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RESUMO

As empresas listadas na B3 sao obrigadas, por for¢ca da lei, a passarem por auditorias regulares
e a publicarem seus informes financeiros e suas informagdes complementares. Nesse sentido, as
demonstragdes financeiras auditadas configuram importante recurso para boa pratica de governanga
e transparéncia nas corporagbes empresariais modernas. De modo a diminuir a assimetria informa-
cional e melhorar essas praticas, a CVM instituiu a necessidade de rodizio de auditoria. A pesquisa
investigou se a substituicdo do auditor independente impacta, de alguma maneira, no gerenciamento
de resultados (proxy adotada para qualidade da auditoria) nas empresas listadas na B3 entre 2012 e
2016. A amostra foi de 207 empresas ndo financeiras, resultando em 1890 observagdes, sendo que o
rodizio de auditoria independente foi observado 280 vezes (51% voluntarios) ao longo do periodo. Por
meio do método de accruals de Pae (2005) e apds a exclusdo dos outliers, foi realizada a analise das
médias dos grupos de modo a identificar se elas eram estatisticamente diferentes. Constatou-se que
a mudanca de auditoria independente ndo afeta os accruals totais, mas reduz os discricionarios. Isso
pode estar relacionado ao pouco conhecimento sobre o contexto do cliente ou ao receio de assumir
riscos judiciais, como também a detecg&o de erro ou revisdo de procedimentos contabeis, por exem-
plo. De qualquer modo, a consequéncia para os stakeholders pode ser positiva, pois havera uma nova
perspectiva sobre os eventos econdmicos e financeiros da organizagao, o que aumenta a qualidade
e a relevancia da informagéo contabil. Por outro angulo, se a nova auditoria ndo possuir a expertise,
inclusive com os conhecimentos especificos (sistemas contabeis e estrutura de controle interno da
firma), a mudancga pode resultar em perda para a informagé&o contabil e, eventualmente, afetar a com-
parabilidade das demonstragdes contabeis.

Palavras-chave: Rodizio de auditoria; gerenciamento de resultados; governanga corporativa;
qualidade da informacao contabil.

Auditing and earnings management: an investigation in Brazilian companies
publicly traded

ABSTRACT

Companies listed on B3 are required by law to undergo regular audits and to publish their financial
reports and supplementary information. Thus, the financial statements audit constitutes an impor-
tant resource for good governance practice and transparency in modern corporations. In order to
reduce informational asymmetry and improve these practices, CVM established the audit rotation.
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The present research investigated whether the substitution of the independent auditor impacts in
some way the management of results (proxy adopted for quality of the audit) in the companies listed
in B3 between 2012 and 2016. The final sample consisted of 207 non-financial companies, resulting
in 1890 observations, and independent audit rotation was observed 280 times (51% voluntary) over
the period. By means of the accruals method of Pae (2005) and after the exclusion of the outliers,
the means of the groups were analyzed in order to identify if they were statistically different. It was
found that the change of independent audit does not affect total accruals, but reduces the discretion-
ary ones. This may be due to the lack of knowledge about the client’s context or the fear of taking
legal risks, such as error detection or review of accounting procedures, for example. In any case,
the consequence for the stakeholders can be positive, since there will be a new perspective on the
economic and financial events of the organization, which increases the quality and relevance of the
accounting information. On the other hand, if the new audit does not have the expertise, including
the specific knowledge (accounting systems and the firm’s internal control structure), the change
may result in loss to the accounting information and possibly affect the comparability of the financial

statements accounting.

Keywords: Audit rotation; earnings management; corporate governance practices; quality of

accounting information.

1 INTRODUGAO

As empresas de capital aberto, cada dia mais,
estdo inseridas em um ambiente que exige
transparéncia e confiabilidade nos relatérios
financeiros publicados ordinariamente (Pereira
& Vilaschi, 2006, Martins, Oliveira, Niyama &
Diniz, 2014). Isso porque estes sao ferramentas
fundamentais no processo decisoério dos inves-
tidores, constituindo-se como principal fonte de
informacgao da saude financeira e planejamento
estratégico das organizagbes empresariais
(Paulo, 2007).

Até por isso, ao longo dos anos, a configuragéo
do controle das empresas passou por transfor-
magdes. Como mencionam Arruda, Madruga &
Freitas Junior (2008), a complexidade nas ope-
racdes das companhias fez emergir a necessi-
dade de contratacdo de administradores espe-
cialistas para a gestédo de setores operacionais
das empresas, culminando em uma separagao
entre propriedade e controle. Nesse contexto,
emerge uma série de conflitos entre o principal
(acionista) e o agente (administrador). Por isso,
Jensen e Meckling (1976) afirmam que a Teoria
da Agéncia identifica os problemas advindos do
fato de os proprietérios investidores néo esta-
rem diretamente ligados a administracdo da
companhia. Nas palavras de Silveira (2010),
essa situagao torna possivel que pessoas com
poder decisério nas companhias optem por cur-
sos de agédo que maximizem seu préprio bem-
-estar em detrimento do melhor resultado para
a companhia.

Portanto, a redugédo da assimetria informacio-
nal e a minimizagdo dos problemas identifi-
cados pela Teoria da Agéncia estdo entre os
objetivos das companhias modernas. Dentre as
acdes e mecanismos possiveis, a transparén-
cia surge com primazia. O Instituto Brasileiro
de Governanga Corporativa — IBGC (2017)
aponta que a transparéncia € um dos principios
basicos da governanga corporativa. Isso, em
razéo da assimetria de informacgdes nas empre-
sas, revela-se como condigdo necessaria para
0 gerenciamento de resultados, nos termos
do que apontam Consoni, Colauto & de Lima
(2017) e Schipper (1989).

Por causa disso, Bortolon, Neto & Santos
(2013) reconhecem, na auditoria independente,
um dos mecanismos possiveis para aumentar
a transparéncia na relagao gestor — investidor,
admitindo-se que, segundo estes autores, a
finalidade da auditoria independente “é, através
de uma averiguagao imparcial e com reconhe-
cida capacidade técnica, avalizar as demons-
tracdes financeiras” (Bortolon, Neto & Santos,
2013, p. 28).

Justamente por isso, Crepaldi (2004) e Perez
Junior (1998) conceituam a auditoria como
levantamento, estudo e avaliagado sistematica de
procedimentos, transagdes, rotinas e demons-
tragbes financeiras de uma organizagao empre-
sarial. Dessa maneira, devido a sua grande
utilidade, a qualidade dos servigos de auditoria
esta intimamente relacionada a independéncia
do auditor. Kinney, Palmore & Scholz. (2004)
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destacam que a perda da independéncia do
auditor tem como consequéncia a diminuigéo da
qualidade nos relatérios financeiros.

Também Cunha, Moraes & Leite (2015, p. 1)
apontam que “a importancia de uma audito-
ria aos que utilizam seus servigos, depende
da capacidade do auditor em identificar falhas
no sistema de contabilidade e resistir as pres-
sbes de clientes na divulgagao de informagbes
quando a violagédo é descoberta”. Portanto, ha
uma preocupacao de que a permanéncia por
um longo periodo com a mesma empresa de
auditoria afeta a sua imparcialidade e autono-
mia (Beattie & Fearnley, 1995, Bronson, Harris
& Whisenant, 2016). Por conseguinte, entre os
pontos positivos do rodizio de auditoria, esta
a percepgdo dos usuarios das demonstragbes
contabeis de maior independéncia entre auditor
e auditado (Oliveira & Santos, 2007, Bronson,
Harris & Whisenat 2016). A partir de tal indepen-
déncia, espera-se que o novo auditor seja mais
severo em relagdo a qualidade das demons-
tracdes contabeis, sobretudo no que diz res-
peito ao gerenciamento de resultados (Cunha,
Moares & Leite, 2015).

Diante disso, emerge a necessidade da regu-
lagdo introduzida pela Instrugdo Normativa n°
308 da Comisséao de Valores Mobiliarios (CVM),
que disciplina a prestagao do servico de audi-
toria independente, estabelecendo normas
atinentes tanto ao auditor quanto a entidade
auditada. O artigo 28 da referida instrugéo esta-
belece o prazo de 20 dias para que a empresa
auditada comunique a CVM a mudanga de
auditor, apresentando as justificativas para tal
mudanga, bem como a anuéncia por parte do
auditor substituido. O artigo 31 dessa instru-
¢ao diz, ainda, que o Auditor Independente ndo
podera prestar servigos para a mesma entidade
auditada por prazo superior a cinco anos conse-
cutivos, estabelecendo prazo de trés anos para
recontratagéo do auditor.

