 
contábil após adoção, principalmente no processo de Post-Implementation Review (PIR) da 
IFRS15. 
 
Palavras-chave: CPC 47. Reconhecimento de Receitas. Qualidade da Informação Contábil. 
Gerenciamento de Receitas. 
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ABSTRACT  

This study analyzed the effect of adopting CPC 47 (IFRS 15) for revenue recognition on the quality 

of accounting information from the perspective of revenue management in the Brazilian stock 

market. The study sample has a total of 560 observations corresponding to 112 companies from 

2016 to 2020. The models by specific discretionary accruals of revenues proposed by Caylor 

(2010) and Stubben (2010) were considered to measure the management levels. As a method of 

analysis, we used regression models with panel data and tests at a significance level of 5%. 

According to the results obtained, it was impossible to confirm that adopting CPC 47 (IFRS 15) 

affected the quality of accounting information from the increase in revenue management levels, as 

well as whether the effects on the specific sectors indicated by the literature as more impacted 

were more significant than the other sectors in the Brazilian capital market. The research is 

relevant because it advances existing studies by using two different revenue management models 

to analyze the effects of specific accruals after adopting the standard and, in addition, extends the 

period and sample of Brazilian companies. Therefore, this research contributes to deepening 

discussions on the effects of applying accounting standards and assists in the analysis of 

regulatory bodies, preparers, auditors, and financial information on the effects of the new 

accounting standard after adoption, especially in the Post-Implementation Review (PIR) process 

of IFRS15.  

 
Keywords: CPC 47. Revenue Recognition. Quality of Accounting Information. Revenue 

Management. 

 
1 INTRODUÇÃO 

Em 2014, o International Accounting Standards Board (IASB) emitiu, em conjunto com o 
Financial Accounting Standards Board (FASB), uma nova norma contábil de receita de contrato 
com clientes, a International Financial Reporting Standards (IFRS) 15. A nova norma substituiu 
as anteriores, a International Accounting Standards (IAS) 18 – Receitas, que é a norma contábil 
de receitas aplicada para todos os setores, exceto construção civil e IAS 17 – Contratos de 
Construção, específica para aplicação em empresas pertencentes ao setor de construção civil.  

No Brasil, a aprovação do Comitê de Pronunciamentos Contábeis (CPC) 47, 
correlacionado ao IFRS 15, se deu em 22 de dezembro de 2016, sendo obrigatória a sua aplicação 
a partir de 1º de janeiro de 2018, de acordo com a determinação do IASB. Este normativo contábil 
tem como objetivo a uniformidade dos processos relacionados aos registros das obrigações das 
empresas em entregar bens e serviços aos clientes pelo valor que as entidades esperam ter direito 
na contraprestação dos bens e serviços (IASB, 2014; CPC, 47). 

Deve-se destacar a importância do CPC 47 no tratamento contábil nas operações haja vista 
que a receita é uma das medidas mais relevantes para mensurar o desempenho financeiro das 
empresas e, a partir dela, é possível obter informação do lucro como resultado das atividades do 
negócio num determinado período (Wagenhofer, 2014). Nesse sentido, entende-se que a aplicação 
do CPC 47 pode gerar efeitos nos lucros, pois o padrão contábil é mais flexível e determina que a 
receita deve ser reconhecida ao longo do tempo ou em data específica de forma segregada a partir 
da entrega das obrigações de performance definidas em contrato.  

De acordo com Rutledge et al. (2016), os possíveis impactos provocados pelas alterações 
trazidas pela implementação do novo normativo estão relacionados ao momento de reconhecer a 
receita, já que podem afetar diretamente o valor preditivo da receita e dos lucros. Os autores ainda 
afirmam que o novo padrão pode afetar a qualidade dos lucros, pois os gestores podem gerenciar 
mais os lucros justamente em função dessa maior flexibilização e julgamento nas escolhas 
contábeis (Rutledge et al., 2016; Johnson, 2018). 
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Os gestores podem utilizar dessa discricionariedade para gerenciar ou manipular o 
resultado e, dessa forma, afetar a qualidade da informação contábil (Coelho et al., 2011). 
Christensen et al. (2022) esclarecem que manipulação é um tipo de gerenciamento de resultados 
com intuito de enganar e, portanto, não gerar informação fidedigna. Healy e Wahlen (1999) 
argumentam que quando os gestores realizam alterações nas informações divulgadas pela 
contabilidade diante de algum poder discricionário, estes passam a modificar a percepção dos 
usuários sobre a real situação econômico-financeira da entidade em questão. 

Diante da flexibilidade e discricionariedade sobre o momento de reconhecer a receita 
trazidas pela norma, observou-se uma maior quantidade de pesquisas sobre análise dos efeitos a 
partir de modelos de gerenciamento de resultados por accruals. Tutino et al. (2019) constataram 
aumento nos níveis de gerenciamento de resultados após adoção da norma IFRS 15 nas empresas 
italianas, enquanto Souza et al. (2022) evidenciaram aumento de gerenciamento de resultados e 
diminuição da qualidade dos lucros após adoção da IFRS 15 em empresas no mercado brasileiro 
de capital. Por outro lado, Dias et al. (2023) não identificaram efeitos significativos após adoção 
do CPC 47 nas empresas brasileiras. 

McNichols e Wilson (1988) argumentam que na literatura há análises divergentes sobre as 
métricas de gerenciamento de resultados, atribuindo tal fato ao uso intensivo dos modelos de 
estimação dos accruals agregados para caracterizar a discricionariedade do gestor. Assim, pode-
se verificar outros estudos que optaram por utilizar modelos teóricos alternativos para mensurar a 
prática de gerenciamento, ou seja, analisam os efeitos da adoção da nova norma a partir de accruals 
específicos de receitas, também denominado gerenciamento de receitas. 

Caylor (2010) esclarece que dependendo do negócio da empresa, pode haver um acúmulo 
ou diferimento no reconhecimento da receita e, portanto, trata-se de uma questão oportuna. Braga 
(2020) analisou empresas pertencentes aos países do BRICS e evidenciou aumento da prática de 
gerenciamento de receitas em alguns países pertencentes ao bloco, porém não identificou efeitos 
significativos em setores específicos, indicados pela literatura como possíveis mais impactados, 
nas empresas brasileiras. Morawska (2021) também utilizou o modelo proposto por Caylor (2010) 
para mensurar o gerenciamento de receitas e não conseguiu confirmar os efeitos da norma IFRS 
15 nos níveis de gerenciamento de receitas nas empresas da Polônia. 

Há também outros estudos já realizados sobre os efeitos do novo normativo de 
reconhecimento de receitas na qualidade da informação contábil sob a ótica de abordagens 
quantitativas como de value relevance (Trabelsi, 2018; Braga et al., 2022) e qualidade dos lucros 
(Souza et al., 2022). Em síntese, as pesquisas revelam um aumento da relevância informacional, 
mas redução da qualidade dos lucros e, ainda, evidenciam uma falta de consenso sobre a prática 
de gerenciamento de resultados após adoção deste normativo. 

Existem outras pesquisas com abordagens mais qualitativas por meio de análise 
documental, de conteúdo, entrevistas e questionários (Hameed et al., 2019; Mattei & Paoloni, 
2019; Ergüden, 2020; Napier & Stadler, 2020; Veysey, 2020; Coetsee et al., 2022; Öztürk, 2022; 
Vieira et al., 2023). Em geral, os estudos contribuem com a discussão porque constatam a 
existência de complexidades e os possíveis efeitos dos julgamentos realizados na aplicação no 
novo modelo de reconhecimento da receita.  

Além disso, ressalta-se que o novo padrão pode gerar impactos contábeis em diferentes 
setores econômicos, haja vista que o normativo determina que a receita deve ser reconhecida ao 
longo do tempo ou data específica e de forma segregada a partir da entrega das obrigações de 
performance definidas em contrato, ou seja, pelo preço de venda de cada produto ou serviço.  
Sendo assim, as empresas com contratos de longo prazo ou vendas de pacotes e serviços juntos 
devem ser mais impactadas (Huefner, 2016). 

Por outro lado, sabe-se que algumas empresas não tiveram impactos tão significativos 
como esperado, exceto alguns setores devido às particularidades da operação, relações contratuais 
e do aumento da divulgação em notas explicativas. Dalkilic (2014) reforça esse entendimento ao 
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argumentar que o normativo trata-se de uma mudança de mentalidade em vez de apenas uma 
alteração contábil.  

