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Resumo

Este estudo tem por objetivo analisar a influéncia dos mecanismos de auditoria no gerenciamento de
resultados contabeis. A investigagao retine dados de 142 empresas nao financeiras participantes da carteira
do Indice de Ag¢bdes com Governanga Corporativa Diferenciada da B3, no periodo de 2011 a 2017. A
estatistica descritiva das métricas de gerenciamento de resultados (accruals discricionarios, o nivel anormal
das atividades reais e o resultado contébil anormal) sinaliza que os accruals discricionérios € a medida que
mais contribui para a reducéo da qualidade das informagdes contabeis. A partir de regressées miultiplas com
dados em painel e pelo método de regressao quantilica, verificou-se que os mecanismos de auditoria
melhoram a qualidade das informacdes contdbeis e que a existéncia de 6rgdos de auditoria interna e
controle interno, tidos como mecanismos internos de governanga corporativa, ndo séo eficientes em inibir a
adocao de estratégias de gerenciamento de resultados por mudanga de classificagdo, para a amostra e
periodo investigados.

Palavras-chave: Mecanismos de Auditoria; Qualidade da Informagao; Accruals Discricionarios, Atividades
Reais; Resultado Contabil Anormal

Abstract

In this study we evaluated the influence of audit mechanisms on earnings management based on a sample
of 142 non-financial firms listed in the ‘Differentiated Corporate Governance’ segment of the Brazilian stock
market (B3) between 2011 and 2017. A descriptive analysis of the adopted metrics of earnings management
(discretionary accruals, abnormal real activities, abnormal earnings) suggests that accounting information
quality is most severely impacted by discretionary accruals. Multiple regressions on panel data using the
quantile regression method revealed that audit mechanisms are protective of accounting information quality
and that the existence of internal control and audit bodies—commonly regarded as internal mechanisms of
corporate governance—was insufficient to inhibit the adoption of earnings management strategies, such as
classification shifting, for the sample and period analyzed.

Keywords: Audit mechanisms; Information quality; Discretionary accruals; Real activities; Abnormal
earnings
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Resumen

Este estudio analiza la influencia de los mecanismos de auditoria en la manipulacion contable, reuniendo
datos de 142 empresas no financieras participantes en la cartera del Indice de Acciones con Gobernanza
Corporativa Diferenciada de la B3, en el periodo de 2011 a 2017. La estadistica descriptiva de las métricas
manipulacién contable (accruals discrecionales, nivel anormal de las actividades reales y resultado contable
anormal) indica que los accruals discrecionales son la medida que mas contribuye a la reduccién de dicha
calidad. A partir de regresiones multiples con datos en panel y por el método de regresion cuantilica, se
verificd que los mecanismos de auditoria mejoran la calidad de la informacion contable y que los 6rganos de
auditoria y control interno, considerados mecanismos internos de gobernanza corporativa no son eficientes
para inhibir la adopcion de estrategias de manipulacion contable por cambio de clasificacién, para las
empresas analizadas en el periodo.

Palabras clave: Mecanismos de Auditoria; Calidad de la Informacion; Accruals Discrecionales, Actividades
Reales; Resultado Contable Anormal

1 Introducao

A adocao de boas praticas de governanga corporativa possibilita a melhoria do desempenho da
empresa e da sua relagdo com o mercado, gerando mecanismos capazes de garantir que o comportamento
dos gestores da empresa reflita os interesses de seus acionistas (Bushman & Smith, 2001), podendo
minimizar a adogao de praticas de gerenciamento de resultados que diminuam a qualidade da informagao
contabil (Lin & Hwang, 2010).

Entre as préaticas de governanga corporativa, destacam-se os mecanismos de auditoria, que, apds a
promulgagao da Lei Sarbanes-Oxley (SOX), com disposicoes voltadas para as companhias com acdes
negociadas na bolsa de valores dos Estados Unidos, e que também produziu impactos no Brasil,
desempenharam papel crucial na gestao de risco e no elo entre conselho de administracédo, auditores e
acionistas (Silva, Vasconcelos & De Luca, 2017), devido a énfase atribuida a implementacdo e manutencao
de uma estrutura de controle interno e a criagdo do comité de auditoria.

Os mecanismos de auditoria podem ser internos e externos. Os internos operam por meio do
controle interno, da auditoria interna e do comité de auditoria, enquanto os externos estédo relacionados a
auditoria independente e ao ambiente legal e regulatério, que, em conjunto, reduzem a assimetria
informacional e garantem mais transparéncia as informagdes e mais confiabilidade aos resultados (Bortolon,
Sarlo & Santos, 2013).

A literatura é abundante em obras que investigam o relacionamento entre mecanismos de auditoria
especificos e o gerenciamento de resultados contabeis. Entre as caracteristicas de auditoria avaliadas
individualmente, destacam-se: tamanho do comité de auditoria (Zalata, Tauringana & Tingbani, 2018),
independéncia do comité de auditoria (Poretti, Shatt & Brynseels, 2018), auditoria externa realizada por uma
das Big Four (Khalil & Ozkan, 2016), rodizio do auditor responsavel (Demski, 2004), existéncia da auditoria
interna (Christ, Masli, Sharp & Wood, 2015) e controle interno (Brown, Pott & Wdmpener, 2014).

Alguns desses estudos apresentaram resultados divergentes, e, majoritariamente, investigaram a
influéncia de mecanismos de auditoria especificos no gerenciamento de resultados por meio dos accruals
discricionarios. Entretanto, como os gestores podem também gerenciar os resultados contabeis por
atividades reais e por mudanga de classificagdo, mostra-se relevante investigar o impacto do conjunto dos
mecanismos de auditoria na utilizacdo de praticas de gerenciamento de resultados que diminuem a
qualidade das informagdes contabeis.

No que tange as métricas de gerenciamento de resultados contébeis, verifica-se que a manipulacao
por accruals discricionarios resulta em alteracdo no lucro liquido, sem afetar diretamente o fluxo de caixa
(Dechow, Ge & Schrand, 2010); o nivel anormal de atividades reais modifica o lucro liquido, com efeito
direto no fluxo de caixa (Bilal & Komal, 2018); e a manipulagdo do resultado por mudanga de classificacdo
modifica itens da Demonstracdo do Resultado do Exercicio, com o objetivo de alterar o lucro operacional,
sem alterar o lucro liquido, nem tampouco o fluxo de caixa (McVay, 2006).

No tocante aos accruals discricionarios, assim como o nivel anormal de atividades reais, Shipper e
Vincent (2003) defendem que as normas de contabilidade e de controle mais rigidas podem resultar em
uma substituicdo das estratégias de gerenciamento de resultados contabeis, sendo provavel que em um
mesmo exercicio 0s gestores utilizem mais de uma estratégia de diminuigdo da qualidade da informagao
contabil, em fungdo do custo correspondente & adogédo de cada uma delas (Cupertino, Martinez & Costa,
2015; Zang, 2012).

