Revista Enfoque: Reflexdo Contabil ISSN 1984-882X (on-line)

Influéncia da tenure da auditoria no gerenciamento de resultados em
empresas abertas do mercado brasileiro®
DOI: 10.4025/enfoque.v41i3.57044

Anelise Krauspenhar Pinto Figari/

Allison Manoel de Sousa'/ Doutora em Controladoria e Contabilidade pela
Doutorando em Contabilidade pela Universidade de S&o Paulo (USP-RP)
Universidade Federal do Parana (UFPR) Professora do Departamento de Contabilidade da
E-mail: allison.msousa@gmail.com Universidade Federal do Parana (UFPR)

E-mail: anelisefigari@gmail.com

Romualdo Douglas Colauto's
Doutor em Engenharia de Produgéo pela
Universidade Federal de Santa Catarina (UFSC)
Professor do Programa de Pds-Graduacao em Contabilidade da
Universidade Federal do Parana (UFPR)
E-mail: rdcolauto.ufpr@gmail.com

Recebido em: 11.12.2020 Aceito em: 05.03.2021 22 versao aceita em: 20.03.2021

RESUMO

Este trabalho analisa o efeito da tenure da firma e sécio de auditoria no gerenciamento de resultados
por accruals e por atividades operacionais reais das empresas abertas do mercado brasileiro.
Compuseram a amostra 147 empresas, totalizando 1.138 observacdes para o periodo 2011-2019. O
gerenciamento de resultados utiliza modelos por accruals discricionarios e por atividades
operacionais reais que constam nos trabalhos de Dechow, Sloan e Sweeny (1995) e Dechow, Kothari
e Watts (1998), respectivamente. As regressées em painel por efeito fixo revelam que a tenure da
firma de auditoria influéncia positivamente o gerenciamento de resultados por accruals discricionarios.
Ja no nivel da pessoa fisica, o resultado foi diferente, uma vez que a tenure do s6cio de auditoria ndo
se mostrou relacionada com o gerenciamento de resultados por accruals. Os achados também
indicam que a tenure da firma e sdcio de auditoria ndo estdo relacionadas com o gerenciamento de
resultados por atividades operacionais reais. Os resultados contribuem no &ambito pratico,
especialmente, em discussfes dos 6rgdos reguladores, pois revelam evidéncias sobre o efeito da
tenure do auditor em propiciar o aumento de a¢des oportunistas dos gestores.

Palavras-chave: Auditoria; Gerenciamento de resultados por accruals; Gerenciamento de resultados
por atividades operacionais reais.

Influence of audit tenure on earnings management in publicly traded brazilian
companies

ABSTRACT

We analyzed the effect of the audit firm and partner tenure on earnings management by accruals and
operating activities of public companies in the Brazilian market. Our sample was composed by 147
companies, totaling 1,138 observations for the period 2011-2019. For the models of earnings
management by discretionary accruals and by real operational activities, we used as a basis the
studies of Dechow, Sloan and Sweeny (1995) and Dechow, Kothari and Watts (1998), respectively.
We found that the audit firm tenure positively influences earnings management through discretionary
accruals. We found that this influence did not occur at the level of individuals, since the tenure of the
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audit partner was not related to earnings management by accruals. In addition, we found that the audit
firm and partner tenure are not related to earnings management by actual operating activities. Our
work contributes on a practical level, especially in discussions by regulatory bodies, as it reveals
evidence about the effect of the auditor's tenure in providing an increase in opportunistic actions by
managers.

Keywords: Audit; Earnings management by accruals; Earnings management for real operational
activities.

1 INTRODUCAO

A independéncia do auditor € um aspecto fundamental para que os servicos de auditoria sejam
realizados de forma adequada. Quando essa independéncia é prejudicada, os gestores tendem a
adotar praticas contabeis convenientes aos anseios privados, o que provoca diminui¢cdo da qualidade
da informagao contabil (DAVIS; SOO; TROMPETER, 2009). A intensidade do vinculo entre o auditor
e a empresa auditada pode se tornar mais forte com o aumento de tempo da relacdo entre essas
entidades e, por este motivo, 0 aumento da tenure (permanéncia) do auditor na empresa pode
impactar na diminuicdo da independéncia na execucdo de seus servicos de auditoria (BELL;
CAUSHOLLI; KNECHEL, 2015).

Wolf, Tackett e Claypool (1999) explicam que a medida que a relacédo entre o auditor e a empresa
auditada aumenta, a independéncia do auditor € prejudicada e o servi¢o de auditoria perde eficiéncia.
Assim, os gestores aproveitam este ambiente para gerenciar resultados contabeis. Uma forma de
mitigar esta acédo oportunista do gestor, € implementar mecanismos néo baseados em mercado para
cessar essa relacdo, especialmente relacdes de longo prazo.

A Lei Sarbanes-Oxley (SOX) intervém para reduzir a tenure do sécio de auditoria por meio do
rodizio obrigatério. A implementagdo desse mecanismo suscitou diferentes investiga¢cdes com o
propésito de analisar o efeito da tenure do auditor (firma e sé6cio de auditoria) no nivel de
préticas ligadas ao gerenciamento de resultados (MYERS; MYERS; OMER, 2003; JOHNSON;
KHURANA; REYNOLDS, 2002; DAVIS SOO; TROMPETER, 2009; CHEN; LIN; LIN, 2008). Estes
trabalhos sugeriram que o aumento da tenure do auditor conduz ao aumento da qualidade da
informacao contabil, devido & diminui¢do do gerenciamento de resultados por meio de accruals.
Tal fenbmeno estd atrelado a maior expertise do auditor sobre o contexto operacional da
empresa e, por sua capacidade de compreender quais escolhas contdbeis podem ser utilizadas
para reconhecer adequadamente 0s eventos econdmicos subjacentes naquela companhia
(MYERS; MYERS; OMER, 2003).

A partir dessa constatacéo, diversos estudos buscaram investigar o impacto da tenure do auditor no
gerenciamento de resultados e apresentaram uma perspectiva empirica diferente (CHI; HUANG,
2005; MANRY; MOCK; TURNER, 2008; HO; LIU; SCHAEFER, 2010; AL-THUNEIBAT; ISSA; BAKER,
2011, BELL; CAUSHOLLI; KNECHEL, 2015; ALZOUBI, 2018). Isso porque, os achados sugeriram
que a tenure do sdcio e firma de auditoria, sobretudo a de longo prazo, esta associada ao aumento
das préaticas de gerenciamento de resultados por accruals discricionarios. Desse modo, ndo ha
consenso sobre as implicacdes da tenure do auditor nas praticas de gerenciamento de resultados e,
consequentemente, na qualidade da informacéo contabil.

A lbgica apresentada por Myers, Myers e Omer (2003) e outros autores, além de ndo ser um
consenso, contém restricdes. Chi, Lisic e Pevzner (2011) discorrem que o aumento da tenure do
auditor diminui o gerenciamento por meio de accruals, mas aumenta o gerenciamento por atividades
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operacionais. Comportamento que pode estar associado ao maior entendimento dos gestores sobre
procedimentos de auditoria adotadas por determinados auditores.

Como os auditores tendem a concentrar maior atencdo aos itens que conduzem aos accruals
discricionarios (CHI; LISIC; PEVZNER, 2011), os gestores passam a fazer uso de diferentes
estratégias de gerenciamento de resultados, ou seja, transitando entre as préaticas de gerenciamento
por accruals e atividades operacionais reais. Uma forma de contornar essa estratégia dos gestores,
conforme Chi, Lisic e Pevzner (2011) e Chi e Huang (2005), é o cerceamento da tenure ndo apenas
do sdcio de auditoria, mas também da firma de auditoria.

A evidéncia de Chi, Lisic e Pevzner (2011) é um alerta aos orgaos reguladores sobre o efeito
prejudicial da tenure do socio e da firma de auditoria de longo prazo na qualidade da informagéo
contabil. A preocupacdo sobre este efeito prejudicial € uma das pautas do Public Company
Accounting Oversight Board (PCAOB). Este érgéo realiza discussGes acerca da implementacdo do
rodizio da firma de auditoria com a finalidade de cessar a tenure. Tal discussdo pode implicar em
mudancas nas empresas de diversas partes do mundo, haja vista que companhias de diferentes
paises negociam suas a¢des no mercado acionario dos EUA. A implementacéo do rodizio obrigatorio

também é alvo de atencdo dos investidores. Uma vez que estes usuarios reagem as noticias a
respeito da implementacéo do rodizio das firmas de auditoria (REID; CARCELLO, 2017).