De acordo com o estudo da KPMG (2014), a norma introduziu novas estimativas e limites, 
o que pode afetar o valor e/ou o momento de reconhecimento de receita. Os julgamentos e as 
estimativas devem ser atualizados, o que pode conduzir eventualmente a mais ajustes nas 
demonstrações contábeis para mudanças de estimativas em períodos subsequentes (Cova, 2016). 
Nesse sentido, entende-se que o CPC 47 (IFRS 15) pode gerar efeitos nas informações contábeis 
divulgadas pelas empresas, pois o modelo proposto neste novo normativo é mais dependente do 
profissional e exige mais julgamentos dos gestores e preparadores das demonstrações contábeis 
(Dalkilic, 2014). 

Logo, a alteração do reconhecimento da receita a partir da vigência da norma IFRS 15 
suscita debates, principalmente, sobre os seus efeitos nas demonstrações contábeis após 
implementação. Entretanto, ainda persistem controvérsias sobre os reais efeitos de sua adoção 
pelas empresas, pois de acordo com Veysey (2020), o IFRS 15 é complexo, mas parece não ter 
causado grandes efeitos práticos nos números quanto se esperava. 

Diante do novo tratamento contábil sobre o reconhecimento das receitas estabelecido pela 
norma internacional IFRS 15 e pelo padrão contábil CPC 47, a presente pesquisa se norteará com 
base na seguinte questão: qual o efeito do padrão contábil CPC 47 (IFRS 15) na qualidade da 

informação contábil sob a ótica do gerenciamento de receitas no mercado acionário brasileiro? 
O objetivo geral da pesquisa foi analisar o efeito da adoção do CPC 47 (IFRS 15) de 

reconhecimento de receitas na qualidade da informação contábil sob a ótica do gerenciamento de 
receitas nas empresas brasileiras de capital aberto. 

Os resultados deste estudo podem contribuir indo além das discussões na academia, pois 
fornecem aos órgãos reguladores, preparadores, auditores e usuários da informação contábil em 
geral dados importantes sobre a relação dos efeitos do novo padrão e a qualidade dos lucros após 
adoção do normativo. Além disso, a pesquisa pode auxiliar disponibilizando informações sobre os 
efeitos da aplicação deste normativo no processo do Post-Implementation Review (PIR) da IFRS 
15 solicitado pelo IASB por cartas-comentários em 2023. 

No Brasil, há muitos estudos sobre efeitos das IFRS sob a ótica do accruals agregados, 
porém poucas pesquisas com proxy de gerenciamento de receitas, ou seja, accruals específicos de 
contas a receber e receita diferida (adiantamento de clientes) para analisar o efeito da norma IFRS 
15 (CPC 47) pelas empresas na qualidade da informação contábil. Dessa maneira, a pesquisa 
avança em relação ao estudo de Braga (2020) em aspectos sobre o tipo de amostra, pois a pesquisa 
foi restrita a setores específicos e limitou-se até o ano de adoção, ou seja, 2018. Portanto, esse 
estudo estende a análise ampliando a quantidade de setores e empresas no Brasil e, além disso, 
inclui dois anos após adoção, ou seja, 2019 e 2020. Deve-se destacar que esse estudo vai além pelo 
fato de incluir dois modelos distintos para mensurar a prática de gerenciamento de receitas e, 
portanto, cobre-se uma lacuna na literatura brasileira sobre o assunto.  

 
2 FUNDAMENTAÇÃO TEÓRICA 

2.1 Receita de Contrato com Cliente de Acordo com CPC 47  

A partir de maio de 2014, foi publicada pelo IASB, a norma IFRS 15 – Receitas de 
Contratos com Clientes em conjunto com o Topic 606 do FASB com adoção a partir de 1º de 
janeiro de 2018. No Brasil, o Comitê de Pronunciamentos Contábeis emitiu o CPC 47 – Receita 
de contrato de clientes correlacionada à IFRS 15 em 2016, e ele substituiu as normas até então 
vigentes: CPC 30 - Receita, CPC 17 - Contratos de Construção, ICPC 02 – Contratos de 
Construção do Setor Imobiliário e ICPC 11 – Recebimento em Transferência de Ativos de 
Clientes. 
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A receita é um dos principais indicadores para determinar políticas, estratégias e por ter 
ligação direta com a formação do lucro, além de ser um importante indicador para análises 
financeiras realizadas pelas empresas. Dalkilic (2014) ratifica esse entendimento ao esclarecer que 
a receita é crucial para os usuários das demonstrações financeiras, pois permite avaliar o 
desempenho empresarial. Portanto, a receita é uma métrica de grande importância para os usuários 
e analistas já que auxilia na avaliação de perspectivas futuras das empresas (Cova, 2016). 

Cova (2016) esclarece que o novo padrão está estruturado em uma única fonte de princípios 
para todas as entidades em todos os setores da economia e, dessa forma, constitui-se uma mudança 
significativa em relação às normas contábeis em vigor até 2017. Seguindo o mesmo 
direcionamento, Aquino et al. (2019) reforçam que as discussões e orientações sobre o registro 
contábil de receita de clientes apresentam muitos desafios para os reguladores, pois as empresas 
são diferentes e estão alocadas em diversos segmentos, o que dificulta a estruturação e aplicação 
de regra única para o tratamento de todas as especificidades dos negócios. 

Apesar dos grandes desafios na implementação deste padrão contábil, ele traz muitos 
efeitos qualitativos, como melhor padronização, transparência e comparabilidade das práticas entre 
entidades (Aquino et al., 2019). Sendo assim, espera-se que a aplicação do CPC 47 (IFRS 15) 
aprimore a comparabilidade de receitas de contratos com clientes além de gerar informações mais 
úteis a partir dos novos critérios de divulgação (IASB, 2014).  

A KPMG (2014) destaca que o padrão contábil fornece orientação relacionada ao novo 
tratamento e alterações nos diversos tópicos, incluindo garantias e licenças. Adicionalmente, traz 
orientação sobre quando capitalizar custos de obtenção e cumprimento de um contrato, a menos 
que tais custos já estejam no alcance de outra norma contábil. Nesse sentido, a partir da Tabela 1, 
pode-se verificar as principais alterações em relação ao padrão contábil anterior, substituído pelo 
atual CPC 47. 

 
Tabela 1  
Principais diferenças em relação ao padrão contábil anterior 

1 - Todas as orientações contidas em uma única norma ou padrão contábil. 

2 - Modelo com base no controle (o conceito de “riscos” e “benefícios” para transferência foi mantido). 

3 - Contraprestação medida como o valor que a empresa espera ter o direito de receber, em vez do valor justo. 

4 - Novas orientações para separação de bens e serviços em contrato. 

5 - Novas orientações para o reconhecimento de receita com o passar do tempo. 

Fonte: Elaboração dos autores, adaptado de KPMG (2014). 
 
O padrão contábil de reconhecimento de receitas determina o modelo em etapas para 

identificar, mensurar e reconhecer as receitas de contrato com cliente. Esse modelo determina que 
a receita só deve ser registrada pela empresa quando a mesma transfere o controle de bens ou 
serviços para os clientes, pelo valor que ela espera ter direito a receber após todas as etapas terem 
sido cumpridas (IASB, 2014, KPMG, 2014; CPC, 2016). 

O IFRS 15 (2014) determina que o tratamento contábil de identificação, reconhecimento, 
mensuração de receitas de contrato com cliente é estruturado em cinco etapas, onde a 1º é 
identificação do contrato; 2ª identificação das obrigações de performance; 3ª determinação do 
preço da transação; 4ª alocação do preço da transação à obrigação de performance e, por último, a 
5ª etapa, de reconhecimento da receita. 

Nesse sentido, Rutledge et al. (2016) afirmam que o novo tratamento contábil das receitas 
a partir deste novo normativo pode afetar a qualidade dos lucros, pois possibilita aos gestores 
gerenciar mais o resultado justamente em função dessa maior flexibilização e julgamento nas 
escolhas e na definição das estimativas contábeis. Os autores defendem que o IFRS 15 aumenta a 
discricionariedade e que tal fato pode impactar a qualidade da informação contábil. Caylor (2010) 



André Lamblet Dias, Thiago de Abreu Costa 

  

 

 
 

Revista Catarinense da Ciência Contábil, ISSN 2237-7662, Florianópolis, SC, v. 23, 1-22, e3419, 2024 

6 
de

 2
2 

esclarece que o reconhecimento da receita é uma questão de oportunidade. Logo, entende-se que 
os critérios normativos podem ser flexíveis e permitir ações ou decisões discricionárias pelos 
gestores. 