Assim, considerando-se 0 ambiente de governanga corporativa das empresas do mercado de
capitais brasileiro, a finalidade dos mecanismos de auditoria e seu impacto na qualidade da informacao
contabil, formula-se a seguinte questdo de pesquisa: Qual a influéncia dos mecanismos de auditoria no
nivel de gerenciamento de resultados contabeis? Dessa forma, este estudo tem como objetivo geral analisar
a influéncia dos mecanismos de auditoria no nivel de gerenciamento de resultados, em empresas
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participantes do indice de A¢des com Governanga Corporativa Diferenciada (IGC) da B3 S. A. Brasil, Bolsa,
Balcé&o. ]

Embora as empresas que participam do Indice de Agées com Governanga Corporativa Diferenciada
(IGC), também estejam listadas no Novo Mercado e nos Niveis 1 e 2 de Governanga Corporativa da B3 e,
portanto, adotam melhores praticas de governanga corporativa, ha a necessidade de avaliar se os
mecanismos de controle, especificamente, os mecanismos de auditoria, influenciam positivamente a
qualidade da informagdo contabil, em que se busca o alinhamento de interesses entre gestores e
investidores e a minimizacao dos conflitos de agéncia.

As proxies de gerenciamento de resultados contdbeis utilizadas no estudo foram estratégias de
gerenciamento (accruals discricionarios, nivel anormal de atividades reais e o nivel do resultado contabil
inesperado) disponiveis para identificar a manipulagao dos nimeros contabeis pelos gestores, uma vez que,
além de cada uma dessas estratégias serem realizadas de formas distintas e influenciarem de forma
diferente o resultado contabil, os gestores podem adota-las, conjuntamente, no mesmo exercicio (Zang,
2012), impactando significativamente a qualidade da informacgao contabil (Dechow, Ge & Schrand, 2010).

A influéncia dos mecanismos de auditoria em cada uma das estratégias de gerenciamento de
resultados foi investigada por meio de regressées com dados em painel com efeitos fixos e de regressdes
quantilicas, para o periodo de 2011 a 2017. De acordo com os resultados, os mecanismos de auditoria
influenciam negativamente o nivel dos accruals discricionarios, o nivel anormal de atividades reais e o
resultado contabil anormal das empresas investigadas, participantes da carteira IGC da B3.

Esta investigacao contribui para a ampliagdo da discussdo sobre o efeito dos mecanismos de
auditoria no nivel de gerenciamento de resultados contdbeis, por meio da andlise do comportamento dos
accruals discricionarios, dos niveis anormais das atividades reais e do nivel do resultado contabil
inesperado. Diferentemente dos estudos anteriores, os resultados deste estudo apresentam evidéncias de
como os mecanismos de auditoria inibbem a adogdo de distintos niveis de manipulagdo dos numeros
contdbeis. Na pratica, essas evidéncias podem auxiliar investidores, auditores, analistas financeiros,
credores e 6rgaos reguladores no processo de avaliagdo e monitoramento das companhias, fortalecendo
ainda mais o0 mercado de capitais no Brasil.

2 Revisao da Literatura e Desenvolvimento das Hipoteses

Segundo Davidson, Goodwin-Stewart e Kent (2005), o comité de auditoria tem por finalidade
monitorar a discricionariedade financeira dos gestores, como forma de garantir a credibilidade das
demonstragdes financeiras, proteger os interesses dos acionistas e melhorar a qualidade da informagao
contabil reportada. Adicionalmente, os referidos autores comentam que a eficiéncia desse comité esta
associada ao grau de independéncia dos seus membros.

Ao estudar o efeito do nivel de ocupacao dos diretores que participam de mais de um comité, Fich e
Shivdasani (2006) constataram uma reducdo de sua capacidade de monitoramento, o que enfraquece os
instrumentos de governanga corporativa nas empresas em que atuam. Assim, a eficiéncia do comité de
auditoria ao supervisionar as atividades dos gestores para melhorar a qualidade da informagao contabil esta
associada ao grau de independéncia dos membros desse colegiado (Sultana, Singh & Van Der Zahn, 2015).

De modo complementar, Sun, Lan e Liu (2014) verificaram que as empresas com comité de
auditoria composto por membros que também sejam diretores apresentam uma associagao positiva com o
nivel anormal de atividades reais. Os autores constataram que quando os membros do comité de auditoria
desempenham outras fungbes ocorre uma reducdo na eficiéncia de monitoramento das atividades da
empresa.

Cunha, Hillesheim, Faveri e Rodrigues (2014), em um estudo com 415 empresas listadas na
BM&FBovespa nos exercicios de 2010 e 2011, constataram que o tamanho do comité de auditoria e a
independéncia dos seus membros ndo influenciam o nivel dos accruals discricionarios.

Davidson et al. (2005) afirmam que a escolha da empresa de auditoria é outro mecanismo de
governancga associado a qualidade da informacdo contabil. Segundo DeAngelo (1981), a escolha de uma
empresa de auditoria de maior porte garante mais qualidade a auditoria, ja que as grandes empresas detém
mais recursos € mais expertise para detectar praticas de gerenciamento de resultados que reduzem a
qualidade da informacgéo reportada aos usuarios externos.

Prawitt, Smith e Wood (2009) defendem que por meio do comité de auditoria as firmas podem
implementar auditorias internas para complementar e dar suporte a governanca. Ao analisar 218
companhias de capital aberto estadunidenses no periodo de 2000 a 2005, os autores identificaram uma
associagao positiva entre a qualidade da auditoria interna e o nivel dos accruals discricionarios.

De acordo com Brown et al. (2014), a implementacdo de um érgdo de controle interno constitui
aspecto-chave para o aumento da qualidade das informagbes financeiras, pois essa unidade tem a
capacidade de reduzir a manipulacdo intencional dos nimeros contabeis. Ao comparar a qualidade dos
lucros de empresas canadenses antes (2002-2003) e depois (2004-2005) da adogéo obrigatéria do controle
interno, Singer e You (2011) observaram que esse mecanismo de governanga corporativa tem impacto
positivo na qualidade dos lucros.
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Segundo Nagy (2005), uma forma de evitar desvios dos auditores independentes consiste em limitar
o tempo que um auditor permanece realizando auditoria externa na mesma empresa. Ademais, a
rotatividade dos auditores externos possibilita mais independéncia profissional e qualidade da auditoria (Lys
& Watts, 1994), o que pode refletir positivamente na qualidade das informacdes financeiras e na inibicdo de
estratégias de gerenciamento de resultados contabeis (Defond & Subramanyam, 1998).

Dantas e Medeiros (2015) argumentam que, cada vez mais, a revisdo realizada pelos auditores tem
mais relevancia, uma vez que aspectos subjetivos de julgamento profissional sdo adotados na elaboracao
das informagdes contdbeis e podem facilitar acées oportunistas da administracdo para reportar um
resultado satisfatério e, consequentemente, encobrir uma eventual situacdo econdmico-financeira
insatisfatoria com efeito no desempenho da empresa. Nesse sentido, destaca-se o estudo de Healy e
Wahlen (1999) que, ao utilizar julgamento para estruturar uma operacao especifica com o objetivo de altera-
la para enganar os usuarios das informagbes financeiras em relagdo ao desempenho econémico da
empresa, ou para influenciar os resultados contratuais que dependem dos nimeros contébeis, concluiram
gue os gestores reduzem a qualidade dos lucros, ou seja, da informagao contabil.