O rodizio de firmas de auditoria é discutido recorrentemente em noticiarios. A revista Fortune (2020)
destacou que varias medidas foram tomadas com a implementag&o da SOX, mas ainda ha problemas
relacionados a independéncia das firmas de auditoria. Com a independéncia prejudicada, os
auditores passam a participar de Conselhos de Administragdo, assim como a prestacdo de servicos
de consultoria para as empresas auditadas. Esse ambiente resultou em escandalos contabeis que
provocaram reacOes de 6rgdos reguladores britanicos a partir da implementagdo de mudancas no
contexto operacional de algumas firmas de auditoria (CNN BRASIL, 2020, FINANCIAL TIMES, 2020).

Nesse contexto, em que a tenure de longos periodos das firmas e sécios de auditoria pode acarretar
em prejuizo na qualidade da informag&o contabil, por oportunizar diferentes formas de gerenciamento
por meio das escolhas contdbeis para atingir propdsitos oportunistas dos gestores, a presente
investigacdo tem por objetivo analisar o efeito da tenure da firma e sécio de auditoria no
gerenciamento de resultados por accruals e por atividades operacionais reais das empresas
abertas do mercado brasileiro.

O trabalho se justifica ao complementar as discussdes em diferentes pesquisas académicas, como as
de Chi e Huang (2005), Ho, Liu e Schaefer (2010), Al-Thuneibat, Issa e Baker (2011), Chi, Lisic e
Pevzner (2011), Bell, Causholli e Knechel (2015) e Alzoubi, (2018) que discorrem sobre o efeito
prejudicial da tenure da firma e/ou sécio de auditoria na qualidade da informac&o contabil. Uma vez
gue os autores comentam que a tenure de longo prazo propicia o uso de praticas de gerenciamento
de resultados com a finalidade de suprir 0s anseios oportunistas dos gestores. Com este progndstico,
o0 estudo se insere em tematica sensivel e que merece ser discutida pelos 6rgéos reguladores, pois,
de acordo com Causholli (2016), a tenure de longos periodos implica na perda da independéncia
devido ao maior vinculo social e/ou econdmico entre o auditor e empresa auditada.

Ao considerar esse vinculo entre auditor e a empresa auditada, Chi e Huang (2005), Chi, Lisic e
Pevzner (2011) Bell, Causholli e Knechel (2015) e Causholli (2016) defendem a cesséo da tenure do
auditor (socio e firma) por meio do rodizio obrigatério. Com isso, abre-se espaco para a discusséo do
efeito da tenure da firma e sécio de auditoria no gerenciamento de resultados, em suas diferentes
facetas, por accruals ou por atividades operacionais reais em ambientes institucionais que adotam o
rodizio obrigatério da firma e socio de auditoria implementado de forma consolidada.
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A pesquisa apresenta se torna original ao averiguar e discutir o impacto da tenure nessas formas de
gerenciamento de resultados em um ambiente institucional com o rodizio da firma e sdcio
implementado. O que é um avanco & discusséo tratada por Chi e Huang (2005), Chi, Lisic e Pevzner
(2011), Bell, Causholli e Knechel (2015) e Causholli (2016), dado que os autores ndo contemplaram
paises com o rodizio da firma e sdcio, de forma conjunta, implementados. Além disso, a presente
pesquisa avanca na discusséo ao analisar a capacidade de o gestor gerenciar os resultados por meio
diferentes alterativas de manipulagao (por accruals e por atividades operacionais reais) a medida que
a tenure do auditor aumenta em um pais com cessao obrigatéria da permanéncia do sécio e firma de
auditoria.

No Brasil, mesmo antes do escandalo da Enron, a Comisséo de Valores Mobiliarios (CVM), por meio
da Instrugdo 308/1999, ja tinha instituido o rodizio do sécio e firma de auditoria com a finalidade de
cessar as relagfes de longos periodos entre o auditor e a companhia auditada para garantir a
independéncia desta relacdo. Dessa forma, as empresas brasileiras ja estdo adaptadas a esse
contexto institucional.

Para tanto, foram analisadas 147 empresas abertas do mercado brasileiro ao considerar periodos
anuais entre 2011 e 2019 por meio de dados em painel por efeito fixo. Com a finalidade de cumprir o
objetivo da pesquisa, analisou-se o impacto, em periodos anuais, da permanéncia do auditor (firma e
sécio) no nivel de gerenciamento de resultados por accruals discricionarios e pelas atividades
operacionais. O gerenciamento de resultados por accruals discricionarios foi medido a partir do
modelo proposto por Dechow, Sloan e Sweeny (1995). JA& o gerenciamento de resultados por
atividades operacionais reais, recorreu-se ao modelo que consta no trabalho de Dechow, Kothari e
Watts (1998).

Os resultados revelam que a tenure da firma de auditoria esta relacionada com o aumento do
gerenciamento de resultados por accruals discricionarios. Tal resultado ndo se repete ao
considerar a manipulagao das operagdes, uma vez que a tenure da firma de auditoria ndo esta
relacionada com o gerenciamento de resultados por atividades operacionais reais. Resultado que
contribui a discusséo de Chi, Lisic e Pevzner (2011), dado que, em ambientes institucionais com
o rodizio obrigatério, os gestores ndo conseguem alternar o modo de manipulacdo de resultados,
de accruals para questBes operacionais, & medida que a permanéncia da firma de auditoria
aumenta.

A nivel do sdcio, os resultados indicam que a tenure do sécio de auditoria ndo estéa relacionada com o
gerenciamento de resultados por accruals e atividades operacionais reais. Assim, o rodizio obrigatdrio
€ um mecanismo importante para que esse agente externo seja substituido antes da perda da
independéncia em relagdo a companha auditada, o que contribui aos trabalhos Chi, Lisic e Pevzner
(2011), Chi e Huang (2005) e Bell, Causholli e Knechel (2015). Resultados, no dmbito da firma e sécio
de auditoria, que podem servir como benchmark para se discutir sobre o rodizio como mecanismo
para mitigar os problemas relacionados a independéncia e incentivos para manipulagdo de
resultados. Além disso, pode contribuir para fomentar discussdes de 6rgaos reguladores em paises
que implementaram o rodizio do sécio e firma de auditoria recentemente.

2 FUNDAMENTACAO TEORICA

O gerenciamento de resultados é uma estratégia para distorcer as informacbes contabeis
disponibilizadas aos acionistas. Esta estratégia € fundamentada na mudanca intencional de escolhas
de itens que transitam pelo resultado do exercicio (SCOTT, 2009; DOUPUCH; DRAKE, 1966).
Quando os gestores manipulam as informacgdes, fazem com que o sistema contabil deixe de mapear
adequadamente os eventos econdmicos subjacentes a companhia (SOHN, 2016). E dessa forma,
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passe a prejudicar acionistas, pois, de acordo com Ge (2009), os usuarios externos utilizam as
demonstracOes contabeis para fins de tomada de decisdes.

Ha& diferentes motivacdes para os gestores gerenciarem as informagdes contdbeis. Tais motivacfes
vislumbram a maximiza¢8o da riqueza de agentes oportunistas, principalmente, quando possuem
remuneracdo variavel (IBRAHIM; LLOYD, 2011), como defendido na Teoria da Agéncia (JENSEN;
MECKLING, 1986; EISENHARDT, 1989; MURPHY, 1999).

Ao considerar que muitos contratos de remuneracéo de executivos sdo fundamentados em métricas
de desempenho econdmico-financeiro da companhia (LI & SINGAL, 2019) os gestores sao
incentivados a alterar o desempenho do periodo visando impacto na remuneracéo de curto prazo ou
de longo prazo. Cheng e Warfield (2005) relatam que uma forma de remuneracdo sensivel a esta
alteracéo é a por meio de opgOes de acdes. Os gestores também podem potencializar o desempenho
da empresa acima da expectativa do mercado, fazendo com que os investidores reajam
positivamente a noticia do desempenho do periodo e provoque supervalorizacdo das acées (BAKER,;
COLLINS; REITENGA, 2003; CHENG; WARFIELD, 2005; ALQUHAIF; LATIF; CHANDREN, 2017).
Este cenario é benéfico aos interesses dos gestores, visto que eles podem exercer as suas opcgoes,
com valor do pre¢o da acdo acima da expectativa prevista pelos analistas, para maximizar a sua
riqueza.