 
2.2 Gerenciamento de Receitas por Accruals Específicos 

A estimação dos modelos de accruals agregados podem refletir algumas distorções na 
modelagem e estimação da parcela discricionária. Nesse sentido, McNichols e Wilson (1988) 
trazem críticas às métricas que fazem uso dos componentes discricionários dos accruals para testar 
o gerenciamento de resultados. Nesse sentido, uma alternativa para estimação dos accruals 
discricionários agregados é a análise de gerenciamento de resultados por meio de accruals 
específicos (McNichols & Wilson, 1988).  

A discussão nos estudos por McNichols e Wilson (1988) motivou outras pesquisas a 
utilizarem a modelagem para accruals específicos. Por exemplo, na análise da discricionariedade 
por accruals específicos, constata-se a avaliação da conta de perda estimada com crédito de 
liquidação duvidosa (Macedo & Kelly, 2016) e pelo contas a receber (Caylor, 2010; Stubben, 
2010; McNichols & Stubben, 2018; Braga, 2020) e receitas diferidas (Caylor, 2010; Zha Giedt, 
2018; Braga, 2020; Morawska, 2021).  

Especificamente, dentro dos estudos empíricos que tratam sobre os modelos de accruals 

específicos, destacam-se os estudos sobre gerenciamento de receitas de Caylor (2010), Stubben 
(2010) e Zha Giedt (2018), ou seja, estudos que desenvolveram a modelagem para avaliação da 
prática de gerenciamento de receitas como proxy da qualidade da informação contábil. 

No estudo de Caylor (2010), o autor esclarece que dependendo do tipo ou setor da empresa, 
os accruals de contas a receber e diferimento (receita diferida de curto prazo) têm relação com o 
valor da receita reconhecida no período contábil. A partir deste modelo, ele examina se há 
discricionariedade no processo de reconhecimento de receitas, ou seja, accruals específicos 
utilizando as contas a receber e receitas diferidas de curto prazo com objetivo de evitar três 
benchmarks de ganhos: evitar perdas, redução de lucros e surpresas negativas nos lucros. 

Sendo assim, a partir de uma amostra do ano de 2007 e eliminando empresas financeiras, 
o estudo não encontrou evidências de que os gerentes exerçam discricionariedade nas contas a 
receber e nas receitas diferidas de curto prazo, no entanto, testes complementares revelaram que 
os gerentes preferiam utilizar discricionariedade nas receitas diferidas antes da Lei Sarbanes-Oxley 
(SOX) de 2002. Essa discricionariedade especificamente na receita diferida, segundo o autor, pode 
estar relacionada aos custos mais baixos se comparada às contas a receber (Caylor, 2010). 

Em consonância com a visão de Caylor (2010), Stubben (2010) também argumenta que a 
receita tem grande representatividade no lucro e, portanto, é uma variável relevante para análise 
da prática de gerenciamento. Stubben (2010) também desenvolveu um modelo para mensurar a 
receita discricionária, porém, estimando com base apenas na variação normal das contas a receber 
anual com a variação normal das receitas líquidas anual dos três primeiros trimestres e variação 
normal de receitas líquidas anual do quarto trimestre. Ele utilizou uma amostra com 70.580 
observações no período de 1988 a 2003. 

Após análise dos dados, Stubben (2010) concluiu que as receitas discricionárias são 
variáveis relevantes para avaliação sobre a gestão e a qualidade do lucro das empresas, pois os 
resultados indicaram que os modelos de receita são menos tendenciosos, mais bem especificados 
e mais poderosos do que os modelos de accruals agregados comumente utilizados para mensurar 
o gerenciamento de resultados, confirmado também por Christensen et al. (2022). 

Ainda com relação aos estudos já realizados a partir da proxy de gerenciamento de receitas 
por accruals específicos, Zha Giedt (2018) desenvolve um novo modelo baseado nos modelos de 
Caylor (2010) e Stubben (2010), porém complementando a análise com a variação normal das 
receitas diferidas de longo prazo e substituindo a variável de fluxo de caixa operacional pela 
variável fluxo de caixa além de estimar a variação da receita em dois períodos futuros. A autora 
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esclarece que embora os fluxos de caixa das operações (CFO) estejam incluídos nos fluxos de 
caixa (CFS), o uso do CFO em vez de CFS, introduz desnecessariamente um erro na mensuração 
da variável, já que considera apenas as atividades da operação e, reforça que a variação de CFS é 
uma medida mais precisa e relevante.  

 
2.3 Estudos Empíricos 

Verifica-se que os estudos empíricos sobre a prática de gerenciamento e as IFRS estão 
concentrados em modelos de accruals agregados (Grecco, 2013; Joia & Nakao, 2014; Marçal & 
Macedo, 2019) e outros relacionando o gerenciamento de resultados com a norma de receitas 
(Baldissera et al., 2018; Tutino et al., 2019; Souza et al., 2022; Dias et al., 2023). A partir de novas 
perspectivas de análise, outros estudos avançaram na mensuração dos níveis de gerenciamento 
utilizando novos modelos empíricos de accruals específicos de receitas para analisar os efeitos da 
adoção da nova norma de reconhecimento de receitas. 

Há estudos identificados na literatura que utilizam a proxy de gerenciamento de receitas a 
fim de avaliar a discricionariedade associada ao reconhecimento de receitas. Braga (2020) 
investigou se a adoção da IFRS 15 influenciou a prática de gerenciamento de resultados por 
accruals específicos de receitas. A pesquisa também verificou se a influência da IFRS 15 se 
diferencia em cada país e setor. A metodologia da pesquisa descreve uma amostra de 1116 
empresas pertencentes aos países do BRICS, classificadas em setores distintos, como 
telecomunicações, software, engenharias, construção e imóveis e, por fim, o automobilístico. 
Utilizou-se o modelo proposto por Caylor (2010) para estimar as receitas discricionárias no 
período de 2016 a 2018. O processo foi realizado por meio de regressões multivariadas com dados 
em painel com efeitos aleatórios e erro padrão robusto. 

Os achados da pesquisa evidenciaram que a IFRS 15 afetou positivamente a prática de 
gerenciamento de receitas e, portanto, houve aumento nos níveis de gerenciamento das mesmas. 
O estudo também revelou que os efeitos se diferenciam de acordo com país e setor. Concluiu-se 
que o país mais impactado com os efeitos de gerenciamento de receitas após adoção do novo 
padrão foi a China, e, especificamente, em setores como os de engenharia, construção civil e 
imóveis, porém não apresentou efeitos significativos em alguns países como Brasil. 

Morawska (2021) investigou a implementação do IFRS 15 nas empresas da Polônia 
analisando os efeitos sob a ótica do gerenciamento de receitas para evitar perdas e diminuições de 
lucros. O estudo utilizou uma amostra de 80 empresas de quatro setores específicos listados na 
bolsa de valores na Polônia no período de 2016 a 2019. A pesquisa foi realizada a partir do modelo 
proposto por Caylor (2010) para estimação da receita discricionária e um modelo complementar 
que descreve essa relação.  

O estudo concluiu que as empresas gerenciam os lucros por discricionariedade através das 
contas a receber para evitar perdas, porém a pesquisa não confirmou que a adoção do IFRS 15 na 
Polônia afetou o nível de gerenciamento por meio de receitas discricionárias para evitar divulgar 
perdas ou redução de lucros. 

Na literatura acadêmica existem outros estudos que abordam os efeitos do novo padrão 
contábil de reconhecimento de receitas na qualidade da informação contábil sob ótica de outras 
métricas, como de value relevance (Dani et al., 2017; Trabelsi, 2018; Braga et al., 2022). Além 
disso, identificou-se pesquisas que avaliaram a qualidade do lucro por meio da análise nos níveis 
de gerenciamento de resultados após implementação da norma (Tutino et al., 2019; Souza et al., 
2022; Dias et al., 2023). 

Há pesquisas que apontaram lacunas sobre os possíveis efeitos da norma após adoção do 
normativo, como Rutledge et al. (2016) que examinaram quais são os principais efeitos do IFRS 
15 e como eles poderiam impactar os resultados das empresas. Os autores concluíram que os 
efeitos do normativo de reconhecimento de receitas poderiam reduzir a qualidade dos lucros 

http://cejsh.icm.edu.pl/cejsh/contributor/d320395d698dd6e4e6ba823f8088219a
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porque esse padrão contábil proporcionará aos gestores maiores oportunidades de gerenciamento 
do resultado. 

