
Cap. 5 Scott 
Continuação  



EARNINGS RESPONSE COEFFICIENTS (ERC) 

• An earnings response coefficient measures the extent of a security's 

abnormal market return in response to the unexpected component 

of reported earnings of the firm issuing that security. 



 EARNINGS RESPONSE COEFFICIENTS (ERC) 

 

Investidor avaliar 
sua carteira 

Recebe GN 
Decide comprar 
mais ações GN 

Ações com alto 
beta 

Aumenta o risco 
da carteira 

Comprar muitas 
ou poucas? 

Isso pode restringir a 
quantidade de ações que 

o investidor compra 

Portanto, GN gera aumento no 
retorno, mas devido ao beta esse 

retorno não é tão alto 

BAIXO 



 EARNINGS RESPONSE COEFFICIENTS (ERC) 

Alto leverage 

 

• Maior lucro antes dos juros 

• Maior despesa financeira 

• Menor ERC 

Baixo leverage 

 

• Maior lucro antes dos juros 

• Menor despesa financeira 

• Maior ERC 

 

GN 



EARNINGS RESPONSE COEFFICIENTS (ERC) 

 Earnings quality 

Earnings quality é uma linha de pesquisa que investiga a qualidade da 
informação contábil, ou simplemente, a qualidade do resultado 

contábil. O resultado de alta qualidade fornece mais informações 
sobre as características de desempenho financeiro de uma empresa, 

as quais são relevantes para a tomada de decisão (DECHOW; GE; 
SCHRAND, 2010). 



Earnings quality 

earnings persistence 

Destacar 
a 
multidim
ensionali
dade da 
qualidad
e do 
lucro... 



Earnings persistence 

Lucro corrente 

GN 

BN 

Persistência 

Maior ERC, pois é 
melhor indicador 
do desempenho 
futuro da empresa 

Aqui cabe 
uma discussão 
de sobre 
persistência... 
Por que a 
persistência 
gera maior 
ERC? 
Persistência 
pode ser 
associada com 
facilidade de 
previsão, de 
entendimento 
do futuro da 
empresa... 
Como 
exemplificar 
isso? 



Earnings persistence 

Quero construir a 
minha estimativa de 
lucro 
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A reversão dos 
ganhos não 
realizados por 
si só é um 
exemplo de 
que que o 
resultado não 
é um bom 
indicador do 
desempenho 
futuro. E o 
resultado da 
venda do 
imobilizado 
não é 
recorrente... 
São dois 
exemplos que 
contribuem 
para gerar 
uma baixa 
persistência.... 
Logo o efeito 
ERC será baixo 
também.  

Portanto, persistência baixa, ERC baixo 



Earnings persistence 

Quero construir a 
minha estimativa de 
lucro 

$50 $40 $60 $50 

Previsão de 
lucro 

Média $50; DP $8,2 
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Portanto, persistência alta, ERC alto 

O aumento do 
lucro em 
função de 
aumento no 
volume de 
vendas, ou 
nova política 
da empresa 
tende a gerar 
um lucro mais 
persistente, 
pois 
simplesmente 
o resultado 
tende a se 
repetir no 
futuro. 



Earnings persistence 

• We would expect that the ERC will be higher the more the good or 

bad news in current earnings is expected to persist into the future, 

since current earnings then provide a better indication of future firm 

performance. 



Earnings persistence – 3 componentes 

Permanent, expected to 
persist indefinitely 

Transitory, affecting 
earnings in the current 

year but not future 
years 

Price-irrelevant, 
persistence of zero 

Ramakrishnan and Thomas (1991) 

Políticas 
contábeis 
podem ser 
usadas como 
exemplo.  



Accruals quality 

Accruals  

Retomar a explicação aqui, 
pois na ultima aula ficou 
confuso e os alunos estava 
cansados.... Era quase 
22h30! 



Accruals quality 

• Net income = cash flow from operations +/- net accruals 

Caixa  80 
Estoque  100 
Imobilizado 1000 Empréstimo  200 
    PL  980 
Total Ativo  1180 Total Pass + PL 1180 

Caixa  30 Salários  
Ctas a rece 200 Fornecedor  
Imobilizado 1000 Empréstimo  200 
    PL  1030 
Total Ativo  1230 Total Pass + PL 1230 

Venda do estoque a prazo 
por $200 + serviço de 
entrega $50 

venda  200 
custo -100 
despesa entrega -50 
lucro 50 



Accruals quality 

variação no caixa -50 
variação no estoque -100 
variação no contas a receber 200 
lucro 50 



 



Accruals quality 
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Accruals quality 
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Accruals quality 

• Como avaliar qualidade? 

• Considere que os $540.000 corresponde a um lucro superavaliado, 
dado que a PECLD não foi devidamente refletida no resultado 

• Com isso o contas a receber também está superavaliado 

• No próximo exercício social, o erro de estimativa terá efeito no 
resultado mostrando a baixa qualidade do lucro 
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