Sabe-se também que a mudanga de auditoria
pode ser por motivagao interna da firma. Essas
motivacgdes, segundo Beattie e Fearnley (1995),
normalmente se relacionam a mudancas na alta
administragdo, a necessidade de servigos adi-
cionais, a insatisfagdo com servigos ofertados,
a taxa de auditoria muito alta, a necessidade
de novos financiamentos, a aquisi¢ao por outra
empresa, a relagbes de trabalho precarias e
desentendimentos técnicos.

Aqui, pois, reside a problematica que inspira
esta pesquisa, ou seja, interessa compreen-
der os efeitos da troca de auditoria indepen-
dente no gerenciamento de resultados nas
empresas listadas na B3. Bispo e Lamounier
(2011) apontam que os investidores, analistas
e profissionais ligados as empresas de capital
aberto possuem interesse em verificar o quanto
os resultados das empresas sdo gerenciados.
Ademais, nas duas ultimas décadas, grandes
companhias americanas entraram em colapso
apos encobrirem importantes manipulagbes
nos resultados, inclusive contando com a par-
ticipagcao de empresas de auditoria.

Portanto, muitas decisdes no mercado de capi-
tais sdo tomadas tendo como fundamento os
numeros demonstrados pela contabilidade
(Bispo & Lamounier, 2011). Assim, o interesse
do mercado pela qualidade da divulgagédo das
informagdes financeiras das empresas impde
rigor para elaboragao dos demonstrativos con-
tabeis, entretanto, como apresentam Cunha
Moraes & Leite (2015), os resultados da con-
tabilidade adequam-se a julgamentos dos ges-
tores e dos contadores, abrindo margem para
gerenciamento de tais resultados. Embora o
gerenciamento de resultados n&do possa ser
classificado como fraude contébil, Martinez
(2008) argumenta que a pratica compromete a
qualidade da informag&o contabil e pode criar
ineficiéncias sérias na distribuicdo de riquezas
com consequéncias danosas para o mercado
de capitais brasileiro.

Diante desse cenario, elege-se como problema

de pesquisa: o gerenciamento de resultados
das empresas de capital aberto no Brasil é
afetado pelo rodizio de auditoria indepen-
dente? A fim de melhor compreender o pro-
blema de pesquisa anunciado, elege-se como
objetivo geral investigar se a substituicdo do
auditor independente impacta, de alguma
maneira, no gerenciamento de resultados nas
empresas listadas na B3 entre os anos de 2012
e 2016. Soma-se a esse objetivo, analisar se
os dados relacionados ao gerenciamento de
resultados séo divergentes quando houve rodi-
zio voluntario ou obrigatério do auditor indepen-
dente; e se existem diferengas entre os niveis
observados de gerenciamento de resultados
quando houve substituigdo do auditor indepen-
dente por empresas tidas por Big Four (Deloitte
Touche Tohmatsu, Ernst & Young, KPMG e
Pricewaterhouse Coopers) ou néo.
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Bispo e Lamounier (2011) ressaltam que os
analistas, reguladores, investidores e profis-
sionais ligados as empresas de capital aberto
sédo interessados em verificar o quanto os
resultados s&o manipulados, sobretudo apods
a ocorréncia de escandalos de empresas que
manipulavam seus resultados a ponto de incor-
rerem em faléncia. Ainda segundo os autores,
ha determinadas situagdes nas quais a norma
contabil permite que os gestores utilizem a sua
discricionariedade na definicdo dos critérios
contabeis que serdo aplicados. A questao que
surge dessa situagao é o quanto tal discriciona-
riedade poderd alterar nos resultados contabeis
e o impacto na tomada de decis&o por parte dos
interessados nas informagdes divulgadas.

Em vista de que, apesar de haver auditoria,
regulamentacéo e fiscalizagdo, exemplos, como
os da Enron e WorldCom, apontam a necessi-
dade de se investigar se ocorre gerenciamento
de resultados substanciais a ponto de impactar
o0 mercado, o que faz surgir a necessidade de
se analisar a qualidade dos servigos de audito-
ria (Elder, Lowensohn & Reck, 2015). Portanto,
a pesquisa busca contribuir para a literatura ao
estudar os efeitos da substituicdo do auditor
no nivel de gerenciamento de resultados apo6s
a obrigatoriedade estabelecida pela Instrugéo
Normativa (IN) 480 de 2009 da Comisséo de
Valores Mobiliarios de se informar os motivos do
rodizio de auditoria independente no Formulario
de Referéncia. Bem como investigar caracteris-
ticas da firma de auditoria, notadamente se a
firma pertence ou ndo as empresas chamadas
Big Four, no nivel de gerenciamento de resul-
tados das empresas que compdem a amostra.
Assim como Martinez (2008), esta pesquisa
admite que earnings management & equiva-
lente a gerenciamento de resultados contabeis
e que accruals equivalem a acumulagdes.

Com isso, o presente trabalho esforga-se em
evidenciar que a redugdo da assimetria infor-
macional e dos conflitos de agéncia estéo entre
os beneficios da adogdo do rodizio das audi-
torias independentes. Isso porque, buscando
maior compliance, as empresas tém adotado
um conjunto de procedimentos de gestédo
amplamente discutido na atualidade, o rodizio
de auditoria, que pode ser considerado uma
sinalizagdo ao mercado; justamente por consi-
derar que a auditoria independente representa
uma ferramenta que possibilita maior otimiza-
¢ao0 na geragao de informagdes confiaveis aos
usuarios externos das informagdes financeiras

geradas pelas companhias, na medida em que
a opiniao da auditoria inspira confianga ao usu-
ario das demonstracdes contabeis (Firmino,
Damascena & Paulo, 2011).

2 REVISAO DA LITERATURA
2.1 RODIZIO DE AUDITORIA

Como aponta Almeida (2003), diversos moti-
vos levam as empresas a contratarem audito-
res independentes, tais como: obrigagéo legal;
medida de controle interno; consolidagdo das
demonstragdes financeiras; entre outros. A legis-
lacdo brasileira estabelece a obrigatoriedade
de contratagdo de auditoria independente para
empresas pertencentes a alguns setores do mer-
cado, quais sejam companhias de capital aberto,
seguradoras e fundos de penséo. Para o auditor
independente, a legislagdo brasileira ainda esti-
pula a obrigatoriedade de substituicdo do audi-
tor, evento conhecido por rodizio de auditoria.

Formigoni, Pompa, Soares & Paulo (2008) res-
saltam que ha dois tipos de rodizio de auditoria:
o rodizio de firmas de auditoria e o rodizio de
auditores. O primeiro consiste na ruptura comer-
cial que ha entre a firma de auditoria e o cliente,
ja o segundo passa pela substituicdo dos pro-
fissionais que desenvolvem as atividades da
auditoria, sem que haja ruptura comercial com a
firma de auditoria propriamente dita e o cliente.

A adocdo do rodizio obrigatério de audito-
ria, no Brasil, ocorreu por meio de Resolugéo
3.198 do Banco Central (Bacen), de 27 de
maio de 2004, e da Instrugdo Normativa (IN)
n°® 308, da Comisséo de Valores Mobiliarios, de
14 de maio de 1999 da Comissdo de Valores
Mobiliarios (CVM), apés a descoberta de falhas
nas demonstragdes contabeis de Instituicdes
Financeiras na década de 80 (Oliveira & Santos,
2007). Para Oliveira e Santos (2007), o obje-
tivo da adogao do rodizio foi atenuar a falta de
credibilidade no mercado financeiro face a des-
continuidade das instituigdes financeiras e nos
prejuizos gerados por estas aos seus correntis-
tas. Em relagéo a esse assunto, a IN 308 esta-
belece que o auditor independente ndo possa
prestar servicos de auditoria para um mesmo
cliente por prazo superior a 5 (cinco) anos. Em
16 de novembro de 2011, a CVM publicou a IN
509, possibilitando que o auditor independente
possa prestar servicos de auditoria por até 10
anos consecutivos caso a empresa auditada
possua Comité de Auditoria Estatutario em
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funcionamento e o auditor seja pessoa juridica.
A obrigatoriedade do rodizio de auditor externo
foi suspensa pela Deliberagdo n° 549 de 2008
da CVM pelo periodo compreendido entre 2009
e 2011, devido a adogdo das normas internacio-
nais de contabilidade.

Embora compulsério no Brasil, o rodizio de
auditoria também ocorre por decisdo volunta-
ria da empresa auditada. Sprenger, Silvestre
& Laureano (2016) mencionam que empresas
que recebem relatério de auditoria modificado
sdo mais propensas a substituirem seus audito-
res independentes, assim como concluiram que
as empresas chamadas Big Four estdo menos
vulneraveis ao rodizio voluntario.