A partir da análise dos estudos já realizados nessa temática, observou-se que o novo padrão 
contábil traz uma nova discussão sobre os efeitos na qualidade da informação, principalmente pelo 
possível aumento da discricionariedade e julgamento profissional no reconhecimento de receitas. 
Os estudos revelaram um consenso no sentido de que o novo padrão pode melhorar a 
comparabilidade e, consequentemente, refletir maior relevância. Entretanto, pode ser um meio 
para comportamentos oportunísticos dos gestores com objetivo de alterar o resultado das empresas. 

Embora Braga (2020) não tenha constatado aumento dos níveis de gerenciamento de 
receitas em setores específicos no Brasil no período de 2016 a 2018, esse estudo amplia a análise, 
pois estende o período até 2020 e, além disso, inclui um novo modelo de gerenciamento de receitas 
proposto por Stubben (2010) que, segundo Christensen (2022), é o modelo de gerenciamento de 
receitas mais especificado e menos tendencioso. Sendo assim, em consonância ao entendimento 
em relação ao aumento da discricionariedade do novo normativo de receitas esclarecido por Caylor 
(2010) e Rutledge et al. (2016) e com base nessa discussão, deriva-se a primeira hipótese: 
H1: A adoção do CPC 47 (IFRS 15) aumentou o nível de gerenciamento de receitas e, portanto, 

afetou negativamente a qualidade da informação contábil nas empresas brasileiras de capital 

aberto. 
Portanto, a primeira hipótese desta pesquisa está estruturada conforme as discussões 

trazidas nos estudos relacionados aos possíveis efeitos da discricionariedade do novo padrão 
contábil de reconhecimento de receitas no gerenciamento das mesmas (Caylor, 2010; Stubben, 
2010; Rutledge et al., 2016; Zha Giedt, 2018; Braga, 2020) e reforçada com o estudo de Souza et 
al. (2022), que encontraram redução na qualidade dos lucros e aumento do nível de gerenciamento 
de resultados com adoção do IFRS 15 pelas empresas brasileiras de capital aberto. 

Com objetivo de enriquecer a análise do estudo, definiu-se a segunda hipótese dessa 
pesquisa seguindo o esclarecimento do órgão normatizador IASB, informando que os setores com 
mais impactos seriam telecomunicações, tecnologia da informação, engenharias e construção, 
automobilístico e imóveis (IASB, 2014). No mesmo sentido, a PricewaterhouseCoopers (PWC) 
informa que alguns setores podem sofrer mais impactos do que outros, como gestão de ativos, 
automotivo, engenharia e construção civil; entretenimento e mídia, produtos industrializados e 
fabricação; farmacêutica e biotecnologia; imóveis; varejo e consumidor; tecnologia da informação; 
telecomunicações (PWC, 2017). 

De acordo com Cova (2016), o impacto da nova norma IFRS 15 deve variar conforme o 
tipo de empresa e setor, porém ele esclarece que para algumas empresas podem não ocorrer 
alterações expressivas no momento e no montante da receita reconhecida. Braga (2020) limitou-
se na análise dos setores mais impactados e, portanto, esse estudo aprofunda a análise considerando 
os setores mais impactados em relação aos demais setores das empresas no mercado acionário. 

Fundamentando-se nesse arcabouço teórico, origina-se a segunda hipótese:  
H2: Os efeitos da adoção do CPC 47 (IFRS 15) sobre o gerenciamento de receitas nos setores de 

telecomunicações, tecnologia da informação, engenharias, construção e imóveis, e 

automobilístico são maiores do que os demais setores classificados na B3. 

 
3 PROCEDIMENTOS METODOLÓGICOS 

A população-alvo da pesquisa é composta pelas sociedades por ação de capital aberto que 
possuem suas ações negociadas na B3 no lapso temporal de 2016 a 2020. Os dados foram coletados 
em julho de 2022 diretamente da base de dados da Economática®, em períodos anuais de 2016, 
2017, 2018, 2019 e 2020, referentes às demonstrações consolidadas das empresas. Ressalta-se, no 
entanto que, após análise inicial dos dados coletados da Economática®, verificou-se que ela não 
apresentava dados de receita bruta e adiantamento de clientes ou receita diferida de curto prazo. 
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Esses dados são necessários para aplicação do modelo teórico desta pesquisa e, por isso, 
eles foram coletados manualmente das Demonstrações Financeiras Padronizadas (DFP) 
consolidadas em julho de 2022, por meio do site da Comissão de Valores Mobiliários (CVM), 
órgão regulador das companhias abertas. A partir da análise dos relatórios contábeis consolidados 
e notas explicativas das DFP, identificou-se que as receitas diferidas ou adiantamentos de clientes 
estão evidenciados no passivo circulante e subgrupo “outras obrigações”.  

Algumas empresas reportam essa informação como receita diferida, adiantamento de 
clientes ou na classificação contábil mais genérica “outras”. Sendo assim, no caso de relatórios 
com termos “outras”, a coleta ocorreu analisando as notas explicativas a fim de extrair apenas a 
informação de valor de adiantamentos ou receita diferidas de curto prazo. Importante esclarecer 
que todos os valores coletados foram confirmados com as informações esclarecidas nas notas 
explicativas em relação à receita de contrato de cliente. 

Durante a coleta e análise dos dados, levou-se em consideração que o padrão contábil de 
reconhecimento de receitas foi emitido pelo IASB em 2014, porém a sua adoção obrigatória passou 
a vigorar só a partir de janeiro de 2018. Logo, foram considerados os dois anos anteriores, 2016 e 
2017, como possibilidade de adoção voluntária do CPC47 (IFRS15) pelas empresas, o ano de 
adoção obrigatória a partir de 2018 e dois anos posteriores, 2019 e 2020. Ressalta-se que a pesquisa 
abrange até o ano de 2020 porque a coleta de dados foi realizada em 2022 e o modelo econométrico 
exige variáveis futuras em t +1. 

Após leitura e análise detalhada das notas explicativas, não foi identificada qualquer 
informação sobre adoção voluntária ou antecipada pelas empresas deste estudo e sim 
esclarecimentos sobre possíveis impactos ou efeitos da adoção do novo padrão. 

O modelo econométrico utilizado possui variáveis defasadas (períodos anteriores) e futuras 
(períodos posteriores) do lapso temporal, de forma que, foram utilizadas informações dos anos de 
2015 e 2021. A população é representada por 408 empresas, ou seja, todas as companhias listadas 
na B3 com data base 31 de julho de 2022. A seleção do total de empresas que constituem a amostra 
foi por conveniência e não probabilística. A Tabela 2 evidencia como foi composta a amostra final 
da pesquisa, de acordo com alguns requisitos. 

 
Tabela 2 
 Amostra da Pesquisa 

Total de empresas listadas na B3  408 
(-) Empresas financeiras (Regulação Própria - Lei n.º 6.099/74, art. 7º) (63) 
(-) Empresas com dados inexistentes ou não observáveis no período (233) 
(=) Total de empresas da amostra  112 
Nº de exercícios  5 (2016-2020) 
Nº de observações para os modelos  560 

Fonte: Elaboração dos autores (2023). 
 

A análise dos dados foi realizada por métodos estatísticos multivariados a partir de 
regressão com dados em painel a um nível de confiança de 95% e significância de 5%. Além disso, 
foi aplicado painel curto (quantidade maior de empresas ou indivíduos em relação aos períodos 
analisados) e balanceado (quantidade de observações iguais nos períodos) com objetivo de analisar 
o acompanhamento cronológico do efeito do novo padrão contábil com todos os dados das 
empresas presentes na amostra.  

Quanto ao tratamento dos dados, as informações foram calculadas por meio de planilhas 
eletrônicas do Microsoft Excel e pelos testes estatísticos com o apoio do software Time-series 

Library - GRETL©. Após execução das regressões dos modelos, foi verificado se todos os 
pressupostos de normalidade e as condições de homocedasticidade foram atendidos por meio dos 
testes Jarque-Bera e Bresuch-Pagan, respectivamente, seguindo os ensinamentos de Corrar et al. 
(2011). 
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Contudo, vale ressaltar que, de acordo com Gujarati e Porter (2011), a não normalidade 
dos resíduos não é considerada um problema, tendo em vista o tamanho da amostra e o relaxamento 
desse pressuposto com base no Teorema do Limite Central. Ademais, Gujarati e Porter (2011) 
também esclarecem que se ocorrer heterocedasticidade, há o tratamento com correção robusta de 
White.  

