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Resumo

Objetivo: Analisar a relagdo entre os Principais Assuntos de Auditoria (PAAs) reportados e a pratica de
gerenciamento de resultados das empresas brasileiras.

Método: A amostra de pesquisa foi composta por 96 empresas listadas no IBRX 100 cujos dados foram
coletados na Comissdo de Valores Mobiliarios (CVM) e na base de dados COMDINHEIRO, no periodo
compreendido entre 2016 e 2017, utilizando estatistica descritiva e analise de regressio com dados em
painel.

Resultados: Os tipos de PAAs predominantes foram: Recuperabilidade dos ativos, Contingéncias e
Reconhecimento de receitas, respondendo, conjuntamente, nos anos de 2016 e 2017, por 58% e 66%,
respectivamente. Observou-se uma associa¢do positiva e significativa entre a quantidade de PAAs e os
accruals e receitas discriciondrias e uma associagdo negativa e significativa entre a quantidade de PAAs
reportados e a proxy de gerenciamento de resultados pelas opera¢des através das despesas discricionarias.
Contribuigdes: Os resultados tém implicagdes no debate sobre o tema, em especial, sobre as praticas
de contadores, auditores e reguladores, pois apresentam insigths relevantes sobre a associagdo entre a
divulgacao de PAAs e as proxies de gerenciamento de resultados pelos accruals e pelas operagdes reais,
evidenciando a importancia da divulgacao dos PAAs como red flag para manipulagao de dados contabeis.
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1. Introducao

A busca por mecanismos que reforcem a seguranga nos investimentos é crescente entre investidores
que atuam no mercado de capitais e que estao inseridos no ambiente corporativo, sobretudo os minoritarios
(Choi & Wong, 2007). E, apesar da condicao de proprietdrio, o que o acionista investidor observa é
a possibilidade de os gestores, contratados para a tomada de decisdo que maximize o valor da firma
para quem detém a propriedade, tomarem decisdes cotidianas para o funcionamento da empresa que
priorizem seus interesses pessoais (Ross, 1973; Brickley, Smith, & Zimmerman, 2016). Segundo Jensen
& Meckling (1976), esse desalinhamento entre acionistas e gestores denomina-se problema de agéncia.
A gestao do negdcio fica sob a responsabilidade de gestores contratados com o objetivo de maximizar o
valor da empresa. Ocorre que, dadas a caracteristica oportunista dos individuos e a incompletude dos
contratos, os gestores podem utilizar-se da assimetria informacional — uma vez que estes tém maior
acesso a informagdo do que o acionista — para atender aos seus interesses em detrimento dos objetivos
pelos quais foram contratados (Williamson, 1979; Jensen & Meckling, 1994).

Entre os diversos problemas de agéncia existentes, destacam-se as praticas de gerenciamento de
resultados por parte dos gestores. Esse termo é definido na literatura contabil como sendo a utiliza¢ao do
poder discricionario dos gestores, de modo que resulte em escolhas contdbeis enviesadas ou, até mesmo,
de alteracao do nivel de operagdes com vistas a atingir resultados especificos desejados, podendo resultar
tanto positiva quanto negativamente nos resultados divulgados.

Dessa forma, visto que o acionista ndo tem acesso as informagdes didrias sobre a companhia, o
auditor tem o papel de fornecer ao investidor e demais stakeholders a verificagdo acerca da fidedignidade
das demonstragdes contabeis, reduzindo a assimetria informacional. Por conseguinte, na relagdo entre
gestores e acionistas, o auditor possui papel de mitigar os conflitos de agéncia entre gestor eacionistas
(Brown, Beekes, & Verhoeven, 2011).

Diante disso, os 6rgaos reguladores, com o intuito de melhorar a qualidade da auditoria, emitiram
em 2016 a Norma Brasileira de Contabilidade - NBC TA 701, que versa a respeito do julgamento acerca
dos principais assuntos de auditoria identificados no decorrer da execugao do trabalho de auditoria das
demonstra¢des contdbeis. Em termos gerais, estabelece que os auditores destaquem em campo proprio do
relatério de auditoria os assuntos criticos identificados ao longo da execugdo do trabalho. Trata-se de uma
informacdo com potencial de utilidade aos diversos usudrios, tendo em vista que esses assuntos podem estar
associados aos problemas de agéncia mencionados, possibilitando uma maior avaliagdo de risco por parte
dos investidores e demais partes interessadas, inclusive os proprios auditores (Marques & Souza, 2017).

Segundo Marques e Souza (2017), os principais assuntos de auditoria (PAAs) reportados em 2017
pelas empresas que compuseram o Ibovespa no tltimo trimestre de 2016 foram: (i) recuperabilidade de
ativos, (ii) contingéncias, (iii) reconhecimento de receitas e (iv) proje¢des de resultados futuros. Observa-
se, entre esses PAAs, que, por tratarem de temas diretamente ligados a flexibilidade das normas contéabeis
e/ou estimativas contabeis, podem ser utilizados ou estarem associados ao gerenciamento de resultados.
No ambito internacional, Church, Davis e McCraken (2008) reiteraram a importancia da opinido do
auditor e sua comunicagdo com investidores e potenciais investidores, indicando, inclusive, uma maior
eficiéncia do mercado. No entanto, Segal (2017) relata em seu estudo que o nivel de gerenciamento de
resultados nao foi afetado pela evidenciagdo opinativa do auditor.