Fraudes e escandalos corporativos recentes
nos Estados Unidos e na Europa também
contribuiram para a maturidade da ideia de
obrigatoriedade em substituicdo compulso-
ria do auditor externo. Conforme salientam
Martinez & Funchal (2015), escandalos como
os da Enron Corporation (empresa ameri-
cana do setor de energia elétrica com sede
no Texas, acusada de fraudar informacgdes
contabeis relacionadas ao endividamento da

companhia e, dessa forma, inflar artificial-
mente seus lucros), consequente faléncia
da firma Arthur Andersen, e casos como a
WorldCom (companhia de telecomunicagao
dos EUA acusada de maximizar os ganhos
financeiros de inUmeras aquisicées efetuadas
e minimizar as despesas existentes) culmi-
naram na Lei Sarbanes-Oxley, nos EUA. Tal
lei busca garantir maior confiangca no mer-
cado de capitais por meio de boas praticas de
governanga corporativa e coibir procedimen-
tos antiéticos na gestédo das corporagdes.

Oliveira (2005) ressalta que o beneficio do
rodizio de auditor externo colabora para a pre-
vengéo de um vinculo de compromisso entre a
firma de auditoria e seu cliente, afetando sua
independéncia e criando ambiente favoravel
para resultados viciados. A obrigatoriedade
do rodizio de auditoria ndo é unanimidade no
mundo, visto que ha discussdo se tal pratica
realmente maximiza a independéncia e a qua-
lidade da auditoria externa. Oliveira e Santos
(2007) apresentaram um quadro com os aspec-
tos positivos e negativos do rodizio de auditoria
independente, baseados em estudos brasileiros
e internacionais, conforme Quadro 1.

Quadro 1 — Aspectos positivos e negativos do rodizio de auditoria

Aspectos negativos

Aspectos positivos

a. Nao mantém o conhecimento acumulado da firma
de auditoria que tem feito os trabalhos. O foco dos

para areas de risco;
b. Desestabiliza a relagdo econdmica entre as partes.

mento consideravel pelas firmas na expectativa de
ser recuperado em anos subsequentes por traba-
Ihos mais eficientes e mais bem planejados;

c. Redugéo dos investimentos em especializacdo dos

formacao técnica, sem a certeza de que a interrup-
¢éo do relacionamento ocorreria por circunstancias
normais, e ndo por deciséo regulatoria;

d. Agovernanga corporativa é afetada, pois liberda-
de de escolha estaria sendo impactada em sua
esséncia;

e. Desequilibra o mercado das firmas pois a busca
pela recomposicado de carteiras de clientes seria
estruturada de forma inadequada, sem respeitar as
condigdes normais de mercado;

f. Acarreira em auditoria seria dificultada, pois a
perda desses clientes pode propiciar até mesmo a
interrupgao da pratica de auditoria de firmas.

trabalhos do novo auditor pode n&o ser direcionado

No primeiro ano de trabalho, é realizado um investi-

auditores, pois as firmas n&o alocariam recursos na

. Socializa o conhecimento técnico pois quebra o mo-

nopolio do conhecimento e da pratica de auditoria em
determinado segmento;

. Satisfaz o publico com a quebra de relacionamento

de longo prazo, conferindo a determinados usuarios
de demonstragdes contabeis uma percepg¢édo de maior
independéncia;

. Muda o perfil do auditor nas empresas submetidas ao

rodizio. Um perfil mais técnico do auditor € privile-
giado em detrimento do perfil comercial e gerador de
novos trabalhos;

. Requer maior atengéo do auditor pelo processo

frequente de troca pela exposi¢éo de seus papéis de
trabalho a outros auditores, sucessores ou revisores;

. Focaliza a atengéo do auditor no acionista, e ndo na

administracéao;

Muda a metodologia de auditoria com foco concentra-
do nos procedimentos obrigatérios e maior objetivida-
de na alocagao e no foco dos testes de auditoria;

. Atenua a falta de fiscalizagéo do Estado, pois a possi-

bilidade de o auditor sucessor ter acesso aos papéis
de trabalho referentes ao processo de auditoria das
demonstragdes contabeis das empresas pode ser
considerada uma forma de fiscaliza¢édo adicional, que
deveria estar sendo feita pelo Estado.

Fonte: Oliveira e Santos (2007, p .95).
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De acordo com Formigoni et al. (2008), é impor-
tante ressaltar o papel da auditoria nos nego-
cios empresariais, no governo e na sociedade
em geral, ja que essa pratica permite as empre-
sas maior seguranga sobre as informagdes con-
tabeis publicadas, bem como confiabilidade aos
usuarios de tais informagdes. Dessa forma, o
trabalho de auditoria independente, sobretudo
no presente contexto de forte discussao de ado-
¢ao de praticas de governanga corporativa, tor-
na-se ainda mais importante.

2.2 GERENCIAMENTO DE
RESULTADOS

O gerenciamento de resultado tem sido ampla-
mente discutido nas pesquisas (Avelar & Santos,
2011, Martinez, 2013) em contabilidade nos ulti-
mos anos. Como apontam Bispo e Lamounier
(2011), os investidores e demais participantes
do mercado de capitais sdo interessados em
averiguar o quanto os resultados das empresas
s&0 manipulados, uma vez que tais resultados
séo determinantes para a tomada de uma série
de decisoes.

Schipper (1989) conceitua gerenciamento de
resultados como uma intervengado intencional
no processo de elaboragédo dos relatérios finan-
ceiros, com a intengdo de obter algum ganho
privado. Para Healy e Wahlen (1999), o geren-
ciamento de resultados ocorre quando os geren-
tes usam o julgamento para enganar algumas
partes interessadas no desempenho econémico
da empresa ou para influenciar resultados con-
tratuais que dependem de numeros contabeis.
Matsumoto e Parreira (2007) definem gerencia-
mento de resultados como a manipulagao formal

das contas de resultado ou da atividade opera-
cional, mediante escolhas discricionarias de pra-
ticas e estimativas contabeis com implicagdes no
resultado financeiro e em acordo com os princi-
pios e as normas contabeis. O gerenciamento de
resultados implica a alteragéo do resultado finan-
ceiro por meio do emprego de escolhas conta-
beis, estimativas e outras praticas permitidas
pela norma contabil (Amat & Gowthorpe, 2004).
Schipper (1989) ressalta que a condicdo que
torna possivel o gerenciamento de resultados é
a persisténcia da assimetria de informagdes.

Embora a literatura aponte o viés proposital de
manipulagdo nos informes contabeis, & impor-
tante ressaltar que a pratica de gerenciamento
de resultados n&o configura crime ou fraude con-
tabil. Cunha, Moraes & Leite. (2015) ressaltam
que o gerenciamento de resultados caracteriza-
-se como a alteragdo intencional dos resultados
contabeis dentro dos limites legais e da flexibili-
dade permitida pelas normas e praticas contabeis
para alcangar e atender motivagdes particulares.
Em pesquisa pioneira sobre gerenciamento de
resultados no Brasil, Martinez (2001) ressalta a
importancia de entender que a pratica de geren-
ciamento nao se configura fraude contabil. Ainda
segundo o autor, o gestor opera dentro dos limi-
tes do que prescreve a legislagéo, entretanto,
nos pontos em que as normas facultam discricio-
nariedade ao gerente, este realiza suas escolhas
ndo em fungdo do que dita a realidade, mas em
fungéo de outros incentivos. Zendersky (2005, p.
31) conclui “que o gerenciamento de resultados
¢é caracterizado pela atuagdo dentro dos limites
permitidos pela legislagao e pelos principios con-
tabeis geralmente aceitos”, enquanto a fraude
ultrapassa tais limites.

Figura 1 — Limite entre o gerenciamento de resultados e fraude contabil

Rigidez

regulamentat

Gerenciamento
de Resultados

Gerenciamento
de Resultados

Fraude Fraude
Limites Estabelecidos pela Regulamentagao
Fonte: Zenderky (2005, p. 31)
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Martinez (2008) entende que o gerencia-
mento de resultados pode ocasionar danos
para o mercado de capitais brasileiro, uma
vez que uma de suas consequéncias € o

comprometimento da qualidade da informagéao
contabil. A literatura sugere diversos possiveis
motivadores para a pratica de gerenciamento,
como evidencia o quadro 2.