Adicionalmente, foi avaliado o grau de colinearidade, ou seja, a multicolinearidade das 
variáveis pelo teste de Fator de Inflação da Variância (VIF). Todas as variáveis independentes 
devem apresentar valores inferiores a 10, parâmetro utilizado por Gujarati e Porter (2011), o que 
significa que elas possuem baixam correlação.  

Na análise dos dados, foi verificada a possível existência de autocorrelação entre os 
resíduos da regressão. Conforme esclarecido por Gujarati e Porter (2011), esse pressuposto é de 
que o termo de erro de uma observação não sofra interferência pelo termo de erro de outra 
observação. Sendo assim, quando identificado problemas de autocorrelação nos resíduos, foi 
aplicada a correção robusta para resolver as inconsistências. O teste de Wooldridge é uma 
ferramenta adequada para a verificação da existência do problema de autocorrelação entre os 
resíduos, de acordo com Drukker (2003). 

Em relação aos dados da amostra utilizada, para evitar problemas com a presença de 
outliers, as variáveis quantitativas dos modelos foram “winsorizadas” a 1%, desta forma, os 
valores não ausentes de uma variável geraram uma nova variável idêntica, exceto que os valores 
maiores e menores foram substituídos pelo valor seguinte, contando para dentro dos extremos. 

Para atingir os objetivos propostos nesta pesquisa, foram utilizados modelos econométricos 
de accruals discricionários específicos de receita, propostos por Caylor (2010) e Stubben (2010). 
Inicialmente, o estudo pretendia mensurar o gerenciamento de receita utilizando também o modelo 
desenvolvido por Zha Giedt (2018), já que estende a análise realizada pelos modelos de Caylor 
(2010) e Stubben (2010), pois inclui a variação normal da receita diferida de longo prazo.  

Entretanto, o modelo não pôde ser aplicado porque constatou-se que a maior parte das 
empresas brasileiras não apresenta receita diferida ou adiantamento de clientes de longo prazo, 
indo ao encontro da sinalização de McNichols e Stubben (2018) ao argumentar que os modelos de 
gerenciamento de receitas apresentam algumas limitações com relação à coleta de dados de receita 
diferida, dada a especificidade dos setores. 

Diante disso, nesse estudo utilizou-se o modelo de Caylor (2010) que, diferentemente do 
modelo proposto por Zha Giedt (2018), estima variável receita diferida ou adiantamento de cliente 
de curto prazo. É importante destacar que, durante o processo de coleta de dados, observou-se que 
grande parte da amostra excluída foi justamente pela ausência da variável de receita diferida. 

O modelo de Caylor (2010) estabelece que as receitas discricionárias ou anormais tem 
origem a partir de dois componentes: I) variação anormal das contas a receber bruta e II) variação 
anormal da receita diferida de curto prazo. Logo, o autor estima seu modelo com a premissa de 
que a variação das contas a receber brutas estejam relacionadas à variação das vendas brutas no 
período corrente, já que as contas a receber são vendas acumuladas no período corrente. 

Além disso, Caylor (2010) reforça o entendimento ao esclarecer que as contas a receber 
bruta estão relacionados ao fluxo de caixa operacional do próximo período, uma vez que os valores 
a receber serão arrecadados no período seguinte ao ano corrente. Isso implica que as variações nas 
contas a receber brutas devem ser relacionadas às variações atuais das receitas e variações futuras 
no fluxo de caixa das operações. Com base nessas premissas, o autor estima as variações anormais 
nas contas a receber brutas e receita diferida de curto prazo a fim de mensurar a prática de 
gerenciamento de receitas apresentados na Tabela 3. 
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Tabela 3 
Modelos Teóricos de Gerenciamento de Receita  

Modelo               Função Equação 

Caylor (2010) 
-Estima as variações 
anormais das contas a 
receber 

∆CRitATit-1 = α0+ α1* ( 1ATit-1) +β1* (∆RECitATit-1 ) +β2* (∆FCOt+1ATit-1 ) + εit 
Caylor (2010) 

-Estima as variações 
anormais das receitas 
diferidas de curto prazo 

∆RDCitATt-1 = α0+ α1* ( 1ATit-1) +β1* (∆RECt+1ATit-1 ) +β2* (∆FCOitATit-1 ) + εit 
Stubben (2010) 

-Estima as variações 
anormais das contas a 
receber 

∆CRitATt-1 = α0+β1* (∆R1_3itATit-1 ) +β2* (∆R4itATit-1) + εit 
Fonte: Elaboração dos autores (2023). 
Onde: ∆CRit: é a variação anual nas contas a receber brutas durante o ano t; ∆RDCit: é a variação anual na receita 
diferida de curto prazo durante o ano t; 1/ATit: inverso dos ativos totais; At-1 é o início do ativo total do ano (“ativo 
total defasado”); ∆RECit: é a variação nas vendas (receitas brutas) durante o ano t; ∆RECit+1: é a variação nas vendas 
(receitas brutas) durante o ano t; ∆FCOit é a variação no fluxo de caixa das operações durante o ano t;  ∆FCOit+1 é a 
variação no fluxo de caixa das operações durante o ano t + 1; ΔR1_3 é a variação anual das receitas líquidas dos três 
primeiros trimestres, ΔR4 é a variação anual das receitas líquidas do quarto trimestre; εit: resíduo da regressão 
(variação anormal). Todas as variáveis são escalonadas pelo ativo total do ano anterior. 
 

Em consonância com a visão de Caylor (2010), Stubben (2010) argumenta que a receita 
tem grande representatividade no lucro e, portanto, é uma variável relevante para análise do 
gerenciamento. O autor ressalta que o gestor pode exercer discricionariedade sobre as receitas, 
justamente pela flexibilidade existente no momento de reconhecer a receita. Logo, esse estudo 
utilizou o modelo proposto por Stubben, que pretende evidenciar que a variação anual das receitas 
durante o primeiro e terceiro trimestres apresenta uma estimativa diferente da variação das receitas 
durante o quarto trimestre, conforme demonstrado na Tabela 3. 

Na Tabela 4 são apresentados os modelos de pesquisa que buscam confirmar as hipóteses 
propostas nesta pesquisa. Utilizou-se a variável dependente receitas discricionárias representadas 
pela variável anRD, pois são os resíduos anormais da regressão estimados pelos modelos de Caylor 
(2010) e Stubben (2010). Além disso, os modelos de pesquisa apresentam variáveis independentes 
de interesse e controle, com objetivo de analisar o efeito após adoção do novo padrão com as 
receitas discricionárias, ou seja, a prática de gerenciamento de receitas. 

A variável de interesse trata-se de uma dummy, que busca verificar o efeito da adoção do 
CPC 47 (IFRS 15) nas receitas discricionárias anRD. É importante ratificar que a variável anRD 
foi tratada no modelo da pesquisa em valores absolutos, pois o interesse da pesquisa reside em 
avaliar a prática de gerenciamento em níveis de intensidade e magnitude. Assim, espera-se uma 
relação significativa, ou seja, que a variável de interesse dummy CPC47 apresente significância 
estatística. A expectativa é que o coeficiente β1 apresente sinal positivo e significativo nos modelos 
de pesquisa representados pelas equações 4 e 5, confirmando a hipótese 1 desta pesquisa. 

 
Tabela 4 
Modelos de Gerenciamento da Pesquisa  

Modelo Função Equação 

4 - Atende à H1; anRDit =  β0  +  β1CPC47it +  β2ROAit +  β3ENDit  +  β4TAMit +  β5COVID19it + εit 
5 - Atende à H2; 

anRDit =  β0  +  β1CPC47it  +  β2SETORit + β3CPC47it ∗ SETORit +  β4ROAit+  β5ENDit + β6TAMit +  β7COVID19it  +  εit 
Fonte: Elaboração dos autores (2023). 
Onde: anRDit = é receita discricionária, representada por um dos resíduos estimados pelo modelo de Caylor (2010) e 
Stubben (2010); CPC47it = é a variável dummy 1 para períodos posteriores ao CPC 47 e 0 para anteriores; ROA𝑖𝑡 = é 
o retorno sobre os ativos totais da empresa i no período t; ENDit = é o nível de endividamento da empresa i no período 
t; TAMit = é o tamanho da empresa, da empresa i no período t; COVID19it é a variável dummy representando “1” para 
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presença de COVID-19, e “0” caso contrário; β0 = é termo constante da regressão; β1,2,3, n = são os coeficientes 
angulares da regressão; εit: resíduo da regressão. 
 