A outra motivagdo estd relacionada & continuidade do mandato em cargos do alto escaldo na
companhia. Essa estratégia diminui a incerteza do mercado quanto ao trabalho dos gestores
(ALI; ZHANG, 2015), e ajuda a mascarar desempenhos insatisfatérios da gestdo (ELLIOTT;
SHAW, 1988; POURCIAU, 1993). Em geral, essa estratégia ocorre quando a empresa deseja
melhorar os sinais para acionistas desconfiados da eficacia da gestdo. Milbourn (2003) comenta
que o aumento da permanéncia do gestor eleva a reputagdo corporativa na percepgdo dos
acionistas. A melhora da reputacédo é oriunda da compreensédo de que o gestor ja passou pelo
periodo de incertezas na gestao.

Outra motivagdo é a adocdo de boas praticas de governanca (KLEIN, 2002; CORNETT; MCNUTT,;
TEHRANIAN, 2009; ALI; ZHANG, 2015). Um dos mecanismos de boas praticas de governanca se
refere & auditoria externa independente (LIN; HWANG, 2010) como uma forma de proteger os
acionistas minoritarios (EISENHARDT, 1989). A independéncia do auditor € prejudicada quando os
servigos sdo prestados & mesma empresa por longos periodos consecutivos (WOLF; TACKETT;
CLAYPOOL, 1999, GARCIA-BLANDON; ARGILES, 2015) em funcéo do relaxamento do servico do
auditor e do excesso de conhecimento sobre os procedimentos realizados pela auditoria, que
oportunizam acdes para o gerenciamento de resultados (CHI; HUANG, 2005). O aumento da
permanéncia (tenure) favorece as consultorias e a dependéncia econémica da companhia auditada, o
que, por sua vez, incentiva irregularidades (FRANKEL; JOHNSON; NELSON, 2002; CAREY;
SIMNETT, 2006; DOGUI et al., 2014).

Os estudos empiricos sédo contraditérios. Alguns descrevem que a tenure de longos periodos esta
associada ao aumento do gerenciamento de resultados por accruals discricionarios. Johnson,
Khurana e Reynolds (2002), ao analisarem o mercado de capitais estadunidense, revelaram que a
tenure das firmas de auditoria de curto prazo aumenta o gerenciamento de resultados, mas que para
periodos acima de nove anos (tenure de longo prazo) ha uma estabilidade no nivel de manipulacéo
dos gestores. Dessa forma, os autores entendem que os resultados inferem que a tenure nédo é
prejudicial a qualidade da informacéo contabil.

Myers, Myers e Omer (2003), também, ao analisarem o mercado de capitais dos EUA, encontraram
que o aumento da tenure do auditor propicia a diminuigdo dos niveis de gerenciamento de resultados
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por accruals discricionarios. Expressam que com o passar do tempo, 0 agente externo tem maior
expertise sobre as operacBes da companhia e, por este motivo, consegue reduzir de forma eficiente
as acdes oportunistas dos gestores. Assim, defendem que o cerceamento da tenure do auditor por
meio do rodizio obrigatério ndo seria benéfico & qualidade da informacg&o contébil. Chen, Lin e Lin
(2008) e Davis, Soo e Trompeter (2009) também encontraram resultados semelhantes, que a tenure
de longos periodos do auditor mitiga o gerenciamento de resultados por accruals, corroborando ao
estudo de Myers, Myers e Omer (2003) de que a tenure de longos periodos ndo implica na diminuigao
da independéncia e consegue atenuar os niveis de manipulacao de resultados.

Em outra dire¢cdo, Manry, Mock e Turner (2008), Ho, Liu e Schaefer (2010), Al-Thuneibat, Issa e
Baker (2011), Bell, Causholli e Knechel (2015) e Alzoubi (2018) sugerem que a tenure de longos
periodos € um aspecto facilitador para o gerenciamento de resultados utilizando accruals. Tal
perspectiva, esta fundamentada na légica (CHI E HUANG, 2005 E BELL CAUSHOLLI; KNECHEL,
2015) que, proximo do rodizio de auditoria, pode ocorrer o aumento de préaticas decorrentes do
gerenciamento de resultados. Este aumento decorre da curva de aprendizagem do auditor sobre o
contexto operacional da empresa (CAUSHOLLI, 2016), sendo que em momentos posteriores ao
rodizio, o auditor ja teria passado pelo efeito aprendizagem e conseguiria repreender as ac¢oes de
manipulacdo exercidas pelos gestores (CHI; HUANG, 2005).

Quando a tenure alcanga o longo prazo, os auditores possuem menos capacidade para mitigar o
gerenciamento de accruals discricionarios (CHI; HUANG, 2005) e, por sua vez, diminui a consisténcia
das demonstrag6es contabeis (RIBEIRO; SOUSA; VICENTE, 2019). A diminuicdo desta capacidade
esti atrelada a fatores como o forte vinculo econémico advindo dos servicos de consultoria na
empresa; forte vinculo social, que implica no aumento da confianga do auditor sobre as a¢Ges dos
gestores mesmo para aquelas consideradas irregulares em auditorias realizadas por auditores
anteriores (BELL; CAUSHOLLI; KNECHEL, 2015). Estas circunstancias levam ao relaxamento no
trabalho do auditor ou a perda da independéncia, a qual € nociva a qualidade da informagé&o contabil,
tdo necessaria para as decisdes de investimentos.

A partir destas discussdes, pode-se entender que & medida que ocorre o aumento da tenure, 0s
auditores diminuem a qualidade de seus servigos e, que por sua vez, os gestores utilizam esse gap
para aumentar o nivel de acdBes ligadas ao gerenciamento dos accruals discricionarios.
Consequentemente, as hipéteses do estudo séo que:

Hla: existe relagéo positiva e significativa entre a tenure da firma de auditoria e o gerenciamento de
resultados por accruals discricionarios.

H1b: existe relacdo positiva e significativa entre a tenure do sécio de auditoria e o gerenciamento de
resultados por accruals discricionarios.

Apesar do monitoramento dos auditores, os gestores tendem a gerenciar 0s resultados além
daqueles derivados dos accruals discricionarios. Ndo raramente, podem utilizar praticas de
manipulacéo de opera¢cdes da companhia que implicam diretamente nas receitas, custos e despesas
(DECHOW; KOTHARI; WATTS, 1998; CHI; LISIC; PEVZNER, 2011). De acordo com Myers, Myers e
Omer (2003), os auditores ganham expertise a medida que a sua tenure aumenta. No entanto, esta
afirmativa, além de seguir um raciocinio contrario, apresenta restricdes, pois ndo considera as acdes
oportunistas dos gestores sobre itens contabeis que transitam pelo resultado ligados as operagfes da
empresa (CHI; LISIC; PEVZNER, 2011).

Chi, Lisic e Pevzner (2011) apresentaram evidéncias que o aumento da tenure do auditor, implica em
restricdes do gerenciamento de resultados por accruals, o que estd de acordo com os achados de
Myers, Myers e Omer (2003). Os autores descrevem que esta evidéncia ndo tem como origem o
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ganho de expertise do auditor ao longo do tempo, sobretudo, em tenure de longo prazo, mas é devido
a mudanca de estratégias de manipulagdo, dado que os achados da pesquisa revelaram que com o
aumento da tenure, os gestores também aumentam os niveis de gerenciamento de resultados
relacionada as atividades operacionais.

Essa evidéncia insinua que a tenure de longo prazo propicia 0 aumento nos niveis de gerenciamento
de resultados e que o gestor ganha a capacidade de utilizar diferentes taticas de manipulacéo de
informagOes contabeis. Assim, alterna entre as praticas de gerenciamento de resultados por accruals
e praticas de gerenciamento por atividades operacionais reais. Esse comportamento incita a
necessidade do rodizio como mecanismo para cessar a tenure de longos periodos (CHI; LISIC;
PEVZNER, 2011). Consequentemente, as hipéteses secundarias do estudo defendem que:

H2a: existe relagéo positiva e significativa entre a tenure da firma de auditoria e o gerenciamento de
resultados por atividades operacionais reais.

H2b: Existe relacéo positiva e significativa entre a tenure do sécio de auditoria e o gerenciamento de
resultados por atividades operacionais reais.