Quadro 2 — Motivagdes gerais para o gerenciamento de resultados

Motivagoes Contratuais

Vinculadas ao

Mercado de Capitais Compensagao

Regulamentares e

Empréstimos e suas Custos Politicos

Convengoes

Modificar a percepgao
de risco

esta vinculada aos lucros

Executivos manipulam resultados
contabeis de modo a aumentar
sua compensagao quando esta

Empresas manipulam
dados contabeis quando
estdo na iminéncia de néao
conseguir manter acordos

Empresas geren-
ciam seus resultados
evitando desgastes de
imagem

Fonte: Adaptado de Martinez (2006)

Martinez (2001) aponta objetivos especificos do
gerenciamento resultados:

(i) as motivagdes vinculadas ao mercado de
capitais sdo: a busca de financiamento externo,
evitar perdas mantendo a continuidade dos
resultados, atender as expectativas de lucros
dos analistas do mercado financeiro e paga-
mento de dividendos;

(if) motivagdes contratuais tém como objetivo moni-
torar os contratos das empresas, quais sejam:
contrato de divida, negociagdo de convengdes
coletivas de trabalho, acordo com credores ou
evitar pagamento de dividendos, contratos impli-
citos e contratos de compensacéo de executivos.

(iii) as motivagdes regulamentares e custos
politicos relacionam-se aos processos poli-
ticos, protegdo de mercado e empresas sob
investigacgao.

O mesmo autor identifica ainda os tipos mais
comuns de gerenciamento de resultados, con-
forme figura abaixo.

Target Earnings, segundo Martinez (2001),
ocorre no intuito de atingir metas deseja-
das, aumentando ou diminuindo os lucros.
Income Smothing refere-se a redugéo do resul-
tado quando a estimativa prévia for alta ou
aumento do resultado quando a prévia for baixa
(Zendersky, 2005).

Figura 2 — Tipos de gerenciamento de resultados

Fonte: Martinez (2001, p. 43)

A dispersdo do lucro € uma medida de risco
apurada pelo mercado de capitais, portanto,
as empresas buscam reduzir a variabilidade
no sentido de reduzir essa percepgao de risco

(Martinez, 2001). Ainda segundo Martinez
(2001), Big Bath Accounting consiste em redu-
zir lucros no presente com o objetivo de aumen-
tar os lucros no futuro. Souza (2015) diz que
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o Big Bath Accounting refere-se a intencdo de
aproveitar alguma oportunidade para realizar
uma baixa de ativos no presente, com o objetivo
de um aumento posterior nos resultados.

2.3 ESTUDOS ANTERIORES E
FORMULACAO DE HIPOTESES

Estudos anteriores tém se dedicado a identi-
ficar o nivel de gerenciamento de resultados
nas companhias abertas apos a substituicdo do
auditor independente. DeFond e Subramanyan
(1998) analisaram uma amostra com 503
empresas que mudaram de auditores indepen-
dentes entre 1990 e 1993 nos Estados Unidos.
A conclusao do trabalho foi que, no ultimo ano
de uma auditoria, a empresa auditada apre-
sentava acréscimos discricionarios substan-
cialmente decrescentes e geralmente insignifi-
cantes no primeiro ano da nova auditoria. Tal
resultado, segundo os autores, reforga a tese
de que o rodizio de auditoria externa mitiga pos-
sibilidades de gerenciamento em dados conta-
beis. O estudo ainda apontou resultados de que
o litigio entre auditor e auditado para que este
adote escolhas contabeis conservadoras, em
ultima analise, desencadeia em demisséo dos
auditores.

Cunha, Moraes & Leite (2015) investigaram o
efeito da troca de firma de auditoria no geren-
ciamento de resultados em empresas listadas
na B3 de 2008 a 2013. A pesquisa concluiu que
a substituicdo do auditor ndo possui relagéo
direta com o gerenciamento de resultados. Para
verificar o gerenciamento de resultados, Cunha,
Moraes & Leite (2015) utilizaram o Modelo de
Barth, Landsman e Lang (2008). Semelhante
apontamento foi encontrado na publicagcao de
Azevedo e Costa (2012). Estes autores conclui-
ram que o rodizio de auditoria independente nao
produz efeito no gerenciamento de resultados,
bem como a troca de auditoria de Big Four para
ndo Big Four e vice-versa também ndo teve
relagdo direta com o gerenciamento de resul-
tados. A pesquisa utilizou os métodos Jones
modificado (1995) e Kang e Sivaramakrishnan
(1995) para detectar accruals discricionarios.

Silvestre (2016) buscaram mensurar o nivel de
gerenciamento de resultados em empresas lis-
tadas na B3 a partir de quatro métodos distin-
tos — Jones (1991), Jones modificado (1995),
Dechow e Dichev (2002) e McNichols (2002), e
concluiram que o rodizio obrigatério de firma de
auditoria pode ser considerado um mecanismo

que contribui para a redugdo do gerenciamento
de resultados quando utilizado os modelos
Jones e Jones modificado. Entretanto, essa
mesma observagao nao ficou evidente quando
utilizados os modelos Dechow e Dichev (2002)
e McNichols (2002).

Em outro trabalho, Bronson, Harris e
Whisenant (2016) investigaram se a existén-
cia de regras obrigando o rodizio das firmas de
auditoria esta associada a mudangas na qua-
lidade dos mercados de auditoria. O trabalho
foi realizado a partir de dados obtidos em trés
paises: Coreia do Sul, Brasil e Italia. Os auto-
res concluiram que: houve melhora na quali-
dade da informagao contabil apds a adogéo da
norma de rodizio e redug&o no gerenciamento
de resultado apds o rodizio.

De par dessas evidéncias e do problema de
pesquisa proposto (O gerenciamento de resul-
tados das empresas de capital aberto no Brasil
é afetado pelo rodizio de auditoria indepen-
dente?), elege-se a H,: A substituicéo do audi-
tor independente influencia o nivel de gerencia-
mento de resultados nas empresas.

A pesquisa buscou investigar, ainda, se o rodi-
zio voluntério e rodizio obrigatério sdo diferen-
tes entre si quando se analisam os dados de
gerenciamento de resultados. Diante disso, pro-
pde-se a H,: O tipo de rodizio (obrigatdrio ou
voluntario) influencia o nivel de gerenciamento
de resultados.

Outra proposta da pesquisa foi investigar se
ha diferencas entre as empresas tidas por Big
Four ou ndo no gerenciamento de resultados,
portanto, tem-se a H,: A substituigéo do audi-
tor independente por/para uma empresa Big
Four influencia o nivel de gerenciamento de
resultados.

3 METODOLOGIA
3.1 AMOSTRAE FONTE DOS DADOS

A amostra da presente pesquisa compde todas
as empresas que negociaram seus titulos
mobiliarios na B3 entre 2012 e 2016. A sele-
¢ado das empresas se deu por meio da coleta
de informagbes no banco de dados basico da
Comissao de Valores Mobiliarios e do software
Economatica®, somando um total de 830 empre-
sas. Excluiram-se desse niumero as empresas
financeiras por apresentarem caracteristicas
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diferentes das demais, dessa forma, buscou-se
eliminar os efeitos do referido setor no geren-
ciamento de resultados, tal conforme propdem
Cunha, Moraes & Leite (2015).

Além das empresas financeiras, foram exclui-
das da amostra as empresas em que néo foi
possivel encontrar dados financeiros suficien-
tes para aplicar o modelo de Pae (2005) para
estimacgéao dos accruals, estes entendidos como
proxy de gerenciamento de resultados. Foram
excluidas, ainda, as empresas as quais nao foi
possivel encontrar informagdes sobre o rodizio
de auditoria independente. A amostra final foi
constituida de 207 empresas.

A amostra da pesquisa foi segredada de modo
a evidenciar a frequéncia de empresas por setor

da economia, conforme classificagdo do banco
de dados Economatica®. Essa divisdo também
evidencia o total de rodizios de auditoria inde-
pendente ocorrido para cada setor, na forma dis-
posta na Tabela 1. As informagdes referentes a
substituicdo do auditor independente estéo rela-
cionadas no Formulario de Referéncia, obrigato-
riamente apresentado pelas empresas de capital
aberto anualmente a CVM e disponibilizado em
seu site (http://www.cvm.gov.br/), pesquisando
as empresas individualmente. A segdo 2 do for-
mulario apresenta a identificagdo e remunera-
¢éo dos auditores independentes, nesta seg¢éo
foram coletados todos os dados necessérios
para classificagdo do rodizio como voluntario ou
obrigatorio, a data do rodizio, se a empresa é
uma Big Four ou nao e se o auditor foi substitu-
ido por uma empresa Big Four ou n&o.