Além da variável dependente anRD (receitas discricionárias) e das dummies CPC47 e 
SETOR, este estudo inseriu nas equações 4 e 5, na Tabela 4, as variáveis de controle: desempenho 
(ROA) retorno sobre o ativo, endividamento (END), tamanho (TAM) e período da pandemia do 
coronavírus (COVID19). Na primeira hipótese, a variável de interesse dummy justifica-se porque 
buscou-se analisar o efeito da adoção do CPC 47 nos accruals discricionários de receita (receitas 
discricionárias).  

Já a motivação para utilizar as variáveis de controle está relacionada com estudos já 
realizados nesta temática que identificaram relação com a prática de gerenciamento e o novo 
padrão contábil de reconhecimento de receitas, conforme descritas na Tabela 6 (Caylor, 2010; Rad 
et al., 2016; Zha Giedt, 2018; Tutino et al., 2019; Braga, 2020; Morawska, 2021; Souza et al., 
2022;  Dias et al., 2023). 

Além disso, dado os impactos nos mercados com a queda da demanda, consequência das 
medidas restritivas e do isolamento social no Brasil, utilizou-se nessa pesquisa uma variável de 
controle COVID19 para controle do efeito do período de crise. Estudos mais recentes 
evidenciaram que a Covid-19 impactou negativamente no valor de mercado das empresas e que 
no momento de incerteza econômica, a prática de suavização exerce influência positiva sobre o 
valor de mercado (Santos et al., 2022). 

 
Tabela 5 
Variáveis de Controle e Interesse da Pesquisa  

Variável Equação                                         Sinal Referencial Teórico 

RD Resíduos de Caylor (2010) e 
Stubben (2010)  

Caylor (2010); Braga (2020); Morawska 
(2021); Stubben (2010).  

ROA Lucro Líquido/Ativo Total + 

Joia e Nakao (2014); Baldissera et al. (2018); 
Zha Giedt (2018); Braga (2020); Piosik 
(2021); Morawska (2021); Souza et al. 
(2022). 

TAM Logaritmo Natural do Ativo Total (Ln) + 
Caylor (2010); Joia e Nakao (2014); Braga 
(2020); Morawska (2021); Souza et al. 
(2022). 

END Passivo Exigível/Ativo Total + 
Joia e Nakao (2014); Baldissera et al. (2018); 
Braga (2020); Morawska (2021); Souza et al. 
(2022). 

SETOR 

Dummy, 1 para os setores 

telecomunicações, softwares, construção 
civil, engenharias e imóveis, e 
automobilístico como mais impactados e 0 
para demais setores 

+ 
IASB (2014); Cova (2015); PWC (2017); 
Braga (2020). 

CPC 47 
Dummy, 1 para períodos a partir da adoção 
obrigatória do CPC 47 (2018-2020) e 0 para 
os demais (2016-2017) 

+ Braga (2020); Morawska (2021). 

COVID19 Dummy, 1 para períodos com COVID19 
(2020) e 0 para os demais (2016-2019) 

+ 
Šušak (2020); Santos et al. (2022); Oliveira 
e Modena (2022). 

Fonte: Elaboração dos autores (2023). 
 
4 RESULTADOS  

Primeiramente, cabe ressaltar, que todos os pressupostos foram testados e no caso em que 
eles não foram atendidos, aplicou-se medidas corretivas como mencionado na metodologia. É 
importante destacar que nos modelos desta pesquisa foi realizado o diagnóstico de painel pelos 
testes de Chow, Hausman e Multiplicador de Lagrange de Breusch-Pagan com objetivo de avaliar 
a melhor escolha de abordagem do painel Pooled, efeitos fixos ou aleatórios. 
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Após execução dos testes, o modelo (1) apresentou resultado que leva à rejeição da hipótese 
nula e indica que a melhor abordagem é o de efeitos fixos, enquanto no modelo (2) o resultado não 
rejeita a hipótese nula a um nível de significância de 5% e, portanto, trata-se de efeitos aleatórios. 
Os resultados do modelo (3) levam à rejeição da hipótese nula e indicam que a melhor abordagem 
é a de efeitos fixos.  

A partir dos dados em painel com efeitos fixos e aleatórios e erro padrão robustos, realizou-
se a mensuração dos accruals discricionários específicos estimados pelos modelos (1) e (2) 
propostos por Caylor (2010) e (3) pelo Stubben. Os resultados das regressões dos modelos teóricos 
são apresentados na Tabela 6.  

 
Tabela 6  
Resultados da Regressão dos Modelos de Caylor (2010) e Stubben (2010) 

Variáveis Caylor (1) Caylor (2) Stubben (3) 
Constante -0,015 (0,007***) 0,000 (0,597) -0,003 (0,000***) 
(1/A it-1) 11739 (0,015**) 45,031 (0,848)  

(ΔRecit/A it-1) 0,065 (0,000***)   
(ΔFCOit+1/A it-1) 0,036 (0,162)   
(ΔRecit+1/A it-1)  0,012 (0,000***)  
(ΔFCOit/A it-1)  0,015 (0,266)  
(ΔRit1_3/A it-1)   0,019 (0,464) 

(ΔRit4/A it-1)   0,321 (0,000***) 
(ΔRECit -DCRit /Ait-1)    

(IMOBit/Ait-1)    
(ACCit /Ait-2)    

Análise de Significância do Modelo 
R²        0,382                          0,037             0,465 
F        8,264                         14,555           33,01 

P-valor (F) 0,000***                           0,002*** 0,000*** 
Jarque-Bera 0,000*** 0,000*** 0,000*** 

Breusch-Pagan 0,000***                           0,041            0,024 
Wooldridge        0,079                           0,840            0,008 
Maior VIF        1,007                          1,018            1,161 

DurbinWatson        1,696                          1,916            1,645 
Diagnóstico de Painel 

Chow 0,002***                            0,467 0,000*** 
Breusch-Pagan        0,017** 0,041** 0,000*** 

Hausman 0,000***                            0,078 0,001*** 
Resultado Efeitos Fixos Efeitos Aleatórios Efeitos Fixos 

Fonte: Elaboração dos autores (2023). Os valores dentro dos parênteses representam os coeficientes à regressão, os 
valores fora dos parênteses representam o p-valor com nível de significância:*** 1%, ** 5%, * 10%.  
Notas. (1) ΔCRit/Ait-1 = α0 + α11/A it-1 + β1 ΔRecit/Ait-1 + β2ΔFCOit+1/A it-1+ εit (2) ΔRDCit/A it-1 = α0 + α11/A it-1 + β1 ΔRec it +1/A it-1 + β2 ΔFCO it/A it-1 + εit (3) ΔCRit = α0 + β1 ΔR it1_3/At-1 + β2 ΔR it4/A it-1+ εit  

 
Em geral, nota-se na Tabela 6 que os modelos não apresentaram normalidade e 

homoscedasticidade nos resíduos, porém não há problemas de colinearidade nas regressões, dado 
que o maior VIF 1,161 e, portanto, menor que o limite permitido abaixo de 10. Verifica-se que 
todos os modelos são estatisticamente significativos a um nível de 5%. 

 O modelo (2) de accruals discricionários específicos de receitas diferidas proposto por 
Caylor (2010) apresentou o menor poder de explicação (R²) com aproximadamente 4% sugerindo 
um baixo poder explicativo se comparado aos modelos de accruals específicos de contas a receber 
(1) de Caylor (2010) e (3) de Stubben (2010) com 38% e 47%, respectivamente.  

De acordo com o esclarecimento de Wooldridge (2008), o baixo poder explicativo do 
modelo não é um problema e pode ser relaxado, pois o modelo não tem outras variáveis e, além 
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disso, não tem finalidade de fazer previsões, ou seja, busca-se apenas avaliar o nível da relação 
entre as variáveis e a sua significância estatística. 

Ainda no modelo (2), as variáveis independentes apresentaram betas com sinais positivos 
e a variável de receita do próximo período (ΔRecit+1) apresentou significância estatística e, dessa 
forma, em consonância aos resultados achados por Caylor (2010). Por outro lado, em contraste às 
evidências de Caylor (2010), não houve significância para variável fluxo de caixa operacional 
(FCO).  