3 METODOLOGIA

3.1 AMOSTRA E COLETA DE DADOS

A populacéo deste estudo compreende as empresas que negociaram ac¢des no mercado de capitais
brasileiro entre 2011-2019. Este intervalo de tempo foi escolhido porque representa o periodo apés a
implementacdo das International Financial Reporting Standards (IFRS) no Brasil. Como este padrdo
contabil é fundamentado em principios em detrimento de regras, propiciou maior uso das escolhas
contabeis para garantir a esséncia econdmica sobre a forma juridica. A maior gama de escolhas
contabeis implica no aumento da carga de julgamento em reconhecer os eventos econdémicos
subjacentes & empresa por meio de um sistema contébil. Nesse sentido, a maior carga de julgamento
oportunizada pela adocdo full IFRS no Brasil teve efeito no aumento da discricionariedade das
informag@es apresentadas nas demonstragdes contabeis (CARDOSO; SOUZA; DANTAS, 2015).

A amostra inicial contou com 152 empresas nao financeiras listada na Brasil Bolsa Balcédo (B3)
conforme a classificacdo setorial da North American Industry Classification System (NAICS), em
nivel 2. Esta amostra teve nimero maximo possivel de 1.368 observacdes. Entretanto, devido a
falta de informacdes sobre a firma e sécio de auditoria, bem como, informa¢des econdmico-
financeiras, a amostra foi reduzida para 1.358 observacdes. Em momento posterior, realizou-se o
teste de identificagdo e tratamento de outliers proposto por Hadi (1992) e foi identificado a
presenca de 220 dados discrepantes, os quais foram excluidos para evitar distor¢cdes nas
analises. Dentre esses outliers, tem-se a presenca de todas as observacdes de cinco empresas.
Assim, a amostra final foi composta por 1.138 observacdes referentes a 147 empresas,
segmentadas em 41 setores.

Os dados econdmico-financeiros das empresas foram coletados por meio da base Refinitiv Eikon. As
informac0es referentes a permanéncia do sécio e firma de auditoria foram coletadas no Relatério de
Auditoria Independente (RAI) das empresas, acessadas por intermédio do enderego eletrénico da
CVM. Para o célculo da tenure, considerou-se o inicio do vinculo entre a firma e/ou sécio de auditoria
e a empresa auditada e, por este motivo, foram analisados 2.122 RAI's entre 2003 e 2019.

Para o célculo do gerenciamento de resultados por accruals, recorreu-se ao modelo proposto por
Dechow, Sloan e Sweeny (1995), descrito em detalhes no Apéndice A. Ja para o gerenciamento de
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resultados por atividades operacionais reais, utilizou-se o0 modelo desenvolvido por Dechow, Kothari e
Watts (1998) e difundido amplamente no meio académico quando foi operacionalizada por
Roychowdhury (2006). Os procedimentos para o calculo dessa segunda forma de manipulagdo séo
apresentados no Apéndice B.

3.2 VARIAVEIS, MODELOS ECONOMETRICOS E TRATAMENTO ESTATISTICO

As variaveis dependentes accruals discricionarios (AD) e Real Management Earnings (REM) e as
variaveis independentes (interesse e controle) que foram utilizadas nos modelos multivariados da
pesquisa constam na Quadro 1.

Quadro 1 - Variaveis utilizadas no estudo.

VARIAVEIS DEPENDENTES

auditada

Variavel Descricao Operacionalizagéo Referéncias
Accruals
Accruals D:SCS?\(/:'e?Qangj serem TA_it= a 1/At-1 +B1 (ARit - ACRit | Dechow, Sloan e
Discricionarios (AD) gerenciados pelos )+ B2 (PPEit) + eit Sweeny (1995)
gestores
Real  Management deféeng{iiﬂiﬂfs 9:22‘2 REMit = REMRECt + \'?Vea‘i?so"" (g’;g";‘” e
Earnings Global (REM) da companhia REMCUSTO it + REMDESIt Roychowdhury (2006)
VARIAVEIS INDEPENDENTES
Permanéncia, em Myer, Myer e Omer
Tenure da Firma de periodos anuais, da | Periodos anuais em que a |(2003), Harris e
Auditoria (TENFIRMA) mesma  firma de | empresa é auditada pela mesma | Whisenant (2012) e
auditoria na empresa | firma de auditoria Bell Causholli e

Knechel (2015)

auditada

Permanéncia em Chi, Lisic e Pevzner
eriodos an’uais do | Periodos anuais em ue a (2011); Johnson,
Tenure do Sécio de |P PN d s auditad | q Khurana e Reynolds
Auditoria (TENSOCIO) | MéSmo - soclo de | empresa € auditada pelo mesmo | o445y o Garcia-
auditoria na empresa | sécio de auditoria Blandon e

Argiles-Bosch (2017)

VARIAVEIS DE CONTROLE

Firmas de auditoria de
grande porte (BIG4)

Variavel dicotdbmica
gque mede se a firma
de auditoria é BIG4

Variavel dummy com duas
categorias: firma de auditoria
BIG4 (1) e firma de auditoria ndo
BIG4 (0)

Maijoor e Vanstraelen
(2006), Francis e
Wang (2008),
Tendeloo e Vanstralen
(2008) e Francis e Yu

(ROA)

periodo em relagédo ao
ativo total da empresa
no mesmo periodo

(Lucro Liguidot/Ativo Totalt) *100

(2009)
x Dechow, Sloan e
Apresenta a proporcao Sweeny (1995)
. . do lucro ligquido do h o
Rentabilidade do Ativo Sincerre, Sampaio,

Fama e Santos (2016)
e Consoni, Colauto e

Lima (2017)
Representa uma
medida de Lucro Bruto / (Lucro Bruto —|Sohn (2016) e Francis,
Grau de Alavancagem | desempenho :
. : Despesas com Vendas e |Hannae Vincent
Operacional (GAO) operacional da - h
Despesas Administrativas) (1996)
estrutura de custos da
companhia
Demonstra o aumento
ou diminuicdo da
. receita  liquida de ((Receita Liquida de | Hochberg (2012) e
Crescimento da | vendas da empresa dast/ . iquid d . .
Receita (CRESC) em relacio a receita Vendast/Receita Liquida e | Sincerre, Fama e
P Vendast-1)-1) *100 Santos (2016)
liguida de vendas do
exercicio anual
anterior
Continua...
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Continuagéo...

Variavel Descricéo Operacionalizacéo Referéncias
Mensura a DeFond e Jiambalvo

Endividamento Geral partu:lpa(;ao_ d (cjle ((Passivo Circulante+Passivo ndo (1994);| Mar‘ra,

(END) recursos oriundos de Circulante)/Ativo)*100 Mazzola e Prgnmpe
terceiros alocados nos (2011); Rodrigues,
ativos da empresa Melo e Paulo (2019)
Ativo Total de cada Watts e Zimmerman
companhia Logaritmo Neperiano do Ativo | (1986), Roychowdhury

Tamanho (TAM) transformado para sua | Total (2006) e Doyle, Ge e
base logaritmica McVay. (2007)

Fonte: elaborada pelos autores.

As variaveis de interesse correspondem a tenure da firma de auditoria e a tenure do soOcio de
auditoria. As variaveis de controle foram selecionadas de acordo com a literatura que retratam
aspectos econdmico-financeiros estdo relacionados a manipulacdo exercida por gestores.
Especialmente, a variavel BIG4 foi escolhida porque a literatura relata diferenca do nivel de
gerenciamento de resultados quando a empresa € auditada por uma firma de auditoria que pertence
ao grupo de firmas de auditoria BIG4 em comparacgédo as demais firmas de auditoria.

Em seguida, submeteu-se as variaveis aos dois modelos multivariados, expostos por meio da
Equacgédo 1 com o auxilio do software estatistico Stata 13®%.0 primeiro modelo teve como propdsito de
averiguar o efeito da tenure da firma e do sécio de auditoria no nivel de manipulagdo do gestor por
meio de accruals discricionarios. Ja o segundo modelo multivariado foi desenvolvido com a finalidade
de verificar o impacto da tenure da firma e do sécio de auditoria no gerenciamento de resultados por
atividades operacionais reais.

Vale lembrar que mesmo havendo trocas da firma de auditoria e do sécio de auditoria ao mesmo
tempo, estas duas variaveis ndo sado multicolineares (p = 0,64; valor p = 0,000, ao considerar o
teste de Spearman, com valor do teste de Variance Inflation Factor — VIF = 1,50 para as duas
variaveis), haja vista que ao longo da tenure de uma firma de auditoria em uma empresa ha,
geralmente, dois ou mais sécios responsaveis pela auditagem das demonstracdes contibeis
apresentadas ao publico externo. A seguir sdo apresentados os modelos multivariados utilizados
na presente pesquisa.