No que tange as estratégias de gerenciamento de resultados contabeis, Schipper (1989) defende
ainda, que elas sdo utilizadas pelos gestores com a finalidade de atingir motivacao particular obtida por
meio do atendimento a metas de lucro. Almeida e Almeida (2009) evidenciaram que as empresas auditadas
por uma das Big Four possuem nivel mais baixo de accruals discricionarios do que aquelas auditadas por
outras empresas. Cohen, Dey e Lys (2008) evidenciaram que ap6s a publicacdo da SOX, houve um
aumento na qualidade da informacdo contabil. Becker, DeFond, Jiambalvo e Subramanyam (1998)
concluiram que as empresas com menos qualidade de auditoria externa apresentam niveis de accruals
discricionarios mais altos.

Miko e Kamardin (2015) analisaram o impacto de fatores como a presenga e o tamanho do comité
de auditoria, uma das Big Four como empresa de auditoria, o tempo de relacionamento entre auditor e
empresa e a remuneragdo pelo servico de auditoria externa, no nivel dos accruals discricionarios no
mercado de capitais nigeriano, e identificaram que o comité de auditoria e as varidveis de qualidade de
auditoria contribuem para o rebaixamento do nivel de gerenciamento de resultados (GR) por accruals
discricionarios.

Com base nessa literatura, formula-se a primeira hipétese de pesquisa:

H,;: Os mecanismos de auditoria influenciam negativamente o nivel dos accruals discriciondrios
(GR1).

Ao analisar a relacao entre o nivel anormal de atividades reais e as caracteristicas do comité de
auditoria em uma amostra de 6.759 empresas dos EUA no periodo de sete anos imediatamente anterior a
promulgagao da SOX (1996 a 2002), Visvanathan (2008) ndo encontrou correlagdo significante entre o
tamanho e a independéncia do comité de auditoria e o nivel anormal de atividades reais. Entretanto, ao
examinar o efeito das carateristicas dos comités de auditoria no nivel anormal de atividades reais em uma
amostra de 148 empresas dos EUA, no periodo de 2005 a 2007, Garven (2015) identificou que nas
empresas com grande niumero de membros independentes no comité de auditoria € menor a propensao a
utilizagao de praticas de gerenciamento de resultados contabeis por atividades reais.

Sun et al. (2014) identificaram uma correlagado negativa entre independéncia dos auditores e o nivel
anormal do fluxo de caixa operacional, do volume de producdo e das despesas discricionarias, em
empresas dos EUA. Adicionalmente, os autores relatam que dentre as fungbes dos instrumentos de
auditoria destaca-se a de restringir a adogéo de estratégias de manipulagao das atividades reais.

Diante do exposto, propde-se a segunda hipétese de pesquisa:

H»: Os mecanismos de auditoria influenciam negativamente o nivel anormal de atividades reais
(GR2).

Conforme Haw, Simon e Ho (2011), o gerenciamento de resultados por mudancga de classificacdo
refere-se a qualificacéo errbnea e deliberada de despesas basicas, tais como o custo do produto vendido e
as despesas gerais e administrativas, com a finalidade de aumentar o lucro, reportando um resultado
contabil anormal. McVay (2006), ao investigar a adogao dessa estratégia de gerenciamento de resultados
no mercado norte americano, evidenciou que o0s gestores, oportunisticamente, transferem despesas
essenciais para itens especiais para permitir que as empresas atendam as previsdbes dos analistas
financeiros.

O resultado contabil anormal é dificil de ser detectado pela auditoria, e tem impacto significativo na
interpretacdo de analistas e na percepcao de investidores (Haw, Simon & Ho, 2011), na medida em que
indica a manipulagao do lucro por meio de mudanca de classificacdo das contas contabeis. Desse modo, a
identificacdo de fatores que mitigam esse tipo de manipulagdo da informacado contabil mostra-se relevante
para o mercado de capitais brasileiro, ja que no Brasil é baixa a protegao aos investidores (Marques, Costa
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& Silva, 2016), o que favorece a adogdo dessa estratégia de gerenciamento de resultados contabeis
(Defond, Hung & Trezevant, 2007).
Assim, delineia-se a terceira hipétese desta pesquisa.

Hs: Os mecanismos de auditoria influenciam negativamente o nivel do resultado contabil anormal
(GR3).

3 Metodologia da Pesquisa
3.1 Amostra da Pesquisa

A populacao deste estudo compreende as 188 companhias listadas na B3 participantes da carteira
IGC, que mede a performance das empresas listadas nos trés niveis diferenciados de governanca

corporativa — Nivel 1, Nivel 2 e Novo Mercado —, ou seja, que adotam boas praticas de governanca
corporativa (B3, 2018). A amostra foi obtida na forma explicitada na Tabela 1.

Tabela 1:

Composicao da amostra da pesquisa

Empresas com ag¢é6es na carteira IGC, da B3, em margo de 2018 188
(-) Companhias do setor financeiro e outros, segundo a classificagdo da B3 32
(-) Empresas duplicadas 13
(-) Companhias com falta de dados 01
(=) Amostra 142

Fonte: Elaborada pelos autores.

Foram coletados dados do periodo de 2011 a 2017, extraidos do banco de dados Economatica® e
dos formularios de referéncia das empresas disponibilizados no website da Comissdo de Valores
Mobiliarios. Devido ao fato de algumas empresas ndo possuirem todas as variaveis em todos os anos e
para todos os modelos, além do painel de dados ser desbalanceado, algumas regressées possuem
diferentes numeros de observacgdes, reunindo, cada uma delas, entre 494 e 632 observacdes. Para o
alcance do objetivo da pesquisa, foi necessério estimar as proxies de gerenciamento de resultados
contébeis.

3.2 Medidas de Gerenciamento de Resultados Contabeis

Foram utilizadas trés medidas para mensurar o gerenciamento de resultados, a saber: os accruals
discricionarios (GR1), o nivel anormal das atividades reais (GR2) e o resultado contabil anormal (GR3). Vale
ressaltar que os modelos utilizados para estimar as proxies de gerenciamento de resultados contabeis
(Equagbes (1), (2), (4), (5), (6) e (8)), foram estimadas por modelos de regressao por ano e setor. Além
disso, realizou-se os testes para verificar o problema de autocorrelagdo e heterocedasticidade, buscando
corrigi-los no caso de presenga de um deles em cada modelo. Os modelos utilizados s&o apresentados a
seguir.