Diante disso, com os accruals discricionários extraídos a partir dos resíduos dos modelos 
teóricos são demonstradas as análises dos modelos da pesquisa para confirmação das hipóteses 
deste estudo.  Após execução dos testes e o diagnóstico de painel, todos os modelos apresentaram 
resultados indicando como melhor opção a forma empilhada pooled. Logo, a partir dos dados em 
painel com efeitos pooled e com erro padrão robustos, realizou-se a análise do modelo da pesquisa 
com as variáveis dependentes, ou seja, os resíduos da regressão dos modelos 4 a e b de Caylor 
(2010) e 4 c de Stubben (2010), conforme apresentados na Tabela 7. 
 
Tabela 7  
Resultados da Regressão dos Modelos de Pesquisa (H1) 

Variáveis Modelo 4 (a) Modelo 4 (b) Modelo 4 (c) 
Constante 0,032 (0,000*) -0,004 (0,373)     0,028 (0,000***) 
CPC47it 0,000 (0,960) 0,000 (0,764) -0,000 (0,840) 
ROA it 0,009 (0,317) 0,001 (0,810) 0,011 (0,063*) 
END it 0,002 (0,423) 0,000 (0,631) 0,001 (0,320) 
TAM it -0,001 (0,236) 0,001 (0,004***) -0,000 (0,463) 

COVID19 it 0,002 (0,623) 0,000 (0,969) -0,001 (0,646) 
Análise de Significância do Modelo 

R² 0,006 0,011 0,005 
F 0,606 1,839 0,950 

P-valor (F) 0,695 0,111 0,452 
Jarque-Bera 0,000 0,000 0,000 

Breusch-Pagan 0,154 0,819 0,564 
Wooldridge 0,772 0,638 0,994 
Maior VIF 1,221 1,221 1,221 

DurbinWatson 1,570 1,664 1,580 
Diagnóstico de Painel 

Chow 0,128 0,894 0,630 
Breusch-Pagan 0,301 0,818 0,564 

Hausman 0,455 0,042** 0,303 
Resultado Efeitos Pooled Efeitos Pooled Efeitos Pooled 

Fonte: Elaboração dos autores (2023). Os valores dentro dos parênteses representam os coeficientes à regressão, os 
valores fora dos parênteses representam o p-valor com nível de significância:*** 1%, ** 5%, * 10%.  
Nota: os modelos 4 a, b, c referem-se à equação anRDit = β0 + β1CPC47it + β2ROA it + β3END it + β4TAM it + 
β5COVID19 it + εit “4a e 4b” são os modelos com as variáveis dependente receita discricionária (anRD) são os resíduos 
estimados pelas regressões dos modelos teóricos de Caylor (2010) e “4c” de Stubben (2010). 
 

Na Tabela 7, verifica-se que os resultados dos modelos da pesquisa não indicam a 
significância do modelo como um todo a um nível de significância de 5%, e, além disso, os 
modelos apresentaram baixo poder de explicação conforme identificado pelo R². A análise dos 
dados dos modelos de regressão na Tabela 7 não forneceu confirmações suficientes de que a 
aplicação do CPC 47 (IFRS 15) afetou os níveis de gerenciamento de receitas, pois não houve uma 
relação estatisticamente significativa do modelo como um todo a um nível de significância de 5%.  

Com objetivo de validar a segunda hipótese (H2), foram incluídas as variáveis de setor e 
CPC 47xSetor. Após execução dos testes e o diagnóstico de painel, todos os modelos apresentaram 
resultados indicando como melhor opção a forma empilhada pooled, conforme indicado na Tabela 
8. Logo, a partir dos dados em painel com efeitos pooled e com erro padrão robustos, realizou-se 
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a análise do modelo da pesquisa com as variáveis dependentes, ou seja, os resíduos da regressão 
dos modelos 5 a e b de Caylor (2010) e 5 c de Stubben (2010). 
 
Tabela 8  
Resultados da Regressão dos Modelos de Pesquisa (H2) 

Variáveis Modelo 5 (a) Modelo 5 (b) Modelo 5 (c) 
Constante 0,031 (0,000***) -0,005 (0,208) 0,027 (0,000***) 
CPC47it 0,001 (0,582) 0,002 (0,342) 0,001 (0,620) 
SETORit 0,004 (0,375) 0,005 (0,062) 0,005 (0,332) 

CPC47 it x SETORit -0,006 (0,311) -0,005 (0,143) -0,007 (0,218) 
ROA it 0,010 (0,282) 0,003 (0,486) 0,012 (0,048**) 
END it 0,002 (0,395) 0,001 (0,373) 0,001 (0,282) 
TAM it -0,001 (0,231) 0,001 (0,004***) -0,000 (0,450) 

COVID19 it 0,002 (0,624) 0,000 (0,974) -0,001 (0,646) 
Análise de Significância do Modelo 

R² 0,009 0,020 0,008 
F 0,610 2,651 0,845 

P-valor (F) 0,747 0,014 0,552 
Jarque-Bera 0,000 0,000 0,000 

Breusch-Pagan 0,290 0,177 0,551 
Wooldridge 0,841 0,692 0,899 
Maior VIF 2,821 2,821 2,821 

DurbinWatson 1,560 1,661 1,574 
Diagnóstico de Painel 

Chow         0,122          0,906 0,616 
Breusch-Pagan         0,305          0,177 0,552 

Hausman         0,433          0,061* 0,318 
Resultado Efeitos Pooled Efeitos Pooled Efeitos Pooled 

Fonte: Elaboração dos autores (2023). Os valores dentro dos parênteses representam os coeficientes à regressão, os 
valores fora dos parênteses representam o p-valor com nível de significância:*** 1%, ** 5%, * 10%.  
Nota: os modelos 4, 5 e 6 referem-se à equação) anRDit = β0 + β1CPC47it + β2SETOR it + β3CPC47xSETOR it + β4ROA 

it + β5END it + β6TAM it + β7COVID19 it + εit   onde “5a e 5b” são os modelos com as variáveis dependente receita 
discricionária (anRD) são os resíduos estimados pelas regressões dos modelos teóricos de Caylor (2010) e “5c” de 
Stubben (2010). 
 

Na Tabela 8, verifica-se que os resultados dos modelos da pesquisa indicam a não 
significância do modelo como um todo a um nível de significância de 5%. Logo, a partir desses 
resultados, não é possível realizar inferências sobre os efeitos do CPC 47 (IFRS 15) após adoção. 
Entretanto, o estudo amplia o debate e as discussões sobre os estudos já realizados. Nesse sentido, 
especificamente sobre os resultados identificados na literatura sobre os efeitos do novo normativo, 
observa-se que Braga (2020) evidenciou que a adoção da IFRS 15 influenciou no aumento do nível 
de gerenciamento de receitas em outros países em setores específicos, mas sem efeitos 
significativos no Brasil. 

No mesmo sentido, Morawska (2021), que também utilizou o modelo de Caylor (2010), 
encontrou baixo poder de explicação no seu modelo de pesquisa e, portanto, indo ao encontro do 
valor R² encontrado neste estudo. Deve-se destacar também que no estudo de Morawska (2021) o 
efeito da adoção do novo normativo não foi confirmado. No entanto, verificou-se que Morawska 
(2021) encontrou relação significativa da variável retorno sobre ativos (ROA) e endividamento 
(END) em consonância com os achados de Braga (2020). A variável tamanho (TAM) não teve 
significância estatística em relação à prática de gerenciamento de receitas. Tal fato pode estar 
relacionado com o lapso temporal ou características específicas das empresas selecionadas ou, até 
mesmo, pelas escolhas metodológicas em relação aos setores. 

 Há poucos estudos que utilizaram modelos de gerenciamento de receitas, pois os estudos 
estão mais concentrados no gerenciamento de resultados por accruals agregados. Por exemplo, 
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Baldissera et al. (2018) utilizaram o modelo de accruals agregados para analisar o efeito do CPC 
17, norma anterior ao CPC 47 aplicada ao setor de construção civil, e não obteve significância 
estatística nas variáveis de retorno sobre ativos (ROA), endividamento (END) e tamanho (TAM) 
em relação às práticas de gerenciamento de resultados por accruals, porém o CPC 17 (padrão 
contábil anterior ao CPC 47) apresentou uma relação negativa e significativa em relação às práticas 
de gerenciamento de resultados. 