ADy, ou REMy, = By + B,TENFIRMAy + B, TENSOCIO, + B3BIG4: + ByROAy + BsGAOy + BsCRESCy
+ ﬁ7ENDL‘t + IBSTAMit + Eit

@)

Em que: ADit = accruals discriciondrios da empresa i no periodo t; REMit = Real Earnings
Management Globalit da empresa i no periodo t; TENFIRMAIt = tenure da firma de auditoria da
empresa i no periodo t; TENSOCIOit = tenure do sécio de auditoria da empresa i no periodo t; BIG4it
= firmas de auditoria BIG4 da empresa i no periodo t; ROAIt = rentabilidade do ativo da empresa i no
periodo t; GAO = grau de alavancagem operacional da empresa i no periodo t; CRESCit =
crescimento da receita da empresa i no periodo t; ENDit = endividamento geral da empresa i no
periodo t, e; TAMit = tamanho da empresa i no periodo t.

A analise multivariada foi realizada por meio de dados em painel, sendo que o primeiro passo foi
escolher a estimagdo que melhor se ajusta aos dados. A estimacdo por efeito aleatério ndo foi
cogitada, pois, todos os modelos multivariados foram compostos por um painel desbalanceado (ndo
foram preservadas todas as observacdes ao longo do tempo) e, com isso, tal estimagdo perde
eficiéncia quanto a andlise dos dados. Por esse motivo, os dados foram submetidos apenas sob a
Otica das estimacdes por efeito fixo e pooled. Com o objetivo de determinar qual o melhor método
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mais adequado de ajuste aos dados, realizou-se o teste de Chow. O teste indicou que, os dois
modelos multivariados, ajustaram-se melhor a estimagéo por efeito fixo.

Essa estimacdo também é mais ajustada aos dados ao considerar a logica de Favero (2013), j& que a
maioria das variaveis quantitativas utilizadas nos modelos multivariadas apresentam desvio-padrao within.
Resultado que pode ser decorrente das diferentes atividades operacionais das empresas que compde a
amostra. Quanto aos pressupostos da andlise multivariada, realizou-se o teste de heterocedasticidade de
Breusch-Pagan que néo indicou problemas relacionados a este pressuposto. Para detectar a
multicolinearidade, os dados referentes as variaveis independentes foram submetidos ao teste de
Spearman (haja vista que nenhuma das variaveis, conforme o teste de Skewness-Kurtosis, apresentou a
caracteristica de curva normal), o qual sugere todas as correlagdes apresentaram coeficientes de
correlagéo inferiores a 0,70. Isso, de acordo com Favero e Belfiore (2017), sugere a inexisténcia de
multicolinearidade. O teste de Variance Inflation Factor (VIF) demonstrou que nenhuma das variaveis
apresentou valor superior a 5, indicando que nao ha indicios de multicolinearidade de acordo com Favero e
Belfiore (2017) e Wooldridge (2015).

Devido a identificacdo de autocorrelacédo serial em todos os modelos multivariados, os modelos em

painel foram clusterizados nos individuos para corrigir este problema e eliminar a possibilidade de
distor¢Bes nos resultados.

4 APRESENTACAO E DISCUSSAO DOS RESULTADOS

Os resultados da estatistica descritiva das variaveis quantitativas utilizadas no estudo estédo descritos
na Tabela 1.

Tabela 1 - Estatistica descritiva.

Desvio-Padré@o Teste de
Variaveis Média Mediana Overall Between Within Minimo Méaximo \?:Ior ) - Obs.
AD 0,073 0,055 0,064 0,047 0,049 0,001 0,374 0,000 1138
REM 0,167 0,115 0,168 0,158 0,071 0,000 1,056 0,000 1138
TENFIRMA 2,899 3,000 1,684 0,654 1,590 1,000 10,000 0,000 1138
TENSOCIO 2,201 2,000 1,249 0,506 1,163 1,000 6,000 0,000 1138
ROA 3,074 3,794 7,432 6,050 4,909 -32,619 26,829 0,000 1138
GAO 2,419 1,983 2,708 1,744 2,247 -10,024 16,641 0,000 1138
CRESC 5,960 7,294 18,788 10,979 16,408 -81,978 91,350 0,000 1138
END 59,0560 57,470 21,811 21,831 9,031 9,174 150,924 0,000 1138
TAM 15,430 15,357 1,579 1,619 0,271 10,587 20,646 0,000 1138

Legenda: Overall: desvio-padrédo geral, Between: desvio-padréo cross-section; Within: desvio-padréo entre os periodos, ou seja, ao
longo do periodo; Teste de SK — valor p: significancia do Teste de Normalidade de Skewness-Kurtosis, e; Obs: Observagoes.

Fonte: dados da pesquisa.

Os resultados indicam que a tenure média da firma de auditoria e a tenure do sdcio de auditoria € de
aproximadamente 2 anos e 10 meses, €; 2 anos e 2 meses, respectivamente. Estes resultados
sugerem que o tempo de permanéncia do sécio e firma de auditoria é relativamente abaixo do
periodo maximo determinado pela CVM. A caracteristica de, em média, realizar o rodizio da firma e
sécio de auditoria em periodo inferior a cinco anos, diverge das evidéncias encontradas por Chi, Lisic
e Pevzner (2011) e Chi e Huang (2005). Estes estudos evidenciaram que o tempo médio de
permanéncia da firma de auditoria € de aproximadamente 13 anos e, 5 anos e meio, respectivamente.
Os resultados também divergem de trabalhos que abarcaram a tenure do socio de auditoria, por
exemplo, o de Chen, Lin e Lin (2008), que encontraram tenure média de 6 anos.

Uma justificativa para essa divergéncia pode estar na caracteristica institucional dos paises analisados por
essas investigagoes, devido a ndo implementagao do rodizio obrigatdrio. Isso pode ser entendido como
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incentivo & continuidade da permanéncia do sdcio e/ou firma de auditoria. A continuidade desses agentes
externos possibilita maior vinculo social e econdémico entre o auditor e firma de auditoria (BELL;
CAUSHOLLI; KNECHEL, 2015) de modo que prejudica a independéncia nos servigos de auditoria.

Outros trabalhos que contemplaram paises com o rodizio obrigatério evidenciaram que o tempo médio de
permanéncia é inferior ao estipulado pela norma local. Fitzgerald, Omer e Thompson (2018) encontraram
gue a tenure média do sécio de auditoria é de 3 anos e cinco meses. Ja Silvestre, Costa e Kronbauer
(2018), descobriram que a tenure média da firma de auditoria € de 3 anos e cinco meses e 3 anos e um
més. Em ambos os ambientes institucionais analisados, o rodizio é obrigatério para o sécio de auditoria ao
fim do quinto ano consecutivo da prestacdo de servigos, sendo que o ambiente institucional contemplado
no segundo trabalho também prevé o rodizio obrigatério para a firma de auditoria.

Tais resultados ajudam a entender que, em paises com a cessao da tenure da firma e/ou sécio de
auditoria de modo obrigatério, as relagdes entre o auditor e a empresa auditada é classificada, a partir
da légica de Johnson, Khurana e Reynolds (2002) e Chi e Huang (2005), como de curto prazo (até
trés anos). Ou seja, as empresas optam por realizar o rodizio do so6cio e firma de auditoria em um
periodo relativamente inferior ao determinado pelo rodizio obrigatério que corresponde a cinco anos
consecutivos. Isso pode abrir margem, caso necessario, para possivel reducéo do tempo maximo do
rodizio obrigatério para periodo abaixo de cinco anos consecutivos.

A andlise da variavel dummy BIG4, mostrou que 84% das demonstragdes contabeis anuais foram
auditadas por grandes firmas de auditoria (EY, PwC, Deloitte e KPMG). Esse achado evidencia
gue o mercado de capitais brasileiro apresenta concentracdo nas grandes firmas de auditoria,
como também encontrado por Sousa e Ribeiro (2020). Tal ato pode denotar que essas firmas
apresentam servicos de maior qualidade e, como consequéncia, conseguiram mitigar de modo
mais eficiente as agdes ligadas a manipulagdo de resultados, em consonancia com os estudos
de Azar e Sarokolaie (2015) e Eilifsen e Knivsfla (2016). Contudo, essa concentragdo pode
implicar em demonstracdes contabeis mais uniformes a ponto de ser prejudicial & qualidade da
informacao contabil devido ao estilo de procedimentos de auditoria similar praticado pelas firmas
de auditoria BIG4, como discutido nos trabalhos de Francis, Pinnuck e Watanabe (2014) e Sousa
e Ribeiro (2020).