3.2.1 Accruals Discricionarios (GR1)

A primeira proxy de gerenciamento de resultados sao os accruals discricionarios (GR1). O processo
de detecgao dos accruals discricionarios tem inicio com a estimagao dos accruals totais apurados sob a
abordagem do Balango Patrimonial. Apds a estimacao dos accruals totais, sdo estimados os coeficientes a,
B1 e B2, segundo o Modelo Jones (1991), apresentado na Equacéo 1, os quais sdo posteriormente aplicados
no Modelo Jones Modificado (Dechow et al. 1995), para calcular os accruals ndo discricionarios, conforme a
Equacéao 2.

TAi = a(1/A1) + B1 (AVig) + B2 (PPEy) + &; (Equacgao 1)

NDA;; = a(1/Ai1) + B1 (AVii- ACRy) + B2 (PPE;) + & (Equacao 2)

Em que:

TA; = accruals totais da empresa i no periodo t, ponderados pelo seu Ativo no final do periodo t-7;
AV, = variagao da receita de vendas liquida da empresa i, ponderada pelo Ativo no final do periodo
t-1;

PPE; = saldo da conta Ativo Imobilizado da empresa i no final do periodo t, ponderado pelo Ativo no
final do periodo t-1;

Ai.1 = Ativo da empresa i no final periodo f-7;

&y = termo de erro da regressao (residuos) da empresa i no periodo t;
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NDA;; = accruals néo discricionarios da empresa i no periodo t;

ACR;; = variagao da rubrica Contas a Receber (clientes) da empresa i no periodo -1 para o periodo
t, ponderada pelo Ativo no final do periodo t-7; e

a, B; e B2 = coeficientes estimados da regressao pela Equacgéo 2.

Os accruals discricionarios sdo encontrados por meio da Equacéo 3, de acordo com o proposto por
Dechow et al. (1995).

AD; = TA; - NDA; (Equacéao 3)

Em que:

AD;; = accruals discricionarios da empresa i no periodo f;
TAy= accruals totais da empresa i no periodo f; e

NDA;; = accruals nao discricionarios da empresa i no periodo &

3.2.2 Nivel Anormal das Atividades Reais (GR2)

A segunda proxy de gerenciamento de resultados é o nivel anormal das atividades reais (GR2).
Para a estimagdo dessa proxy, foi inicialmente utilizado o Modelo Roychowdhury (2006), conforme as
Equacbes 4, 5 e 6, que estimam os padrdoes normais dos Fluxos de Caixa Operacionais — FCO, dos custos
de produgédo — PROD e das Despesas Discricionarias — DD, respectivamente, assim como o erro (g), que
representa o nivel anormal de cada uma dessas variaveis.

FCOw/Ait1 = a . By (1 /Ai1) + Bz (Vit /A1) + Bs (AVit /A1) + & (Equacao 4)

PROD/Air1 = a . B1 (1/Ait1) + Bz (Vit /A1) + Bs (AVit /Ai4) + (Equacao 5)
B4 (AVir1/Air1) + €it

DDi/Ait1 = a4 B1 (1/Ai1) + B2 (Viea/Air1) + &it (Equacéo 6)

Em que:

FCO,; = fluxo de caixa operacional da empresa i no periodo t (lucro operacional — accruals);

A, = ativo da empresa i no periodo t;

PROD; = custo de producao da empresa i/ no periodo t (custo do produto vendido + Aestoque);
DD = despesas discricionarias;

Vi = receita operacional liquida da empresa i no periodo t;

AV, = variagdo em vendas da empresa i no periodo t; e

&y = termo de erro da regressao da empresa / no periodo t.

De acordo com Gunny (2010), o nivel total anormal das atividades reais é obtido por meio da
Equacao 7.

GR2;, = (AFCO, + ADDy) + ((APROD; x (-1)) (Equagao 7)

Em que:

GR2;; = nivel anormal das atividades reais da empresa i no periodo t;
AFCOy = fluxos de caixa operacional anormal da empresa i/ no periodo f;
ADD; = despesas discricionarias anormais da empresa i no periodo f; e
APRODj; = custos de producédo anormais da empresa i no periodo t.

3.2.3 Resultado Contabil Anormal (GR3)

Para estimagéo do resultado contébil anormal, foi utilizado o Modelo McVay (2006), que se inicia
com a estimacdo do resultado principal da empresa (core earnings), para, a partir dele, mensurar a
mudanca inesperada do resultado principal da empresa (unexpected change in core earnings), utilizado
como terceira proxy de gerenciamento de resultados (GR3), e encontrado pela diferenga entre o resultado
principal da empresa (RPE) e o erro (¢) da Equacao 8.

RPE; = a+ B;RPE; + B2TRA; + BsACC .1 + B,ACC + BAREC;; + (Equacéo 8)
BﬁN_AREC it + Eit
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Em que:

RPE = resultado principal da empresa i no periodo f (lucro operacional antes da depreciacao e itens
especiais, ponderado pela receita de vendas);

RPE = resultado principal da empresa i no periodo t-1 (lucro operacional antes da depreciacao e
itens especiais, ponderado pela receita de vendas);

TRA = taxa de rotatividade do Ativo da empresa i/ no periodo f;

ACC = accruals operacionais da empresa i no periodo t-1;

ACC = accruals operacionais da empresa i no periodo t;

AREC = variagao da receita da empresa i no periodo t; e

N_AREC = variagdo negativa da receita de vendas da empresa i no periodo t.

As medidas de gerenciamento de resultados contdbeis estdo relacionadas com as distorgées
intencionais realizadas pelos gestores com a intengéo de alterar o lucro das empresas (Dechow et al., 2010)
e foram multiplicadas por (-1) e inclui a interpretacdo prévia de que altos valores de GR, ou seja, valores
distantes de 0, indicam maior nivel de gerenciamento de resultados contabeis.

3.3 Design da Pesquisa

O estudo analisa o efeito dos mecanismos de auditoria no nivel de gerenciamento de resultados
contabeis. Para tanto, inicialmente foram estimados os accruals discricionarios (GR1), conforme Equagotes
1, 2 e 3, o nivel anormal de atividades reais (GR2), de acordo com as Equacdes 4, 5, 6 e 7, e o resultado
contabil anormal (GR3), a partir da Equacédo 8, das empresas que compdem o IGC da B3. Além disso,
destaca-se que, para testar as hipoteses de pesquisa, as métricas de gerenciamento de resultados (GR1,
GR2 e GR3) foram consideradas em valores absolutos, ja que a finalidade ndo é investigar o efeito dessas
estratégias de manipulacado de resultado no lucro. Para testar as hipdteses e concretizar o objetivo da
pesquisa, € utilizada a Equagéao 9.

GRi,t= a + B1TAMCA,1 + BglNDCA,t + BgB|G4 it + B4RODA|” + B5AUD|N” + BGCO|NTM+

B;TAM ; + BeEND s + BoROA  + £, (Equagao 9)

A Tabela 2 apresenta as variaveis utilizadas como proxies para mecanismos de auditoria coletadas
no Formulario de Referéncia (FR), item 12.7, e suas respectivas bases tedricas.