Tabela 1 — Distribuigdo de frequéncia das empresas por setor

Setor Observacoes % Empresas % Rodizio %
Outros 452 24% 43 21% 62 22%
Energia Elétrica 31 16% 40 19% 49 18%
Transporte Servigos 273 14% 37 18% 53 19%
Construgao 122 6% 11 5% 15 5%
Comeércio 107 6% 13 6% 22 8%
Teéxtil 101 5% 7 3% 11 4%
Siderurgia e Metalurgia 92 5% 13 6% 16 6%
Alimentos e Bebidas 83 4% 8 4% 10 4%
Veiculo e Pecgas 66 3% 9 4% 10 4%
Quimica 50 3% 4 2% 4 1%
Telecomunicagdes 42 2% 4 2% 7 3%
Papel e Celulose 38 2% 2 1% 2 1%
Petréleo e Gas 29 2% 3 1% 3 1%
Agro e Pesca 27 1% 2 1% 2 1%
Eletroeletrénicos 24 1% 4 1% 7 3%
Software e Dados 21 1% 2 1% 2 1%
Maquinas Industriais 19 1% 2 1% 2 1%
Mineragéo 18 1% 1 1%* 1 1%*
Minerais nao Metdlicos 15 1% 2 1% 2 1%
Soma 1890 100% 207 100% 280 100%

Fonte: Dados da pesquisa (*arredondado)

Em funcédo da adogdo das normas internacio-
nais de contabilidade no Brasil, a Deliberacao
CVM n° 549, de 2008, suspendeu o rodizio obri-
gatdrio de auditoria entre 2009 e 2011. Sendo
assim, a presente pesquisa buscou investigar
se o rodizio de auditoria produziu efeitos no
gerenciamento de resultados nas empresas
da amostra apés o término de tal suspenséo,
quando as empresas novamente passaram
a subordinar-se a obrigatoriedade de efetuar
rodizio do auditor externo. Ao assumir os anos

compreendidos entre 2012 e 2016 como peri-
odo de analise, esta pesquisa reconhece que,
em fungao da readogéo do rodizio obrigatério, o
Brasil volta a conviver com a hipétese de ocor-
réncia de dois tipos de substituicdo do auditor
externo: voluntaria e obrigatéria. Dessa forma,
a totalidade dos rodizios foi discriminada entre
obrigatério e voluntario, ano de frequéncia, se a
empresa substituida no rodizio foi ou ndo uma
das empresas tidas por Big Four e se a nova
empresa de auditoria, a partir do rodizio, foi
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ou ndo uma das empresas tidas por Big Four
(Tabela 2).

Como se observa na tabela 2, 50,7% dos rodi-
zios de auditoria ocorridos na amostra foram
rodizios obrigatérios, em 48% dos rodizios
ocorridos, a empresa substituida e a empresa

substituta foram Big Four. 2016 foi o0 ano em
que ocorreu 0 maior numero de rodizios, 31%.
Todas as informagbes relacionadas a substitui-
¢ado do auditor independente foram coletadas
diretamente nos Formularios de Referéncia
publicados nos portais de relagées com investi-
dores das empresas ou no site da CVM.

Tabela 2 — Distribuicdo de frequéncia de rodizios de auditoria

Total de Rodizios 280 100%

Rodizios Voluntarios 142 50,7%

Rodizios Obrigatérios 138 49,3%
Big Four para nao Big Four 58 21%
Nao Big Four para Big Four 23 8%
Big Four para Big Four 134 48%
Nao Big Four para nao Big Four 65 23%
Rodizios 2012 51 18%
Rodizios 2013 46 16%
Rodizios 2014 66 24%
Rodizios 2015 30 1%
Rodizios 2016 87 31%

Fonte: Dados da pesquisa

O Formulario de Referéncia é a base mais
importante para ter conhecimento dos motivos
apresentados pela empresa a CVM para subs-
tituicdo do auditor independente, conforme
estipula o Anexo 24 da Instrugdo CVM n° 480
de 2009. Foi considerado rodizio voluntario a
substituicdo do auditor que prestou servigos de
auditoria por prazo inferior ao estipulado pelas
IN's 308 e 509 da CVM e que tenha ocorrido
entre 2012 e 2016, periodo posterior a reado-
¢ao do rodizio obrigatério de auditor indepen-
dente no Brasil.

3.3 MODELO

Um sucedaneo, ou proxy, do gerenciamento
de resultados frequentemente utlizada nas
pesquisas sobre o tema tem sido os chamados
accruals. Colauto e Beuren (2006, p. 100) men-
cionam que accruals “representam os elemen-
tos do resultado que, embora pelo regime de
caixa ja tenham sido efetivados, ainda ndo se
atribuem dentro do periodo de apuragéo ou do
regime de competéncia”. Martinez (2008, p. 8)
diz que “accruals seriam todas aquelas contas
de resultado que entraram no cémputo do lucro,
mas que nao implicam necessaria movimen-
tacdo de disponibilidades”. Isto posto, faz-se
necessario ressaltar que accuals ndo se cons-
tituem de um problema em si, a realidade do
negoécio da empresa pode exigir a aplicagéo de
accruals, como menciona Martinez (2008, p. 8):

Considerando que eventualmente o
“gestor” possa tomar a decisdo de
aumentar ou diminuir os accruals
por motivos alheios a realidade do
negocio, cria-se a necessidade dida-
tica de subdivi-los em: accruals dis-
cricionarios (discretionary accruals)
e accruals nao discricionarios (non
discretionary accruals). Esses ultimos
seriam os exigidos de acordo com a
realidade do negoécio, os primeiros
seriam artificiais e teriam como unico
propésito “gerenciar” o resultado con-
tabil (earnings management).

Para analise dessa pesquisa, a forma de se
mensurar o gerenciamento de resultados valeu-
-se do modelo de accruals de Pae (2005). Como
menciona Baptista (2008), Pae (2005) propds
um aperfeigoamento do modelo de Jones (1991)
e Jones modificado (1995), ambos bastante
difundidos em pesquisas académicas para esti-
macao de accruals. A escolha do modelo Pae
(2005) justifica-se pelo fato de que tal modelo
tem como objetivo aumentar o poder preditivo
do modelo Jones (1991) e Jones modificado
(1995), e isto é possivel por meio da inclusdo de
variaveis que representam o fluxo de caixa ope-
racional e a reverséo natural dos accruals ante-
riores (Paulo, 2007, Baptista, 2008). Segundo
Paulo (2007) e Baptista (2008), o modelo de
Pae (2005) apresentou maior poder preditivo
em relacdo aos demais modelos testados por
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eles em pesquisas que buscavam comparar
modelos de estimagao de accruals para eviden-
ciagao de gerenciamento de resultados.

Pae (2005) menciona que modelos como Jones
e Jones modificado mostraram-se mal especi-
ficados quando as empresas da amostra apre-
sentavam desempenho financeiro extremo,
medidos pelos ganhos e fluxos de caixa opera-
cionais, dessa forma, o modelo proposto inclui
variaveis que incorporam medidas do desem-
penho das empresas, possibilitando aumento
no poder de estimagéo dos accruals.

O caélculo dos accruals totais, segundo Pae
(2005), se da por meio da equagéo 1.

TA,=a(1/A_)+B, (AR) + B, (PPE,) + A, (FCO,)
+A, (FCO,,) + A, (TA,) +¢, (1)

it-1

Em que:

TA, = accruals totais da empresa i no periodo t;
A, , = ativo total da empresa i no final do
periodo t-1;

AR, = variagéo das receitas liquidas da empresa
i do periodo t-1 para o periodo t;

PPE, = saldos das contas Ativo Imobilizado da
empresa i no final do periodo t;

CFO, = fluxo de caixa operacional da empresa
i no periodo t;

CFO, , = fluxo de caixa operacional da empresa
i no periodo t-1;

g, = erros da regressdo, tidos como accruals
discricionarios.

Como apontam Azevedo e Costa (2012),
quanto mais distante de zero for o resultado dos
accruals, maior sera o nivel de gerenciamento
de resultados. No presente estudo aplicou-se o
modelo de dados em painel. Para os procedi-
mentos estatisticos necessarios, utilizou-se o
software Stata.

3.4 PROCEDIMENTOS PARA ANALISE
DOS DADOS

A amostra coletada foi submetida aos pro-
cedimentos necessarios para estimagdo dos
accruals por meio do modelo de Pae (2005),
conforme apresentado na segdo anterior. Da
amostra, ja com informacdes dos accruals dis-
cricionarios, foram eliminados 5% dos outliers
nos extremos superior e inferior, dessa forma,

buscou-se reduzir o impacto de informagbes
que pudesse enviesar os resultados obtidos. As
informacgdes dos accruals discricionarios foram
trabalhadas em médulo, uma vez que o nivel de
gerenciamento de resultados sera maior quanto
mais distante de zero o valor observado esti-
ver (Azevedo e Costa, 2012), independente do
sinal ser negativo ou positivo.