Em momento posterior, os dados foram submetidos & analise de correlacdo de Spearman, com o
propésito de verificar o grau de correlagdo entre os pares de varidveis, dependentes e independentes,
como apresentado na Tabela 2.

Tabela 2 - Matriz de correlacéo de Spearman.
AD  REM TF TS BIG4 ROA GAO CRESC END TAM

AD 1 0,18*** 0,02 -0,01 -0,11*** 0,01 -0,07** 0,00 0,05* -0,14%+*
REM 1 -0,01 -0,02 0,04 0,09***  0,12*%** 0,07** 0,00 -0,05*
TF 1 0,64 0,08*** -0,02 -0,01 -0,05 0,04 0,02
TS 1 -0,03 -0,05 -0,00 -0,05* 0,07** -0,02
BIG4 1 0,09***  -0,08*** 0,09*** 0,02 0,32%**
ROA 1 -0,02 0,31*** -0,48*** 0,01
GAO 1 0,03 -0,02 -0,12%%*
CRESC 1 -0,05 0,11***
END 1 0,18***
TAM 1

Legenda: TF = Tenure da Firma de Auditoria, TS = Tenure do Sécio de Auditoria, * significancia estatistica no nivel bi-caudal a
10%, ** significancia estatistica no nivel bi-caudal a 5% e *** significancia estatistica no nivel bi-caudal a 1%.

Fonte: dados da pesquisa.

Em uma andlise na Tabela 2, percebe-se que o0s accruals discricionarios e o real earnings
management estdo positivamente e significativamente correlacionados. Este resultado pode indicar
que, a medida que os gestores recorrem ao gerenciamento de resultados por accruals discricionarios,
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também adotam praticas de gerenciamento de resultados por atividades operacionais reais. Quanto
aos testes de correlacéo entre a tenure da firma de auditoria e tenure do sécio de auditoria com os
accruals discricionarios, os coeficientes ndo foram significativos, sugerindo que a tenure da firma e a
tenure do sécio de auditoria ndo estdo relacionadas com o nivel de gerenciamento de resultados por
accruals.

Os achados da correlagdo sobre a tenure da firma de auditoria e tenure do sécio de auditoria com o
real earnings management apresentam coeficientes, ndo significativos indicando ndo estarem
relacionados com o gerenciamento de resultados por atividades operacionais reais. Sobre os testes
de correlacéo entre as variaveis independentes, nota-se que todos os coeficientes foram inferiores a
0,70. Com o propésito de complementar os resultados da matriz de correlagdo, os dados também
foram submetidos ao teste VIF e indicaram que todos os valores foram inferiores a cinco e, deste
modo, descarta possiveis problemas de multicolinearidade (FAVERO; BELFIORE, 2017;
WOOLDRIDGE, 2015).

ApoOs o teste de correlacdo de Pearson, os dados foram submetidos a analise multivariada com o
propésito de verificar o efeito da tenure da firma e sécio de auditoria no gerenciamento de resultados
por accruals e atividades operacionais reais, como reportado na Tabela 3.

Tabela 3 - Modelos multivariados do gerenciamento de resultados por accruals e por
atividades operacionais reais.

Gerenciamento por Atividades

Gerenciamento por Accruals R .
Operacionais Reais

Variaveis

Modelo 1 Modelo 2
Coeficiente Estatistica T Coeficiente Estatistica T

TENFIRMA 0,0031 1,99* -0,0007 -0,36
TENSOCIO -0,0026 -1,30 -0,0015 -0,49
BIG4 -0,0075 -0,83 0,0033 0,26
ROA 0,0004 0,96 0,0011 1,20
GAO -0,0023 -2,75%** -0,0027 -1,17
CRESC -0,0001 -0,10 0,0004 2,92%**
END 0,0586 2,12%* 0,0111 0,22
TAM -0,0135 -1,54 -0,0139 -0,87
Constante 0,2550 1,91* 0,3791 1,54
R2 0,0325 0,0301
Teste F 2,23 3,82%*
Observacdes 1138 1138
Teste de Chow 4,00%** 30,44***

Legenda: *significancia ao nivel de 10%; ** significancia ao nivel de 5%, e; ***significancia ao nivel de 1%. As regressdes foram
estimadas a partir da regresséo pela estimacéo por efeito fixo. Os modelos econométricos foram fundamentados com base nas
Equacdes 1 e 2.

Fonte: dados da pesquisa.

Os resultados do Modelo 1 revelam que a tenure da firma de auditoria esta positivamente relacionada
(Coef. 0,0031; T = 1,99; valor p = 0,048) com o gerenciamento por accruals discricionarios. Esse
achado confirma a Hla e esta de acordo com as investigagGes de Alzoubi (2018), Bell, Causholli e
Knechel (2015) Ho Liu e Schaefer (2010), Al-Thuneibat, Issa e Baker (2011). Com isso, pode-se
entender que, quando a relagdo em periodos consecutivos entre a firma de auditoria e a empresa
auditada aumenta, os gestores realizam acdes ligadas & manipulacdo de resultados por accruals
discricionérios. Isso é considerado prejudicial para os investidores, pois, mesmo em um ambiente
com o rodizio obrigatério implementado ha duas décadas, o aumento da tenure ainda continua
propiciando aumento de agfes oportunistas do gestor por meio dos accruals discricionarios.

Este prognéstico pode causar preocupacdes e questionamentos sobre a efetividade do rodizio
obrigatério como um modo para diminuir as a¢fes ligadas as praticas de gerenciamento por meio dos
accruals discricionarios. Uma forma para sanar estas preocupacgdes, seria reducdo do periodo do
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rodizio da firma de auditoria. A Itélia, por exemplo, tem implementado o rodizio obrigatério da firma de
auditoria ao fim do terceiro periodo consecutivo da prestacdo de servigcos de auditoria.

Outra forma para atenuar a relacdo encontrada e aumentar o nivel de independéncia da firma de
auditoria, consiste na cisdo das firmas de auditoria em duas empresas de acordo com as suas
atividades operacionais, como instituido pelo parlamento do Reino Unido. Ou seja, uma empresa
realizaria as atividades de prestacdo de servicos de auditoria e, a outra, executaria apenas a
prestacdo de servicos de consultoria. Assim, poderia se ter um mecanismo ndo baseado em mercado
para complementar o rodizio obrigatério da firma de auditoria e, dessa forma, mitigar os problemas
relacionados aos vinculos econémicos entre a empresa auditada e a firma de auditoria. Isso porque,
Bell, Causholli e Knechel (2015), discorrem que o aumento do vinculo econdmico entre auditor e
empresa auditada € um fator que potencializa o gerenciamento de resultados.

Ainda no Modelo 1, percebe-se que a tenure do sécio de auditoria ndo esta estatisticamente relacionada
(Coef. 0,0026; T = -1,30; valor p = 0,196) com o gerenciamento de resultados por accruals discricionarios.
Tal achado ndo confirma a H1b e diverge de trabalhos como Manry, Mock e Turner (2008), visto que 0s
autores evidenciaram aumento desta forma de gerenciamento conforme o aumento da tenure do sécio de
auditoria. Uma justificativa para este resultado consiste no descrito por Ribeiro, Sousa e Vicente (2019),
pois, no mercado brasileiro a permanéncia pode ser considerada curta, 0 que nao interferiria na qualidade
da informac&o contabil que pode ser prejudicada via praticas de manipulagéo.

Outro ponto importante comentado pelos autores, refere-se a sobreposicéo da firma de auditoria em
relacdo ao sécio, acerca do nivel de importancia. Isso porque, quando o sécio de auditoria é trocado
por outro sécio da mesma firma de auditoria, implica, na pratica, em continuidade dos procedimentos
de auditoria da firma de auditoria (estilo de auditoria). Légica que pode ser uma justificativa a respeito
apenas da influéncia da tenure firma no aumento do gerenciamento de resultados. Vale destacar que,
a nao influéncia da tenure do sdcio no gerenciamento de resultados por accruals, pode ser um
indicativo da eficiéncia do rodizio obrigatério no nivel do sécio de auditoria. Uma vez que este
mecanismo ndo baseado em mercado consegue mitigar a agressividade do gerenciamento de
resultados por accruals ao ponto que a tenure do socio aumenta.