Tabela 2:
Variaveis, proxies, operacionalizacao e base tedrica
Variavel Proxy Operacionalizacao Base tedrica
Tamanho do comité de ~ Numero de Numero de membros do comité de Sun et al (2014),
auditoria membros auditoria Zalata et al. (2018),
(TAMCA) Moras e Klann (2020)
Numero de Numero de membros que participam Chan, Liu e Sun
Independéncia dos membros apenas do comité de auditoria (2013), Porettiet et al.
membros do comité de independentes (2018), Moras e Klann

auditoria (2020), Chiang,
(INDCA) Kleinman e Lee
(2020)
Qualidade da empresa Dummy para indicar  “1” indica que a empresa i é auditada por Zalata et al. (2018),
de auditoria empresa de uma das Big Four no periodo ¢ Zgarni, Hlioui e Zehri
(BIG4) auditoria Big Four “0”, no caso contrario (2016)
Dummy para indicar  “1” indica que houve alteragao do auditor Demski (2004), Lys e
Rodizio do auditor a alteragéo do responsavel pela auditoria independente Watts (1994), Nagy
independente auditor na empresa i no periodo tem relacdo ao (2005), Moras e Klann
(RODAI) independente periodo t-1 (2020)

“0”, no caso contrario

Auditoria interna
(AUDIN)

Dummy para indicar
a existéncia do
6rgao de auditoria
interna

“1” indica a existéncia de um 6rgéao
especifico de auditoria interna na empresa
i no periodo ¢

“0”, no caso contrario

Christ et al. (2015),
Prawitt et al. (2009)

Controle interno
(COINT)

Dummy para indicar
a existéncia do
6rgao de controle
interno

“1” indica a existéncia de um 6rgéo
especifico de controle interno na empresa i
no periodo t

“0”, no caso contrario

Brown et al. (2014),
Zakaria, Nawawi e
Salin (2016)

Fonte: Elaborado pelos autores.

A exemplo de outros estudos envolvendo proxies de gerenciamento de resultados, foram utilizadas
as seguintes variaveis de controle: tamanho da empresa (TAM), calculado a partir do logaritmo natural do
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Ativo (Dechow & Dichev, 2002; Gunny, 2010; Roychowdhury, 2006); rentabilidade sobre o Ativo (ROA),
calculada pela razédo entre o lucro operacional e o Ativo (Roychowdhury, 2006; Zang, 2012); e
endividamento (END), obtido por meio da razdo entre Empréstimos e financiamentos, de curto e longo
prazo, e o ativo total (AlImadi & Lazic, 2016; Call et al., 2014).

Destaca-se que, para testar as hipoteses da pesquisa e apresentar evidéncias mais robustas sobre
a relagédo entre os mecanismos de auditoria e 0 gerenciamento de resultados, fez-se uso de dois métodos
de regressdo: minimos quadrados ordindrios (OLS) e regressdo quantilica. Dessa forma, por meio da
regressdo quantilica foi possivel observar o efeito dos mecanismos de auditoria nos diferentes niveis
(quantis) de gerenciamento de resultados, ou seja, na adogdo de estratégias mais (ou menos) agressivas
de manipulacdo dos numeros contdbeis, além do nivel médio do gerenciamento de resultados adotado
pelas empresas, explicitado nos resultados pelo método dos minimos quadrados ordinarios.

4 Apresentacao e Analise dos Resultados

A analise dos resultados tem inicio por meio da estatistica descritiva das variaveis da pesquisa. A
Tabela 3 apresenta a estatistica descritiva das proxies de gerenciamento de resultados contabeis (GR) —
nivel dos accruals discricionarios (GR1), nivel anormal das atividades reais (GR2) e resultado contabil
anormal (GR3) —, além dos mecanismos de auditoria e das variaveis de controle.

Tabela 3:
Estatistica descritiva
» . . . Quantil o

Variavel Média Desvio Minimo 10 25 50 75 90 Maximo
GR1 0,035 0,041 0,000 0,005 0,010 0,022 0,047 0,056 0,065
GR2 0,033 0,034 0,000 0,004 0,010 0,021 0,046 0,051 0,060
GR3 0,014 0,018 0,000 0,002 0,004 0,009 0,016 0,027 0,032
TAMCA 1,830 1,765 0 0 0 2 3 4 5
INDCA 0,296 0,735 0 0 0 0 0 1 1
BIG4 0,929 0 1 1 1 1 1 1
RODAI 0,332 0 0 0 0 1 1 1
AUDIN 0,199 0 0 0 0 0 1 1
COINT 0,235 0 0 0 0 0 1 1
TAM 15,4 1,36 11,9 13,7 14,4 15,3 16,3 17,2 19,7
ROA 0,031 0,095 -1,24 -0,047 0,001 0,033 0,071 0,117 0,362
END 0,317 0,179 0,00 0,072 0,182 0,310 0,431 0,551 1,080

GR1: nivel dos accruals discricionarios; GR2 = nivel anormal das atividades reais; GR3 = resultado contabil anormal;
TAMCA = tamanho do comité de auditoria; INDCA = independéncia dos membros do comité de auditoria; BIG4 =
qualidade da empresa de auditoria; RODAI = rodizio do auditor independente; AUDIN = auditoria interna; COINT =
controle interno; TAM = tamanho da empresa; ROA = rentabilidade sobre o Ativo; END = endividamento.

Fonte: Elaborada pelos autores.

Observa-se que as médias da primeira e da segunda medida de gerenciamento de resultados sao
respectivamente 0,035 e 0,03, mas o desvio-padrao da GR1 (nivel dos accruals discricionarios) é maior do
gue a da segunda proxy (nivel anormal de atividades reais), sinalizando uma maior dispersao do nivel dos
accruals discricionarios do que do nivel anormal de atividades reais. Ademais, verifica-se que das métricas
de gerenciamento de resultados a que mais contribui para a diminuicdo da qualidade das informagdes é a
GR1 (nivel dos accruals discricionarios), ja que € a que estd mais préxima a 1, e a que causa um menor
impacto & a GR3 (resultado contabil anormal), que indica a manipulagao do lucro por meio de mudanca de
classificagdo das contas contabeis.

A amostra apresenta empresas com ativo médio de 15,4; um endividamento baixo, j4 que as dividas
representam em média 0,317 de seus ativos e 0,551 no quantil 90, contudo, verifica-se um alto desvio-
padrdo das variaveis endividamento, ou seja, um indicativo de grande dispersdo dos dados que torna a
amostra heterogénea em relagdo ao nivel de endividamento. A rentabilidade média das empresas que
compde a amostra € de aproximadamente 3%, no entanto, hd empresas com rentabilidade negativa e
outras que apresentam rentabilidade acima de 0,36.