De posse dos dados trabalhados, conforme
indicagdo acima, procedeu-se ao teste t de
comparagao de médias no software Stata com
o objetivo de analisar se as médias observadas
possuem significancia estatistica para analise
das hipoteses do estudo. Para cada hipotese,
buscou-se observar as médias dos accruals
antes e ap0s a ocorréncia de rodizio de audito-
ria independente.

Martinez (2008, p.8) aponta que os accruals
discricionarios tém “como unico propdsito
gerenciar o resultado contabil”. Baptista (2008)
e Silva e Lucena (2017) mencionam que os
accruals totais também contém informacdes
importantes quanto ao nivel de gerenciamento
de resultados, portanto, para a andlise dos
resultados, foram observadas as médias, para
cada evento analisado, dos accruals totais e
dos accruals discricionarios.

4 ANALISE DOS RESULTADOS

4.1  GERENCIAMENTO DE
RESULTADOS E RODIZIO DE
AUDITOR INDEPENDENTE

A amostra inicial da pesquisa englobou 830
empresas, porém, apos a exclusdo das empre-
sas financeiras, de seguros, das empresas
em que ndo foi possivel obter informagbes
financeiras suficientes para aplicar o modelo
Pae (2005) e das empresas que ndo tiveram
informacgdes suficientes de rodizio de audito-
ria, chega-se ao total de 207 empresas em
1890 observagdes, tendo havido rodizio de
auditor independente 280 vezes ao longo do
periodo analisado, 2012 a 2016. Em 2012, o
rodizio obrigatério do auditor retorna a obriga-
toriedade. Dessa forma, toda substituicdo do
auditor independente, ocorrida a partir desse
ano depois de transcorridos 5 anos do inicio da
prestacdo do servigo de auditoria pela mesma
firma, foi considerado rodizio obrigatdrio, tal
conforme preconiza a IN CVM 308.
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Tabela 3 — Estatistica descritiva das observagoées

Variaveis Média Desvio Padrao Maximo Minimo
Accruals totais (0,04) 0,06 0,12 (0,21)
1/ Ativo total 0,00 0,00 0,00 0,00
AR (0,56) 0,48 0,16 (4,16)
PPE 0,49 0,33 3,69 0,00
FCO 0,07 0,13 0,69 (3,16)
FCO (t-1) 0,07 0,11 1,86 (1,54)
AT (t-1) (0,03) 0,26 3,80 (8,94)

Numero de observagdes: 1890

Fonte: Dados da pesquisa

A Tabela 3 apresenta a estatistica descritiva das
observagdes das variaveis para aplicagdo do
modelo de Pae (2005) considerando a estimagéo
dos accruals totais. No intuito de eliminar os outliers,
excluiram-se da amostra que compde a base para
elaboracgao da Tabela 2 os valores 5% mais ele-
vados e 5% mais baixos da variavel AT (Accruals
Totais). A variavel AT apresentou um valor médio
relativamente baixo, (0,040787), semelhante ao
estudo realizado por Silva e Lucena (2017) com
o objetivo de identificar a percepcado de geren-
ciamento de resultados em empresas com oferta
publica inicial de a¢des. O valor encontrado para
a variavel AT foi 0,06 e o desvio padrao de todas
as variaveis aponta para uma dispers&o baixa.

A hipotese testada H,: “a substituicdo do audi-
tor independente influencia o nivel de gerencia-
mento de resultados nas empresas”, visa res-
ponder a problematica proposta pela pesquisa:
“o gerenciamento de resultados das empresas
de capital aberto no Brasil é afetado pelo rodi-
zio de auditoria independente?” Para responder
a pergunta, recorreu-se ao modelo de accruals
de Pae (2005) no intuito de se observar o

gerenciamento de resultados das empresas a
partir do que se intitula accruals discricionarios,
ja que estes partem de decisbes do gestor e
possui o potencial de manipular os resultados
(Martinez, 2008). Azevedo e Costa (2012) men-
cionam que uma vez obtido os accruals das
empresas, quanto mais distante de zero, maior
sera o nivel de gerenciamento de resultados.

A obtencdo dos accruals se deu por meio de
regressdo, conforme exposto na Metodologia
desta pesquisa, utilizando o software Stata. Os
resultados séo apresentados na Tabela 4.

O coeficiente de determinagéo da regresséo
analisada (R? - ajustado) foi de 27,06%, por-
tanto, diz-se que as variaveis independentes
explicam, conjuntamente, 27,06% dos accruals
discricionarios, resultado préximo ao encon-
trado por Haussmann, Savariz, Bizatto & Klann
(2017). Apos gerar a regressao, procedeu-se
ao teste de Wooldridge para detectar problema
de autocorrelagéo, tendo-se obtido p-valor de
0,558, portanto, conclui-se que n&o ha problema
de autocorrelagao.

Tabela 4 — Resultados da regressao por meio do modelo de dados em painel

Observagées 1890

F (6,1884) 117,88

Prob > f 0,0000

R? 0,2730

R? ajustado 0,2706

Variaveis Coeficiente Erro Padrao Razao-t P-valor

TA, 0,0100126 0,0056034 1,79 0,074
" -102,3635 26,09546 -3,92 0,000
AR, 0,0159953 0,0024701 6,48 0,000
PPE, -0,0370202 0,0030618 -12,09 0,000
CFO, -0,08762 0,0147875 -5,93 0,000
CFO,, 0,021241 0,0161482 1,32 0,189

Fonte: Dados da pesquisa

As variaveis do modelo evidenciam relagdes
positivas e negativas com a variavel dependente
accruals discricionarios, cabendo destaque a A, ,

(ativos totais da companhia no instante t — 1).
Para esta, a analise aplicavel é de que a varia-
¢éo de 1 unidade em accruals discricionarios
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provoca uma variagdo em sentido contrario de
aproximadamente 102 unidades nos ativos totais
da companhia. Silva e Lucena (2017) mencio-
nam que, para a variavel PPE,, o sinal esperado
€ negativo, uma vez que tais contas possuem
capacidade de reduzir o lucro por meio da depre-
ciagdo e amortizagdo, enquanto que, para as
variaveis de fluxo de caixa, os sinais esperados
s&o positivos, uma vez que os accruals compen-
sariam os efeitos transitérios do caixa. Tal expec-
tativa confirmou-se para as variaveis CFO, , e
PPE,. A variavel TA, (accruals totais) apresentou
resultado positivo, indicando que aumento nos
accruals totais sdo acompanhados por aumento
nos accruals discricionarios.

O p-valor indica que as variaveis Total de accruals
(TA,) e Fluxo de Caixa Operacional no instante
t- 1 (FCO,,), néo foram estatisticamente signi-
ficativas quando considerado um intervalo de

confianga de 95%. As demais variaveis tiveram
p-valor inferior a 0,01, portanto, considera-se
estatisticamente significativas para um intervalo
de confianca de 99% e afirma-se que tais varia-
veis contribuem para identificar accruals discricio-
narios que “podem sinalizar a pratica de geren-
ciamento de resultados” (Silva e Lucena, 2017).

Apesar de a proxy comumente utilizada para tes-
tar gerenciamento de resultados ser os accruals
discricionarios, Baptista (2008) menciona que
0s accruals totais também podem conter infor-
magcdes sobre essa pratica. Portanto, esta pes-
quisa considera a analise dos accruals totais
importante para indicar a presenca ou nao de
gerenciamento de resultados nas empresas da
amostra. A tabela 5 faz uma comparagéo entre
0s accruals totais considerando o periodo ante-
rior ao rodizio de auditoria independente e o
periodo posterior em que se deu o rodizio.

Tabela 5 — Accruals totais antes e apos o rodizio

Obs. Média Desvio Padrao P-valor
Accruals totais antes do rodizio 280 0,12500 0,02979 01762
Accruals totais apos o rodizio 280 0,25608 0,09490 ’

Fonte: Dados da pesquisa

Considerando que o nivel de gerenciamento
de resultados sera maior quanto mais distante
0s accruals discricionarios estiverem de zero,
como apontam Azevedo e Costa, (2012), pode-
-se dizer, por meio da andlise dos accruals totais,
que a média apresentada aponta para um nivel
maior de gerenciamento apds a ocorréncia de
rodizio, independente de ser rodizio obrigatério

ou rodizio voluntario. Observa-se uma dispersao
maior dos dados, por meio do desvio padréo,
apos a ocorréncia do rodizio de auditoria. Porém,
o p-valor obtido pelo teste t, 0,1762, leva a con-
cluséo de que nao é possivel afirmar que o rodi-
zio de auditoria independente provocou aumento
no nivel de gerenciamento de resultados tendo
0s accruals totais como referéncia para analise.