As evidéncias do Modelo 2 sugerem que a tenure da firma de auditoria ndo estéa relacionada (Coef.
0,0007; T = -0,36; valor p = 0,718) com o gerenciamento de resultados por operagfes reais. Este
resultado ndo confirma a H2a e estd em desacordo com as evidéncias apresentadas por Chi, Lisic e
Pevzner (2011). A explicacéo para este resultado pode estar no ambiente institucionalizado analisado
nesta pesquisa em comparacdo ao estudo de Chi, Lisic e Pevzner (2011). Tal achado pode ser
considerado benéfico aos investidores, pois revela a importéncia da cessdo da tenure da firma de
auditoria por meio do rodizio obrigatério como mecanismo de impedir que o gestor utilize itens que se
referem elementos operacionais que implicam no resultado do periodo para manipular as informacdes
apresentadas aos usuarios externos. Esse resultado complementa a discussdo de Chi, Lisic e
Pevzner (2011), mesmo sendo divergentes, pois 0s autores alertam sobre a necessidade da
implementacéo do rodizio obrigatdrio para as firmas de auditoria com o propdésito de reduzir o uso do
gerenciamento por operacdes reais.

O segundo modelo também revela que a tenure do sécio de auditoria ndo esta relacionada (Coef.
0,0015; T = -0,49; valor p = 0,623) com o gerenciamento de resultados por atividades operacionais
reais, rejeitando assim a H2b, além de poder soar como dissonante do trabalho de Chi, Lisic e
Pevzner (2011). Isso, porque o gestor utiliza meios operacionais para gerenciar os resultados a
medida que permanéncia do auditor externo aumenta, mesmo no nivel de socio. A partir desses
resultados, pode-se inferir que a interrupcao da tenure da firma e do sécio via rodizio obrigat6rio € um
mecanismo efetivo para suprimir as estratégias de manipulacéo das operacfes da companhia.
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Além disso, como o gerenciamento por atividades operacionais reais tem consequéncias de longo
prazo na informacao contabil da empresa porque precisam de maior tempo para serem revertidas. O
gestor pode n&o se sentir incentivado a realizar o gerenciamento por atividades operacionais reais,
dado que o tempo necessario para a reversdo desta pratica de manipulacéo pode ser maior do que o
periodo maximo de permanéncia do sdcio e/ou firma de auditoria. Isso poderia fazer com que a
proxima firma de auditoria, responsavel pela auditagem apds o rodizio da firma atual, encontrasse
indicios e provas do gerenciamento de resultados por operagfes reais e emitisse uma opinido
modificada no relatério do auditor independente, o que implicaria em uma desconfianca dos
acionistas e diminui¢éo significativa do gestor.

5 CONSIDERACOES FINAIS

Os resultados revelaram que a tenure da firma de auditoria esta positivamente relacionada ao
gerenciamento de resultados por accruals discricionarios. Achado que € diferente a nivel do sécio,
uma vez que a tenure do sécio de auditoria ndo exerce influéncia no nivel de gerenciamento de
resultados por accruals discricionarios.

Algumas reflexdes podem ser realizadas a fim de contribuir com as pesquisas de Chi e Huang (2005),
Manry, Mock e Turner (2008), Bell, Causholli e Knechel (2015) e Causholli (2016) e Alzoubi (2018).
Primeira, mesmo em um ambiente com a cessao da tenure da firma de auditoria, ja implementado,
guando a permanéncia do auditor completa cinco anos consecutivos, ainda ha aumento do nivel de
gerenciamento de resultados por accruals discricionarios de acordo com o aumento da tenure da
firma de auditoria. Esse panorama sugere que, mesmo com o rodizio da firma de auditoria a cada
cinco anos, ainda pode suscitar o aumento do gerenciamento via accruals.

Segunda, o resultado no nivel da firma de auditoria ndo se repete no nivel do sécio. Ou seja, a
presenga do rodizio obrigatério pode ser um meio para que a tenure do sécio de auditoria seja
cessada antes de instigar a adogcédo de praticas oportunistas pelo gestor por meio dos accruals
discricionarios com objetivo de distorcer os resultados. Isso contribui para discussdo que a cesséo da
permanéncia do sdcio por meio do rodizio obrigatério seria uma forma de atenuar o uso dos accruals
discricionérios utilizados com o propésito de atender os anseios privados do gestor. Uma vez que o
sécio de auditoria, até 0 momento em que a sua permanéncia seja cessada, ndo tera tempo suficiente
para ser dependente em termos econémicos da empresa auditada.

No que tange ao gerenciamento de resultados por operagdes reais, ndo foi possivel observar efeito
da tenure da firma e sdcio de auditoria no gerenciamento de resultados por operacdes reais. Esse
achado contribuiu para a discussdo de Chi, Lisic e Pevzner (2011), que defendem o rodizio
obrigatério como um mecanismo para independéncia deste agente mediante a diminui¢do da sua
tenure. Pode-se entender que o tempo méaximo de cinco anos do rodizio obrigatério esta adequado
com o seu proposito de mitigar os problemas de independéncia entre o auditor e auditada que possa
culminar no aumento da manipulagdo de resultados a partir de itens ligados a operacéo da empresa
que transitam pelo resultado do exercicio.

Como implicages no ambito pratico, além de auxiliar os investidores, visto que o rodizio obrigatorio
mitiga as praticas oportunistas do gestor que deturpam a informacao contabil. Os resultados também
elucidam sobre a sobreposi¢édo da firma de auditoria em relacdo ao sdcio de auditoria. Resultados
que podem ajudar 6rgéos reguladores, como a CVM, assim como 0s orgaos reguladores de outros
paises. Mecanismos nao baseados em mercado, como o rodizio de auditoria, devem ter mais foco no
ambito da firma do que do sécio, pois mesmo que haja a troca do sécio com a continuidade da firma
de auditoria, 0 sécio substituto ainda adota os mesmos procedimentos de auditoria. Tal reflexdo
também aparece em Ribeiro, Sousa e Vicente (2019).
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Outro ponto importante que pode interessar aos reguladores € o aumento do gerenciamento de
resultados por accruals discricionarios a medida que a tenure da firma de auditoria aumenta,
mesmo em um ambiente institucional com rodizio obrigatério. Essa constatacdo auxilia nas
discussbes sobre a troca obrigatéria em periodos inferiores a cinco anos, ou até mesmo, a
respeito da separacdo da parcela responsavel da auditoria e consultoria em duas empresas
distintas, como implementado no Reino Unido, dado aos recorrentes problemas corporativos
ligados a independéncia do auditor.

As constatacBes do presente estudo também podem contribuir para as discussfes em 6rgaos
reguladores que estudam os beneficios da implementacéo do rodizio no nivel da firma de auditoria,
como o PCAOB. Uma vez que a implementagdo do rodizio da firma e sécio de auditoria € um
mecanismo efetivo para suprimir as praticas de gerenciamento por atividades operacionais reais que
€ mais nocivo a informacéo contabil do que propriamente a manipulagdo por accruals discricionarios.

Em termos de limitagdes, destaca-se a ndo segmentacdo da caracteristica da tenure em curto médio
e longo prazo. Outra restricdo corresponde a ndo exploragdo da influéncia da tenure do auditor e
firma de auditoria em cada dimensdo que compde o gerenciamento de resultados por atividades
operacionais reais. Para investigacOes futuras, sugere-se a analise da tenure da firma e sdocio de
auditoria em caracteristicas que compreendem a informacdo contabil, bem como, a influéncia de
aspectos que evidenciam os vinculos econdmicos dos gestores em relagdo ao auditor e como isso
pode interferir na independéncia deste agente externo.
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APENDICE A IR

Para o célculo dos accruals discricionarios, recorreu-se ao modelo que consta no trabalho de
Dechow, Sloan e Sweeny (1995). Esta técnica sofisticou a logica empregada apresentada no estudo
Jones (1991) e, por este motivo, € amplamente conhecida no campo académico como Modelo Jones
Modificado.

O primeiro procedimento para o céalculo do modelo proposto por Dechow, Sloan e Sweeny (1995)
compreende ao calculo dos accruals totais das companhias para cada periodo. Assim, os itens
discricionarios foram calculados ao considerar a diferenga entre o valor do lucro liquido e o fluxo de
caixa operacional do periodo e o resultado liquido do periodo. Hribar e Collins (2002) explica que esta
forma de calcular os accruals totais € menos sensivel a informacgdes publicadas com possiveis erros
de mensuracéo. Na Equacédo 3 é apresentada a equacao que foi utilizada para mensurar os accruals
totais do periodo.

TAit = FCOit - LLit (3)

Em que: TA; = accruals totais da empresa i no periodo t; FCO; = fluxo de caixa operacional da
empresa i no periodo t, €; LLi; = resultado liquido do periodo da empresa i no periodo t.