Quanto aos mecanismos de auditoria, observa-se que pelo menos 25% (quartil 25) das empresas
da amostra ndo tem comité de auditoria; e pelo menos em 75% das empresas que possuem o comité de
auditoria, nenhum dos membros é independente, ja que nenhum dos membros que compde esse comité
participa apenas dele. Em relagdo a qualidade da auditoria, verifica-se que 92,9% das empresas da amostra
sdo auditadas por uma das quatro maiores empresas de auditoria (BIG4) e que somente 33,2% das
empresas realizam o rodizio do auditor responsavel pela auditoria, como requerido pela Comissdo de
Valores Mobiliarios (CVM).
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Analisando os dados quanto a existéncia de um érgao especifico de auditoria interno e de controle
interno nas empresas, constata-se que 19,9% das empresas constituiram um érgao de auditoria interna e
qgue nas empresas do IGC, que compdem a amostra, 23,5% possuem um érgao de controle interno.

Para se investigar a influéncia dos mecanismos de auditoria no gerenciamento de resultados
contabeis, utilizaram-se a regressdo com dados em painel com efeitos fixos, tendo em vista os testes de
Hausman e Multiplicador de Lagrange de Breusch-Pagan, e a regressdo quantilica, ja que esses métodos
possibilitam observar como as variaveis explicativas relacionam-se com a variavel dependente ao longo da
sua distribuicdo, pois a forma como elas relacionam-se pode ser diferente, de acordo com o nivel em que se
encontra essa variavel (Yu, Wang & Wu, 2015). Portanto, possibilita uma maior compreensao dos efeitos
dos mecanismos de auditoria nos niveis de gerenciamento de resultados empregados pelas empresas que
compdem a carteira IGC.

A Tabela 4 apresenta os resultados das regressdes que identificam as varidveis dos mecanismos de
auditoria que influenciam o nivel dos accruals discricionarios (GR1).

Tabela 4:
Influéncia dos mecanismos de auditoria no nivel dos accruals discricionarios (GR1)

GR"iyt: a+ B1TAMCAM + Bz|NDCAi,t + BSB|G4i,t + B4RODA|M + BsAUD|Ni,t + BsCO|NTi,t+ B7TAMM + BgENDi,t + BgROAth +
it

L Quantil Painel com
Variavel 10 25 50 75 90 efeitos fixos VT
Intercepto 0,0056 0,0033 -0,0010 0,0164 0,0337 0,0015
TAMCA -0,0002 -0,0007* -0,0007* -0,0020*** 0,0012 -0,0002* 1,20
INDCA -0,0007 -0,0011 -0,0016* -0,0018 -0,0091 -0,0033* 1,19
BIG4 0,0034 0,0059 -0,0006 -0,0035 0,0038 0,0048 1,06
RODAI 0,0007 -0,0010 0,0028 -0,0010 -0,0048 0,0005 1,01
AUDIN -0,0022* -0,0015*** -0,0009* -0,0049 -0,0041 -0,0003*** 1,13
COINT -0,0016 -0,0009 -0,0013 0,0071 -0,0111 0,0020 1,14
TAM -0,0003 -0,0001 -0,0013 -0,0020* -0,0028 -0,0016 1,12
ROA -0,0015 -0,0004 -0,0089 -0,0226 -0,0553 0,0207 1,17
END 0,0011 0,0038 0,0124 0,0142 -0,0144 0,0015 1,30
Descricao
Pseudo R® 0,0105 0,0131 0,0109 0,0179 0,0543
F de Wald 4,775+
Prob > F 1,57**
Within 0,0118
Between 0,0023
Overall 0,0115
Observacbes 494

(*) Significancia a 10%; (**) Significancia a 5%; (***) Significancia a 1%.

TAMCA = tamanho do comité de auditoria; INDCA = independéncia dos membros do comité de auditoria; BIG4 =
qualidade da empresa de auditoria; RODAI = rodizio do auditor independente; AUDIN = auditoria interna; COINT =
controle interno; TAM = tamanho da empresa; ROA = rentabilidade sobre o Ativo; END = endividamento; VIF = variance
inflation factor.

Fonte: Elaborada pelos autores.

Os resultados da estimacdo por dados em painel com efeitos fixos e da regressdo quantilica,
apresentados na Tabela 4, revelam que o nivel dos accruals discricionarios sofre influéncia negativa do
tamanho do comité de auditoria, do nimero de membros independentes e da existéncia de auditoria interna.
Dessa forma, ha evidéncias de que esses mecanismos de auditoria melhoram a qualidade das informacoes
contdbeis, uma vez que inibe a adocao de estratégias de manipula¢do do lucro por escolhas contabeis.

Semelhante ao observado por Yang e Krishman (2005) e divergente aos resultados encontrados por
Cunha et al. (2014) e Miko e Kamardin (2015), no que tange ao numero de membros do comité de auditoria,
tal achado sinaliza que os gestores das empresas da amostra com maior nimero de membros no comité de
auditoria s@do menos propensos a utilizar a discricionariedade das normas contabeis para, de modo
oportunistico, influenciar o resultado da empresa.

Entretanto, nao foi verificada na regressdo quantilica uma relagdo negativa e significante entre o
nivel dos accruals discricionarios e a quantidade de membros independentes do comité de auditoria e a
existéncia da auditoria interna nas empresas da amostra a partir do quantil 75%. Isso pode indicar que a
existéncia de um 6rgdo de auditoria interna e o nimero de membros independentes do comité de auditoria
ndao inibem a adogdo mais agressiva dessa estratégia de manipulacdo dos numeros contabeis. Esse
resultado é contrario aqueles observados por Christ et al. (2015) e Prawitt et al. (2009), em relagéo a
influéncia da auditoria interna no gerenciamento de resultados contabeis.

Assim, ndo se deve rejeitar a hipdtese (H;) de que “os mecanismos de auditoria influenciam
negativamente o nivel dos accruals discricionarios (GR1)” e melhoram a qualidade da informacdo contabil.
Entretanto, quanto a influéncia das variaveis auditoria externa, rodizio do auditor independente e controle
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interno, no nivel dos accruals discricionarios, os resultados demonstram n&do haver uma relacéo significante
entre as variaveis, contrapondo-se a tese defendida por Almeida e Almeida (2009), Cohen et al. (2008),
Miko e Kamardin (2015) e Silvestre, Costa e Kronbauer (2018), segundo a qual esses mecanismos de
auditoria influenciam o nivel dos accruals discricionarios e, portanto, a qualidade das informagdes contabeis.
A Tabela 5 apresenta os resultados das regressdes que analisaram a influéncia dos mecanismos de
auditoria na segunda proxy de gerenciamento de resultados — o nivel anormal de atividades reais (GR2).