Tabela 6 — Accruals discricionarios antes e apds o rodizio

Accruals discricionarios antes do rodizio
Accruals discricionarios apés o rodizio

Média Desvio Padrao P-valor
0,03507 0,00112
0,03300 0,00099 0,0059

Fonte: Dados da pesquisa

A Tabela 6 analisa a média dos accruals dis-
cricionarios no periodo anterior e no periodo
posterior a ocorréncia do rodizio de audito-
ria independente. Como se vé, a média dos
accruals é proxima de zero, indicando baixo
nivel de gerenciamento discricionario de
resultados (Azevedo & Costa, 2012). Ainda
pelas evidéncias apresentadas, pode-se
dizer que a média dos accruals discricio-
narios aponta para maior nivel de geren-
ciamento de resultados no periodo anterior
ao rodizio de auditor independente, ja que
a média, 0,0350 esta mais distante de zero
neste momento quando comparada com

a média do periodo posterior ao rodizio,
0,0330.

Desse modo, levando a conclusdo de que a
substituicdo do auditor independente resultou
em diminuicdo no nivel de gerenciamento de
resultados na analise conjunta das empresas
que compdem a amostra da pesquisa, levando-
-se em consideragao os resultados dos accruals
discricionarios. O que é corroborado pelo teste
t que apresentou p-valor de 0,0059, portanto,
admite-se que houve diferenga estatistica no
nivel de gerenciamento de resultados discricio-
narios na amostra observada.
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4.2 GERENCIAMENTO DE
RESULTADOS E RODIZIO
OBRIGATORIO OU VOLUNTARIO
DE AUDITOR

A presente pesquisa buscou investigar também
se ha diferenca no nivel de gerenciamento de
resultados quando a substituicdo do auditor
independente ocorreu de forma obrigatodria,

na forma da IN CVM 308, ou voluntaria. Para
tanto, propbs-se como hipotese a ser testada:
“H,: o tipo de rodizio (obrigatorio ou voluntario)
influencia o nivel de gerenciamento de resulta-
dos”. A hipotese testada parte do principio de
que o aumento no tempo de relacionamento
entre o auditor independente e a empresa audi-
tada influencia a qualidade da auditoria, dimi-
nuindo o nivel de gerenciamento de resultados.

Tabela 7 — Accruals totais — antes e apos o rodizio obrigatorio e voluntario

Obs. Média Desvio Padrao P-valor
Antes do rodizio obrigatério 138 0,06302 0,00395 00005
Ap0s o rodizio obrigatdrio 138 0,04673 0,00331 ’
Antes do rodizio voluntario 142 0,05340 0,00352
Apos o rodizio voluntario 142 0,06151 0,00407 0.0676

Fonte: dados da pesquisa

A tabela 7 apresenta os resultados do teste ¢
quando se separa os rodizios totais em obriga-
térios e voluntarios para analise dos accruals
totais. Para o caso em que houve rodizio obri-
gatorio, o p-valor encontrado foi de 0,0005, por-
tanto, significativo estatisticamente a um nivel
de confianga de 1%, permitindo afirmar que o

nivel de gerenciamento de resultados foi menor
ap0s a ocorréncia do rodizio obrigatério. Quando
houve rodizio voluntario, o p-valor encontrado foi
de 0,0676. Tal resultado n&o permite dizer que a
substituicdo voluntaria do auditor independente
produziu efeitos no nivel de gerenciamento de
resultados nas empresas da amostra.

Tabela 8 — Accruals discricionarios — antes e apds o rodizio obrigatério e voluntario

Obs. Média Desvio Padrao P-valor

Antes do rodizio obrigatério 138 0,03273 0,00151 09776
Ap0Os o rodizio obrigatdrio 138 0,03276 0,00123 '

Antes do rodizio voluntario 142 0,03545 0,00133 05256
Ap0ds o rodizio voluntario 142 0,03611 0,00163 ’

Fonte: dados da pesquisa

A tabela 8 evidencia o teste t para os accruals
discricionarios segregando-os entre antes
e apos a ocorréncia do rodizio obrigatério e
voluntario. A média dos accruals é pouco maior
apos o rodizio obrigatério, podendo indicar
leve aumento no gerenciamento de resultados,
porém o p-valor de 0,9776 permite afirmar que
nao houve significancia estatistica para confir-
mar o aumento no nivel de gerenciamento de
resultados. Tal entendimento também se aplica
para os casos em que houve rodizio voluntario
do auditor independente. Neste caso, o p-va-
lor de 0,5256 refuta a tese de que o aumento
na média dos accruals discricionarios poderia
indicar aumento estatisticamente significativo

no nivel de gerenciamento de resultados das
empresas da amostra.

4.3 GERENCIAMENTO DE
RESULTADOS E PORTE DAS
FIRMAS DE AUDITORIA

Com o proposito de avaliar se existe relagéo entre
o nivel de gerenciamento de resultados das empre-
sas da amostra com o tipo de firma de auditoria,
notadamente se a firma pertence ou ndo ao grupo
chamado Big Four (KPMG, PWC, EY e Delloite),
propbs-se a hipdtese “H,: a substituigéo do audi-
tor independente por/para uma empresa Big Four
influencia o nivel de gerenciamento de resultados”.

Tabela 9 — Accruals totais — Big Four para nao Big Four

Obs. Média Desvio Padrao P-valor
Antes do rodizio 58 0,06547 0,00572 07576
Apos o rodizio 58 0,06321 0,00576 ’
Fonte: dados da pesquisa
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Os dados apresentados na tabela 9, analisando
accruals totais, indicam que, embora a média
tenha sido menor apds o rodizio, ndo ha signifi-
cancia estatistica a 95% de confianga para afir-
mar que a substituicdo de auditoria independente

de uma Big Four para nao Big Four ocasionou
em aumento no nivel de gerenciamento de resul-
tados. A tabela 10, por sua vez, faz uma analise
dos accruals discricionarios e reforga as afirma-
¢Oes obtidas analisando-se a tabela 9.

Tabela 10 — Accruals discricionarios — Big Four para nao Big Four

Obs. Média Desvio Padrao P-valor
Antes do rodizio 58 0,03510 0,00228 0.3869
Apos o rodizio 58 0,03393 0,00223 ’

Fonte: dados da pesquisa

No intuito de verificar se a substituicdo do rodi-
zio independente de uma empresa ndo Big
Four para uma Big Four teria reflexo no nivel
de gerenciamento de resultados da empresa
da amostra, procedeu-se ao teste T, conforme
dados das tabelas 11 e 12.

A Tabela 11 aponta que n&o houve evidéncia
estatistica significativa, a um nivel de confianga
de 5%, para afirmar que a substituicdo de firma

de auditoria ndo Big Four para Big Four tenha
aumentado ou diminuido o nivel de gerenciamento
de resultados das empresas da amostra. Por sua
vez, quando se analisa as médias dos accruals
discricionarios, tabela 12, tem-se um entendimento
contrario. Aredugédo na média dos accruals possui
relevancia estatistica, p-valor 0,0079, para afirmar
que a substituicdo de firma de auditoria de ndo
Big Four para Big Four ocasionou em redugao do
nivel de gerenciamento de resultados.

Tabela 11 — Accruals totais — nao Big Four para Big Four

Obs. Média Desvio Padrao P-valor
Antes do rodizio 23 0,06019 0,00952 0.9191
Apods o rodizio 23 0,06145 0,00983 ’

Fonte: dados da pesquisa

Martinez (2008) apontou que as empresas bra-
sileiras auditadas por firmas de auditorias nacio-
nais evidenciaram maiores indices de acumula-
¢Oes discricionarias que as empresas auditadas
por firmas Big Four. Para o autor, as firmas Big
Four, em fungdo do seu tamanho, sdo menos
tolerantes aos coeficientes de gerenciamento
de resultados contabeis. Em estudo com o obje-
tivo de identificar se empresas auditadas por Big

Four apresentam menores indices de acrruals
discricionarios, Almeida e Almeida (2009) chega-
ram a conclusao de que empresas auditadas por
firmas néo Big Four apresentaram maior nivel de
gerenciamento de resultados do que as empre-
sas auditadas por firmas Big Four. Os autores
sugerem que pode existir uma relagéo entre os
achados da pesquisa com a expertise dos audi-
tores das firmas tidas por Big Four.