Apds o calculo dos accruals totais de cada empresa para cada periodo, realizou-se a mensuragao
dos accruals discricionarios, conforme a métrica de Dechow, Sloan e Sweeny (1995), ao considerar o
método de regressdo Ordinary Least Squares (OLS), apresentada por meio da Equacgéo 4.

() () (250 @

Ajt-1 Ajt-1 Ajt-1 Ajt—

Onde: TA; = accruals totais da empresa; Ai.1 = ativos totais do fim do exercicio da empresa i no
periodo t-1; ARL; = variacdo da receita liquida da empresa i no periodo t; ACR;; = variagdo das contas
a receber da empresa i no periodo t; PPE;; = ativo imobilizado do fim do periodo da empresa i no
periodo t, e; it = termo de erros (residuos) da regressdo da empresa i no periodo t.

A partir do calculo da Equacgéo 2, foi possivel mensurar os accruals discricionarios, uma vez que
estes correspondem aos termos de erro da regressdo. Assim, pdde-se separar 0s accruals
discricionérios dos accruals ndo discriciondrios. Esta separagéo é importante para saber quais sdo 0s
accruals que podem ser utilizados pelos gestores para atingir os seus interesses escusos (Jones,
1991). Em seguida, submeteu-se os resultados correspondentes aos termos de regressdo ao modulo,
em que este procedimento foi necesséario com a finalidade de apresentar os valores de acordo com a
distancia para a reta da regressao. Isso porque, quanto maior a distancia do termo de erro, logo,
maior o nivel de accruals passiveis de serem gerenciados. Com isso, quanto maior o valor da variavel
AD, maior sera o nivel de gerenciamento de resultados por accruals discricionarios.
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APENDICE B

O gerenciamento de resultados por meio de atividades operacionais reais corresponde a parcela
anormal de diferentes aspectos ligados diretamente as questdes operacionais da empresa.
Anormalidade que pode ser utilizada para alterar os resultados da empresa e, como o0 gerenciamento
de resultados por accruals, é utilizada para suprir 0os anseios particulares dos gestores. As atividades
operacionais reais da empresa, diferente dos accruals discricionarios, transitam no caixa da empresa
em algum momento do exercicio contabil, pois estéo relacionadas as receitas, custos e despesas.

Chi, Lisic e Pevzner (2011) comentam que o gerenciamento por atividades operacionais reais € mais
nocivo a qualidade das demonstrac@es contabeis do que o gerenciamento por accruals. Uma vez que
0 gerenciamento por operacdes € mais persistente dado o maior tempo que é necessario para serem
revertidos (CHI; LISIC; PEVZNER, 2011). Com isso, 0 uso do gerenciamento a partir de questdes
operacionais € uma forma alternativa dos gestores manipularem os resultados, além do uso de
accruals discricionarios (CHI; LISIC; PEVZNER, 2011; COHEN; ZAROWIN, 2010).

Para calcular o gerenciamento de resultados por atividades operacionais reais, recorreu-se a técnica
desenvolvida por Dechow, Kothari e Watts (1998) e, posteriormente, operacionalizada por
Roychowdhury (2006). Tal técnica é constituida de trés equacg8es que capturam diferentes facetas do
gerenciamento de resultados por meio das atividades operacionais que foram estimadas a partir do
método de regressdo Ordinary Least Squares (OLS). O primeiro modelo captura a anormalidade
presente nas receitas do periodo da empresa, reportada mediante a Equagao 5.

%= alL(At1)+ﬁll( 7)+ BZL(

Em que: CFO;; = fluxo de caixa operacional da empresa i no periodo t; Ai.; = ativo total do final do
periodo da empresa i no periodo t; Si; = receita liquida do periodo da empresa i no periodo t; AS;j =
variagdo da receita total do periodo em relagdo a receita total do exercicio anterior da empresa i no
periodo t, e; €t = termo de erros (residuos) da regressdo da empresa i no periodo t.

“)+ e 5)

A parcela da receita de vendas da empresa anormal possivel de ser gerenciada ndo pode ser
explicada pelo modelo econométrico da Equagdo 5. Com isso, o termo de erro (residuos) da
regressdo € a parcela da receita passivel de ser manipulada pelos gestores. Este termo de erro
compreende a varidvel que foi denominada de Real Earnings Management da Receita (REMgec). Em
momento posterior, realizou-se a operacionalizacdo do segundo modelo, que capta a parcela dos
custos. Esta parcela foi capturada por meio da Equacao 6.

% = au( A 1) ﬂu(At 1) ﬂm(ffli) ﬂ&(Asw 1) + & (6)

Em que: PROD; = custos de producéo do fim do periodo da empresa i no periodo t; Ai.1 = ativo total
do final do periodo da empresa i no periodo t; S;; = receita liquida do periodo da empresa i no periodo
t; ASi = variacdo da receita total do periodo em relacdo a receita total do exercicio anterior da
empresa i no periodo t; Si.1 = receita liquida do periodo da empresa i no periodo t-1, €;

&ir = termo de erros (residuos) da regressao da empresa i no periodo t.

Os custos de producao passiveis de serem gerenciados confere ao termo de regressdo da Equacéo
6, pois captura a anormalidade dos valores dos custos em relacdo aos valores das receitas do
exercicio atual, anterior e a sua respectiva variacdo das receitas referentes a estes dois exercicios.
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Vale lembrar que o termo de erro se refere a variavel denominada Real Earnings Management dos
Custos de Produgéo (REMcusto).

O terceiro procedimento consiste em estimar a parcela passivel de manipulacdo das despesas
durante o exercicio. Por meio da Equacgdo 7, foi possivel capturar esta parcela que se refere a
anormalidade do valor das despesas no exercicio.

DISEXP;y _ 1
. T Qg
it—1

) + B (SiH) + &t (7)

Ajt-1 Ajt-1

Onde: DISEXP;; = despesas com vendas e administrativas da empresa i no periodo t; Si.1 = receita
liquida do periodo da empresa i no periodo t-1, €; € = termo de erros (residuos) da regressédo da
empresa i no periodo t.

A parcela anormal das despesas € o termo de erro (residuo) da Equacao 5. Os termos de erro desta
regressao também correspondem a variavel que foi denominada de Real Earnings Management das
Despesas (REMpespesa). Com o célculo finalizado do gerenciamento de resultados por meio das
receitas, custos e despesas, € possivel estimar o gerenciamento de resultados por atividades
operacionais reais global. Para isso, € necessario combinar as trés facetas do gerenciamento por
atividades operacionais reais, isto €, as variaveis REMgec, REMcusto € REMpespesa
(ROYCHOWDHURY, 2006; COHEN; ZAROWIN, 2010; CUPERTINO; MARTINEZ; COSTA JUNIOR,

2016).

Dechow, Kothari e Watts (1998) e Roychowdhury (2006) descrevem que a combinacdo das trés
atividades compreende a soma dos termos de erros que séo obtidos por meio das Equagdes 5, 6 e 7.
Mas antes desta soma, os autores discorrem que é necessario multiplicar as variaveis REMgeceira €
REMpespesa por -1. Esta multiplicagdo é necessaria para que os maiores valores de REMgeceira €
REMpespesa correspondam aos maiores niveis de gerenciamento de resultados dos itens referentes a
receita e a despesa, respectivamente (ROYCHOWDHURY, 2006; CUPERTINO MARTINEZ; COSTA
JUNIOR, 2016; COHEN; ZAROWIN, 2010; ZANG, 2012). Nesse sentido, realizou-se tal procedimento
descrito pelos autores para estimar adequadamente o gerenciamento operacional a partir das receitas
e despesas.

Em momento posterior, como descrito por Dechow, Kothari e Watts (1998) e Roychowdhury (2006),
realizou-se a soma das varidveis REMgecerra, REMcusto € REMpespesa para estimar a variavel Real
Management Earnings Global (REM). Além disso, essa varidvel, por estar fundamentada na soma de
trés variaveis que sdo determinadas a partir do erro de uma regresséo, deve ser transformada em
maddulo para que quanto maior o valor da REM, maior é o nivel de gerenciamento de resultados pelas
atividades operacionais reais praticado pelos gestores durante o periodo. Por esse motivo, a REM foi
submetida ao médulo e, dessa forma, segue a mesma ldgica da variavel AD, de quanto mais distante
de zero, maior é o nivel de manipulacéo empregado pelos gestores para suprir objetivos escusos.
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