Tabela 5:
Influéncia dos mecanismos de auditoria no nivel anormal de atividades reais (GR2)

GR2i1= a + B1TAMCAi; + B2INDCAi: + BsBIG4i: + B4sRODAI;; + BsAUDIN;: + BsCOINT;i: + B7TAM;: + BsENDi + BsROAi +
it

Quantil Painel com

Variavel 10 25 50 75 90 efeitos fixos VT
Intercepto 0,0113 0,0341*** 0,0596*** 0,1053*** 0,1561*** 0,0707***
TAMCA 0,0004 0,0001 0,0017 0,0023* 0,0046** 0,0020*** 1,18
INDCA -0,0007 0,0004 -0,0011 -0,0014 -0,0050*** -0,0030 1,18
BIG4 -0,0031 -0,0016 -0,0159** -0,0093 -0,0012 -0,0063 1,07
RODAI -0,0002 0,0019 -0,0005 -0,0051 -0,0046 -0,0021 1,01
AUDIN 0,0018 0,0007 0,0007 -0,0003 -0,0081 -0,0019 1,12
COINT -0,0017 -0,0055*** -0,0116*** -0,0185*** -0,0205*** -0,0130*** 1,11
TAM -0,0002 -0,0014** -0,0011 -0,0032* -0,0059** -0,0021* 1,12
ROA 0,0019 -0,0162** -0,0166 0,0031 0,0356 0,0015 1,17
END -0,0024 0,0007 -0,0015 0,0072 0,0199 0,0072 1,30
Descricao
Pseudo R® 0,010 0,0249 0,0341 0,0422 0,0540
F de Wald 4,77
Prob > F 3,57***
Within 0,0538
Between 0,1030
Overall 0,0487
Observacbes 632

(*) Significancia a 10%; (**) Significancia a 5%; (***) Significancia a 1%.

TAMCA = tamanho do comité de auditoria; INDCA = independéncia dos membros do comité de auditoria; BIG4 =
qualidade da empresa de auditoria; RODAI = rodizio do auditor independente; AUDIN = auditoria interna; COINT =
controle interno; TAM = tamanho da empresa; ROA = rentabilidade sobre o Ativo; END = endividamento; VIF = variance
inflation factor.

Fonte: Elaborada pelos autores.

O resultado das regressbdes demonstra que a existéncia de um érgéo especifico de controle interno
nas empresas da amostra influencia negativamente, com nivel de significancia de 1%, o nivel anormal de
atividades reais, corroborando o evidenciado por Brown et al. (2014) e Singer e You (2011). Isso implica que
as acoes de controle interno podem estar sendo eficientes na redugdo de praticas de manipulagdo por
atividades reais, que diminuem a qualidade das informaces contabeis.

Conforme os dados apresentados na Tabela 5 constata-se que o nimero de membros do comité de
auditoria influencia positivamente o resultado anormal das atividades reais. Os resultados da regressdo com
dados em painel e da regressdo quantilica evidenciam que esse mecanismo de auditoria ndo reduz a
adocgdo agressiva dessa estratégia de manipulagéo de resultados, pois até o quantil 50 nao foi encontrado
coeficientes com significancia estatistica e, como observado na Tabela 3, a média da variavel GR2 é
superior a mediana.

Logo, ha indicios de que um comité de auditoria maior ndo diminui a propensao dos gestores das
empresas da amostra em adotar estratégias que diminuem a qualidade das informacdes contabeis por meio
da manipulagao das atividades reais. Esse resultado é alinhado ao defendido por Yang e Krishman (2005),
de que um comité menor pode ser mais funcional e supervisionar melhor os relatérios financeiros, e
divergente ao evidenciado por Kent, Routledge e Stewart (2010), em que o tamanho do comité esta
positivamente ligado & qualidade da informacao contabil.

Além disso, na regressdo quantilica a variavel independéncia do comité de auditoria apresentou
coeficiente negativo e significante a 1% no quantil 90. Infere-se que o maior nimero de membros
independentes do comité de auditoria diminui apenas a adogao de agressivas estratégias de manipulagao
dos nimeros contabeis por atividades reais, corroborando os achados de Fich e Shivdasani (2006), Sultana
et al. (2015) e Sun et al. (2014).

Portanto, ndo deve ser rejeitada a hipotese (H,) de que “os mecanismos de auditoria influenciam
negativamente o nivel anormal de atividades reais (GR2)”. Ressalte-se que ndo foram encontrados
coeficientes significantes para as variaveis Big Four, rodizio do auditor externo e auditoria interna,
contrariando os resultados encontrados por Brown et al. (2014), Cunha et al. (2014), Davidson et al. (2005),
DeAngelo (1981), DeFond e Subramanyam (1998) e Singer e You (2011).
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Esses resultados mostram indicios de que os mecanismos de auditoria ndo séo téo eficientes para
distinguir até que ponto as atividades reais da empresa sdo atividades em niveis normais ou nédo, o que
pode estar relacionado ao defendido por Cupertino et al. (2015) e Roychowdhury (2006), quanto a
dificuldade de identificar e definir niveis especificos de atividades como anormais.

A Tabela 6 mostra os resultados da andlise da influéncia dos mecanismos de auditoria no resultado
contabil anormal, terceira proxy de gerenciamento de resultados contabeis adotada neste estudo.

Tabela 6:
Influéncia dos mecanismos de auditoria no resultado contabil anormal (GR3)

GRSii= a + B1TAMCAi; + B2INDCAi: + BsBIG4i: + B4sRODAI;; + BsAUDIN;: + BsCOINT;i: + B7TAM;: + BsEND; + BsROAi +
it

.. Quantil Painel com
Variavel 10 25 50 75 90 efeitos fixos VT
Intercepto -0,012** -0,0123*** -0,0290*** -0,0254 -0,0417** -0,0186***
TAMCA -0,0003 -0,0002 -0,0007*** -0,0009 -0,0009 -0,0022*** 1,21
INDCA 0,0008 0,0013 0,0004 -0,0007 -0,0021 0,0009 1,20
BIG4 -0,0006 0,0007 -0,0039** 0,0053 0,0047 0,0015 1,06
RODAI 0,0003 0,0002 -0,0002 -0,0002 -0,0002 -0,0004 1,01
AUDIN 0,0022** 0,0011** 0,0003 0,0022 0,0057* 0,0067*** 1,13
COINT 0,0006 0,0071*** 0,0064*** 0,0144** 0,0428*** 0,0175*** 1,12
TAM 0,0009*** 0,0009*** 0,0022*** 0,0023** 0,0038*** 0,0018*** 1,13
ROA 0,0030 0,0014 0,0010 0,0015 -0,0037 0,0073 1,18
END 0,0017 0,0031** -0,0004 -0,0049 -0,0026 0,0029 1,33
Descricao
Pseudo R? 0,0607 0,1177 0,1145 0,1253 0,2726
F de Wald 4,77+
Prob > F 15,55***
Within 0,2040
Between 0,5872
Overall 0,2071
Observacoes 625

(*) Significancia a 10%; (**) Significancia a 5%; (***) Significancia a 1%.

TAMCA = tamanho do comité de auditoria; INDCA = independéncia dos membros do comité de auditoria; BIG4 =
qualidade da empresa de auditoria; RODAI = rodizio do auditor independente; AUDIN = auditoria interna; COINT =
controle interno; TAM = tamanho da empresa; ROA = rentabilidade sobre o Ativo; END = endividamento; VIF = variance
inflation factor.

Fonte: Elaborada pelos autores.