Tabela 12 — Accruals discricionarios — nado Big Four para Big Four

Obs. Média Desvio Padrao P-valor
Antes do rodizio 23 0,03761 0,00374 0.0079
Apos o rodizio 23 0,03376 0,00360 '

Fonte: dados da pesquisa

A partir das informacdes apresentadas na
Tabela 12, quando considerado rodizio de
firma Big Four para nao Big Four, os dados
ndo apresentam diferenga estatistica na qua-
lidade das informagdes das demonstragdes
contabeis analisando-se os accruals totais ou
discricionarios, entretanto, ndo se pode dizer o
mesmo para rodizio de firma ndo Big Four para
Big Four. Para este ultimo, tem-se que as acu-
mulagdes discricionarias foram menores, a um
nivel de significancia de 1%, quando a empresa

substituida no rodizio era ndo Big Four e a
empresa substituta foi uma Big Four.

Por tudo que foi apresentado, os resultados
legam evidéncias que a qualidade da informa-
¢ao contabil é afetada pelo rodizio de auditoria,
promovendo a diminuigdo dos accruals discri-
cionarios quando se analisa todos os rodizios
realizados entre 2012 e 2016 e também quando
o rodizio é de uma empresa que nao esta entre
as Big Four para uma que esteja. Essa mesma
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situacdo é observada quando se analisa os
accruals totais das empresas que realizaram
rodizio obrigatério naquele mesmo periodo.

5 CONCLUSAO

A presente pesquisa teve como objetivo identifi-
car, por meio de analises estatisticas aplicando
o modelo de accruals de Pae (2005), se o rodi-
zio de auditoria independente produz algum
efeito no nivel de gerenciamento de resultados
das companhias de capital aberto brasileiras
listadas nas B3 entre os anos de 2012 a 2016.
Para tanto, propds-se a seguinte hipétese a ser
testada: H,: a substituicdo do auditor indepen-
dente influencia o nivel de gerenciamento de
resultados nas empresas.

Por meio de analises dos accruals totais e
accruals discricionarios, entendidos como proxy
para identificagdo do gerenciamento de resulta-
dos e obtidos por meio de regressao aplicando
o modelo de Pae (2005), chegou-se a analise
de que H, pode ser parcialmente aceita, pois
constatou-se que, em relagdo aos accruals
totais, ndo se observa diferenga estatistica-
mente significativa (p-valor>0,05) antes ou
apos a o rodizio (seja obrigatério ou voluntario)
da auditoria (apesar de a média ter apresen-
tado aumento). Por outro lado, verificou-se que,
quando ha mudanga de auditoria, os accruals
discricionarios que em média eram de 0,035
caem para 0,033, o que foi considerado estatis-
ticamente significativo (p-valor<0,01). Portanto,
a pesquisa revelou indicios que a mudancga de
auditoria pode resultar em alteragdo na quali-
dade das informagdes contabeis.

Constatou-se que a mudangca de auditoria
independente ndo afeta os accruals totais,
mas reduz os discricionarios. Isso pode estar
relacionado ao pouco conhecimento sobre o
contexto do cliente ou receio de assumir ris-
cos judiciais, como também a deteccdo de
erro ou revisdo de procedimentos contabeis,
por exemplo (Becker, DeFond, Jiambalvo &
Subramanyam, 1995, Azevedo & Costa, 2012,
Elder, et al. 2015). Desse modo, a consequ-
éncia para os stakeholders pode ser positiva,
pois havera uma nova perspectiva sobre os
eventos econdmicos e financeiros da organiza-
¢a0, 0 que aumenta a qualidade e a relevancia
da informagé&o contabil. Por outro angulo, se a
nova auditoria ndo possuir a expertise, inclusive
com os conhecimentos especificos (sistemas
contabeis e a estrutura de controle interno da

firma), a mudancga pode resultar em perda para
a informacéo contabil e, eventualmente, afetar a
comparabilidade das demonstragdes contabeis
(Azevedo & Costa, 2012, Elder, et al., 2015).

Similarmente, a pesquisa também teve como
objetivo secundario investigar se, na ocorrén-
cia de rodizio de auditoria independente, o tipo
de rodizio, obrigatério ou voluntario, produziria
algum efeito no gerenciamento de resultados nas
empresas da amostra. Para tanto, propds-se: H,:
o tipo de rodizio (obrigatdrio ou voluntario) influen-
cia o nivel de gerenciamento de resultados.

A esse respeito, quando havia rodizio obri-
gatdrio, a analise dos accruals totais e discri-
cionarios, por meio do teste t de comparagéo
de médias, levou a rejeitar H, em relag&o aos
accruals discricionarios (p-valor>0,1), mas néo
pode ser rejeitada no que se refere aos totais
(p-valor<0,01) que tiveram redugao (média de
0,063 para 0,047). Ja para o rodizio voluntario,
nao houve diferenca estatisticamente significa-
tiva (p-valor>0,05) nos accruals (totais ou discri-
cionarios). Em resumo, quando a mudanga de
auditoria independente é motivada pela prépria
empresa, ndo ha diferencga nos niveis de geren-
ciamento de resultados, mas, quando essa dife-
renca € mandatoria, se percebe diferencas nos
accruals totais modificando-se, assim, a quali-
dade da informacgao prestada.

Essa situagdo € condizente com o que foi
mencionado por Becker, DeFond, Jiambalvo e
Subramanyam (1995), Azevedo e Costa (2012)
e Elder, et. al (2015): as auditorias que iniciam
as atividades em uma nova organizagéo ten-
dem a evitar as praticas de gerenciamento de
resultado (considerando que os dados mostra-
ram que, no primeiro, os accruals se aproxima-
ram mais do 0 em comparagao ao periodo ante-
rior indicando a mitigagao da pratica) devido a
situagdo de pouco conhecimento especifico
com a empresa ou detecgdo de processos ou
politicas inadequadas a empresa.

Uma terceira hipotese buscou investigar a rela-
¢ao entre o nivel de gerenciamento de resul-
tados e o tamanho da firma de auditoria, qual
seja: “H,: a substituico do auditor indepen-
dente por/para uma empresa Big Four influen-
cia o nivel de gerenciamento de resultados”.
Os resultados apresentados, por meio do teste
de comparacdo de médias dos accruals totais
e discricionarios, ndo indicaram associagao
entre o gerenciamento de resultados quando a
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substituicdo do auditor independente partiu de
uma firma Big Four para nao Big Four e tam-
bém nao foi identificada diferenga estatistica-
mente significativa nos accruals totais quando
a mudanga de uma néo Big Four para uma Big
Four. Entretanto, a andlise dos accruals discri-
cionarios permitiu identificar que a substituicdo
de auditoria independente de uma firma nao
Big Four para Big Four fez incorrer em redugéo
do nivel de gerenciamento de resultados na
amostra observada (de 0,038 para 0,034, p-va-
lor<0,01). Novamente, indicando mudanga na
qualidade da informacao prestada.

Estes resultados indicam que o rodizio influencia
a qualidade da informagao contabil em alguns
aspectos, mas, mesmo que ndo ocorram efeitos
reais sobre a qualidade da auditoria apds a rota-
¢ao de firmas de auditoria, os stakeholders podem
perceber que a empresa de auditoria € um moni-
tor mais objetivo sob uma configuragao de rodizio
(Bronson, Harris & Whisenat, 2016). Esta analise
destaca a importancia de reguladores em consi-
derar formas de mitigar potenciais problemas em
torno dos pontos de transi¢cdo que ocorrem sob
regras de rodizio obrigatério (por exemplo, super-
visdo regulatdria adicional em ambos os anos,
0 uso de arquivos de entrega detalhados entre
empresas de auditoria antecessoras e sucesso-
ras, ou um “principio de quatro olhos” em que
duas empresas de auditoria estdo envolvidas em
niveis variaveis nos anos de auditorias iniciais)
(Bronson, Harris & Whisenat, 2016).

Desse modo, a selegdo de auditores crediveis
ndo so sinaliza a honestidade e a qualidade da
administragdo para todas as partes interessa-
das, mas também reduz os custos da agéncia
através da funcdo de monitoramento (Beattie
& Fearnley, 1995). Tal qual expéem Bronson,
Harris & Whisenant (2016) ao se referirem ao
que Philip A. Laskawy, presidente da Ernst
& Young, afirmou em as audiéncias publicas
diante do Subcomité do Senado americano
sobre Comissao de Valores Mobiliario: “a apa-
réncia de independéncia é talvez tdo importante
quanto é real independéncia”.
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