Souza et al. (2022) constataram que a adoção do IFRS 15 reduziu a qualidade 
informacional dos lucros em empresas do setor de tecnologia e o aumento do nível de 
gerenciamento de resultados, principalmente, em empresas pertencentes ao setor de produtos 
industrializados, assim como Tutino et al. (2019) utilizaram o modelo Jones (1991) de accruals 
agregados para analisar o efeito do IFRS 15 entre empresas pertencentes a dois setores distintos: 
telecomunicações (mais impactado com o novo padrão) e serviço público (menos impactado com 
o novo padrão) e seus achados evidenciam presença de gerenciamento de resultados nas empresas 
de telecomunicações após adoção da norma de reconhecimento de receitas. 

Historicamente, os estudos que utilizaram modelos de accruals agregados não apresentam 
um consenso em relação aos efeitos dos normativos contábeis no gerenciamento de resultados. 
Enquanto Joia e Nakao (2014) evidenciaram que não era possível afirmar que a aderência à norma 
internacional resultaria em redução ou aumento no nível de gerenciamento de resultados nas 
empresas brasileiras de capital aberto com o modelo de accruals agregados. No mesmo sentido, 
Grecco (2013) concluiu que não houve alterações no nível de gerenciamento após adoção das 
IFRS. 

Portanto, entende-se que a relação entre gerenciamento de resultados e as normas contábeis 
ainda é uma situação ambígua, mas que de alguma forma traz efeitos na qualidade da informação 
contábil. Porém, há poucos estudos sobre a relação do gerenciamento de receitas e a nova norma 
IFRS 15, que no Brasil é o CPC 47. 

Em relação aos efeitos do coronavírus na qualidade da informação contábil, destaca-se o 
estudo de Oliveira e Modena (2022), no qual evidenciam que a pandemia exerceu influência 
positiva e significativa, portanto, aumentando as práticas de manipulação dos resultados. Nos 
resultados desta pesquisa, constatou-se ausência de impacto na variável COVID19 nas práticas de 
gerenciamento e, portanto, em sentido contrário à evidência encontrada naquele estudo.  

Neste estudo, não foi possível confirmar o efeito da norma IFRS 15 na prática de 
gerenciamento de receitas. Segundo Napier e Stadler (2020) e Veysey (2021), o novo normativo 
não teve efeitos significativos nos lucros e pouca redução nas receitas após implementação da 
IFRS 15 em comparação com o padrão anterior.  

A partir da análise destes resultados, não foi possível inferir que os gestores dessas 
empresas pertencentes aos setores mais impactados usam a discricionariedade presente no novo 
padrão contábil CPC 47 para fazer o gerenciamento de receitas, ou seja, manipular o resultado. 
Essa falta de especificação sobre a relação entre adoção do novo padrão com os níveis de 
gerenciamento de receitas pode estar associado ao impacto bidirecional do normativo na qualidade 
da informação e possibilidades de gerenciamento esclarecido por Rutledge et al. (2016).  

Nesse sentido, Boina e Macedo (2018) esclarecem que há estudos que relatam os impactos 
das alterações advindas dos novos normativos contábeis IFRS, mas ainda não há um consenso 
porque alguns não evidenciam efeitos significativos e outros argumentam melhorias na qualidade 
da informação contábil. Os indicativos estatísticos revelam que não há relação aos accruals 

específicos de receita (receitas discricionárias) com a adoção do novo padrão de reconhecimento 
de receitas CPC 47 (IFRS 15) e, por isso, não é possível confirmar as hipóteses desta pesquisa.  

Diante disso, nota-se que os resultados encontrados para validação da hipótese 1 não 
possibilitam inferir que a adoção do novo padrão CPC47 (IFRS 15), que permite um maior poder 
de julgamento do gestor no reconhecimento de receitas, influenciou no aumento das práticas de 
gerenciamento nas empresas pertencentes na amostra desta pesquisa. 
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 As evidências deste estudo não confirmaram os insights de Rutledge et al. (2016) e estão 
em sentido contrário aos achados de Souza et al. (2022), já que essa pesquisa argumenta que a 
adoção do novo normativo contábil de reconhecimento de receitas aumentou as práticas de 
gerenciamento. Sendo assim, a hipótese 1 que estabelece o aumento de gerenciamento de receitas 
a partir da adoção do novo padrão contábil CPC 47 (IFRS 15) não pode ser confirmada. 

 Além disso, nota-se que os resultados apresentados por este estudo não possibilitaram 
inferir que o aumento da prática de gerenciamento é maior nos setores de telecomunicações, 
tecnologia da informação, engenharias, construção civil e imóveis, e automobilístico e que os 
gestores usam da discricionariedade presente no CPC47 (IFRS 15) para gerenciar seus resultados. 
Portanto, a hipótese 2, que afirma que alguns setores foram mais impactados com a adoção deste 
novo normativo, não pode ser confirmada. Logo, a partir desta análise, os resultados obtidos não 
estão de acordo com a primeira e segunda hipóteses elaboradas neste estudo. 
 
5 CONCLUSÃO 

Esta pesquisa teve como objetivo analisar o efeito do CPC 47 (IFRS 15) – Receita de 
Contrato com Clientes sob a ótica do gerenciamento de receita em companhias brasileiras de 
capital aberto. Para alcançar o objetivo proposto e responder ao problema da pesquisa, foram 
analisadas 112 empresas brasileiras não financeiras, abrangendo uma janela temporal de 2016 a 
2020.  

A partir disso, utilizou-se modelos econométricos de gerenciamento de receitas proposto 
por Caylor (2010) e Stubben (2010), que estimam as receitas discricionárias por meio da variação 
das contas a receber. Nos modelos de pesquisa, foram inclusas variáveis de interesse e controle 
consideradas condicionantes para a prática discricionária de gerenciamento, sendo elas: dummy 
CPC 47, dummy setor, retorno sobre ativos, endividamento, tamanho e dummy COVID-19.  

O argumento deste estudo foi estruturado a partir da primeira hipótese de que o efeito do 
CPC 47 (IFRS 15) iria afetar negativamente a qualidade da informação contábil com o aumento 
da prática de gerenciamento de receitas. Entretanto, a análise estatística efetuada neste estudo não 
permitiu especificar claramente o efeito da adoção do CPC 47 (IFRS 15) nos níveis de 
gerenciamento de receitas, principalmente, devido à falta de uma relação estatisticamente 
significativa do modelo como um todo. 

A segunda hipótese do estudo previa que alguns setores específicos seriam mais 
impactados com a adoção do novo padrão e, portanto, o efeito do CPC 47 (IFRS 15) iria aumentar 
o nível de gerenciamento de receitas nesses setores se comparado com os demais setores da B3. 
Os achados não confirmaram relação da adoção do CPC 47 (IFRS 15) e os setores mais impactados 
com o gerenciamento de receitas. Diante disso, as hipóteses 1 e 2 não foram confirmadas.  

Como contribuição teórica, a pesquisa amplia e favorece a literatura com aplicação de 
modelos de gerenciamento de accruals específicos, ou seja, diferentes das pesquisas já existentes 
que utilizam modelos de accruals agregados. Além disso, na prática, essa pesquisa também pode 
evidenciar para os usuários dos relatórios financeiros que as receitas discricionárias não têm 
relação significativa com a adoção do padrão contábil de reconhecimentos de receitas.  

Esse estudo possui algumas limitações. Primeiro, os modelos empíricos de gerenciamento 
de receitas, por mais que sejam bem especificados, ainda possuem algumas críticas na literatura. 
Segundo, o presente estudo utiliza uma amostra de 112 empresas, porém apenas 27 estão 
classificadas em setores mais impactados pela literatura. E, terceiro, a análise dos dados foi 
realizada em um painel totalmente balanceado, necessitando excluir observações que não 
apresentavam a variável proposta no modelo teórico conforme sinalizado na metodologia. 

Como sugestão de pesquisas futuras, propõe-se: a) Aplicação de outros modelos, como 
relevância, persistência, informatividade e tempestividade, já amplamente conhecidos na 
literatura; b) Aplicação e análise com outras variáveis de controle, incluindo a diferenciação dos 
setores; c) Elaboração de um estudo de caso sobre a aplicação do novo padrão contábil em setores 
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mais impactados; e d) Avaliar a relação da qualidade de auditoria com a implementação do novo 
normativo. 
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