Na regress@o com dados em painel com efeitos fixos, evidencia-se que as variaveis auditoria interna
e controle interno apresentaram coeficientes positivos e significantes a 1%. De modo similar, na regressao
quantilica para esses mecanismos de auditoria foram observados coeficientes positivos e significantes nos
quantis 10, 25 e 90 para a variavel auditoria interna, e nos quantis 25, 50, 75 e 90, para a variavel controle
interno. Logo, isso significa que, ao contrario do esperado e encontrado por Brown et al. (2014) e Singer e
You (2011), esses o6rgados internos ndo tém implementado processos que diminuam a classificacao
oportunistica de contas contabeis para, assim, melhorar a qualidade da informagao contabil.

Divergindo dos resultados evidenciados por DeFond e Subramanyam (1998), Lys e Watts (1994) e
Nagy (2005), em que a realizagdo do rodizio do profissional responsavel pela auditoria externa minimiza a
adocdo de estratégias de gerenciamento de resultados, nesta pesquisa, essa variavel ndo apresentou
coeficientes significantes. Assim, ndo é possivel inferir que esse mecanismo de auditoria reduz a
possibilidade de adogado da estratégia de gerenciamento de resultados por mudanga de classificagao,
contribuindo para a melhoria da qualidade das informagdes financeiras das empresas da amostra.

Diferentemente das demais medidas de gerenciamento de resultados contabeis, o fato de a
empresa ser auditada por uma das Big Four reduz a adogdao da manipulagao dos nameros contabeis por
meio de mudangas de classificagao, visto que, para essa varidvel, verificou-se um coeficiente negativo e
significante a 5%, no quantil 50. Esse resultado sinaliza que os gestores consideram os riscos de a auditoria
externa identificar a utilizacdo dessa forma de manipulagdo de resultados, e, possivelmente, a adotam com
mais cautela. Esse resultado converge com aquele encontrado por DeFond e Subramanyam (1998), Lys e
Watts (1994) e Nagy (2005).

De modo semelhante ao observado na investigacao da influéncia dos mecanismos de auditoria no
nivel dos accruals discricionarios e contrario ao resultado demonstrado para o nivel anormal de atividades
reais, o resultado apresentado na Tabela 6 evidencia que o nimero de membros do comité de auditoria
diminui a propenséo dos gestores a adotar a estratégia de mudanca de classificagdo para manipular o lucro
operacional do periodo, contrariando o observado por Cunha et al. (2014) e Miko e Kamardin (2015), de que
a quantidade de membros do comité de auditoria ndo influencia o gerenciamento de resultados contabeis.
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Isso posto, ndo se pode rejeitar a hipdtese (Hs) de que “os mecanismos de auditoria influenciam
negativamente o resultado contabil anormal (GR3)”.

5 Conclusao

Esta pesquisa analisou a influéncia dos mecanismos de auditoria no nivel de gerenciamento de
resultados, em empresas brasileiras listadas na B3 participantes da carteira IGCX no periodo de 2011 a
2017. Como proxies para mecanismos de auditoria foram utilizadas as variaveis: tamanho do comité de
auditoria, independéncia do comité de auditoria, empresa ser auditada por uma das Big Four, ocorréncia de
rodizio de auditor independente, existéncia de um 6rgéo de controle interno e de auditoria interna.

As métricas de gerenciamento de resultados, utilizadas como proxies de qualidade das informacoes
contabeis, foram: os accruals discriciondrios, estimados segundo o Modelo Jones Modificado (Dechow et
al,, 1995); o nivel anormal das atividades reais, mensurado segundo os modelos Gunny (2010) e
Roychowdhury (2006); e o resultado contabil inesperado, na forma proposta por McVay (2006).

A partir da andlise do efeito dos mecanismos de auditoria no nivel dos accruals discricionérios,
verificou-se que o tamanho do comité de auditoria € a quantidade de membros independentes desse
comité, assim como a existéncia de um 6rgdo especifico responsavel por implementar e monitorar os
controles internos da empresa influenciam negativamente o nivel dos accruals discricionarios, ou seja, a
qualidade das informacdes contabeis das empresas da amostra.

Quanto ao nivel anormal das atividades reais, assim como evidenciado para o nivel dos accruals
discricionarios, foi encontrado que o controle interno influencia negativamente o nivel de manipulacdo dos
resultados por meio da altera¢do oportunistica do volume de producao, do fluxo de caixa operacional e das
despesas discricionarias. Além disso, também se observou que a independéncia dos membros do comité de
auditoria inibe a adogao agressiva dessa estratégia de gerenciamento de resultados, que reduz a qualidade
das informagdes financeiras e que a qualidade da empresa de auditoria externa desencoraja os gestores a
manipular as atividades reais das empresas.

No que concerne a manipulagao das informagoes financeiras que resultam em um resultado contabil
anormal, verificou-se que o tamanho do comité de auditoria, assim como o fato de a empresa ser auditada
por uma das quatro maiores empresas de auditoria do mundo, restringe a adocao dessa estratégia. Diante
disso, ndo foi possivel rejeitar nenhuma das trés hipdteses da pesquisa, ou seja, de que os mecanismos de
auditoria influenciam negativamente o nivel dos accruals discricionario, o nivel anormal de atividades reais e
o resultado contabil anormal das empresas participantes da carteira IGC. Constata-se, portanto, que os
mecanismos de auditoria contribuem para aumentar a qualidade das informag6es contabeis.

Este estudo contribui para subsidiar discussdes sobre a efetividade das préaticas de governancga
corporativa, especificamente dos mecanismos de auditoria, que, dentre outras, possuem as fungdes de
monitorar as agbes dos gestores e coibir praticas de manipulacdo do lucro e melhorar a qualidade das
informagdes contabeis. Além disso, fornece evidéncias de que o tamanho do comité de auditoria e o
controle interno, mecanismos internos de governanga corporativa, nem sempre restringem a adogao de
estratégias de manipulacao dos lucros. Outra constatacio € que a obrigatoriedade da realizacdo do rodizio
do profissional responsavel pela auditoria externa nao contribui para inibir a adocdo de praticas de
manipulagdo das informagbes financeiras que diminuem a qualidade das informagdes reportadas aos
diversos usuarios. Recomenda-se que os 6rgaos reguladores considerem essas questdes ao normatizar e
regular a governanga corporativa, e que os investidores observem tal pratica no seu processo decisorio.

Ressalte-se que os resultados evidenciados limitam-se ao periodo e a amostra estudados. Como
sugestdo para pesquisa futura, indica-se a investigagdo da influéncia de outros mecanismos de governanga
corporativa na qualidade das informagbes contabeis, assim como a analise por tipo de controle acionario e
pela composicdo da remuneracao dos executivos. Além disso, recomenda-se também a realizagdo de nova
pesquisa com todas as empresas de capital aberto listadas na B3, considerando ainda, os anos apés a
adocdo das medidas sanitarias decorrentes da pandemia da COVID-19, ja que essa situagdo resultou em
uma maior restricdo financeira para as empresas, resultando em distintas demandas por mecanismos de
auditoria e de governanga corporativa.
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