Nesse contexto, o presente estudo buscou responder a seguinte pergunta: Qual a relagao entre os
Principais Assuntos de Auditoria (PAAs) e a Pratica de Gerenciamento de Resultados das empresas
listadas na [B]*? O objetivo geral do estudo foi analisar a relagdo existente entre os tipos de PAAs
divulgados pelas empresas de auditoria e a pratica de gerenciamento de resultados. O estudo, de natureza
descritiva, documental e quantitativa, utilizou como amostra 96 companhias listadas no IBRX 100. Os
dados foram coletados na Comissdo de Valores Mobilidrios (CVM) e referiram-se ao periodo de 2016 e
2017, que compreendeu os dois primeiros anos de vigéncia da norma. A anilise foi realizada a partir da
estatistica descritiva, de testes de diferengas entre as médias e da analise de regressao com dados em painel.
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Devido a auséncia de trabalhos académicos nacionais que explorassem a relagao entre as hipdteses de
gerenciamento de resultados e os PAAs emitidos pelos auditores, este artigo propde-se ao preenchimento
dessa lacuna, buscando em pesquisas internacionais resultados e consideragdes que contribuam para a analise
e interpretagdo dos seus achados, uma vez que a NBC TA 701 segue o padrdo internacional de auditoria.

Além disso, dada a relevancia das prescricdes normativas, que visam a uma comunica¢do mais
transparente entre os auditores e os usuarios das informagoes contabeis, este trabalho dedicou-se ao
esclarecimento dos efeitos das normas de auditoria, tanto no campo tedrico quanto no empirico, para o
mercado de capitais.

Complementarmente, o auditor é visto dentro da organizagdo auditada como uma espécie de
orientador de normas contabeis, controles internos e de generalidades corporativas (Beattie, Fearnley
& Brandt, 2000). Portanto, torna-se relevante mensurar e analisar o grau de interagao entre as proxies de
gerenciamento de resultados e as obrigagdes dos auditores em reportarem os assuntos que consideraram
mais relevantes durante o processo de auditoria. Segundo Dechow e Skinner (2000), os reguladores
detectam a ocorréncia de praticas de gerenciamento de resultados nos relatdrios contabeis e que o uso
desses métodos é mais evidente em firmas com baixo nivel de estrutura de governanga. No entanto, o
presente estudo procura contribuir na avalia¢ao do impacto normativo em relagido aos PAAs emitidos
pelos auditores. Em relacdo a essa norma em estudos internacionais, apesar de nao encontrar relacao entre
o gerenciamento de resultados e os PAAs reportados, Segal (2017) enfatiza que esse tipo de evidencia¢ao
contribui para a transparéncia entre os gestores e stakeholders.

Além da presente introdugdo, este artigo esta dividido em quatro se¢des. Na se¢ao dois, apresentou-
se o referencial tedrico com a discussdo sobre a Hipdtese de Eficiéncia (HME) e o papel do auditor,
as hipoteses relacionadas ao gerenciamento de resultados, bem como as motivagoes e implicagdes da
divulgagdo dos PAAs pelas empresas, inclusive apresentando resultados de estudos anteriores. Na secao
trés, apresentaram-se os procedimentos metodoldgicos adotados. Na se¢ao quatro, realizaram-se a analise
e a discussdo dos resultados. E, na altima se¢do, apresentaram-se as consideragdes finais, implicagoes e
limitagdes do estudo, bem como sugestdes para pesquisas futuras.

2. Referencial Tedrico
2.1 Hipétese de Eficiéncia de Mercado e o Papel da Auditoria para o Mercado de Capitais

A Hipétese de Eficiéncia de Mercado foi apresentada por Fama (1970), sob a premissa principal de
que os pregos dos ativos sdo reflexos das informacoes contabeis disponiveis aos usuarios. Dessa forma, o
conjunto de informagdes disponiveis (publicas e privadas) reflete os valores dos ativos e, consequentemente,
no valor da empresa.

Fama (1970) classifica a eficiéncia de mercado em trés categorias: fraca, semiforte e forte. Em sua
forma fraca, os precos sdo definidos pelo conjunto de informacdes historicas. Na semiforte, os precos sao
refletidos pelas informagdes passadas (histdricas) e correntes. Por fim, na forma forte, os precos dos ativos
sdo func¢io das informacdes historicas, correntes e informacoes de carater privado.

Nesse contexto, a utilizagao de métodos contabeis que garantam a fidedignidade da informacao
pode resultar em um aumento da qualidade informacional, garantindo que os investidores disponham de
informagdes relevantes para tomada de decisdes (Barth, Landsman & Land, 2008).

No entanto, de acordo com a teoria da Agéncia, existe a possibilidade iminente de conflitos de
agéncia, pois, como o gestor possui mais acesso as informagdes do que os acionistas, ele pode utilizar essa
diferenca no nivel de informacgdes para alcangar objetivos pessoais especificos, de modo diferente do que
os acionistas esperariam (Jensen & Meckling, 1976).
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Tal possibilidade existe, pois, de acordo com Jensen e Meckling (1994), os agentes possuem as seguintes
caracteristicas: i) avaliadores; ii) maximizadores; iii) criativos e iv) possuidores de desejos ilimitados. Dessa
forma, os autores afirmam que os agentes, ao agirem como maximizadores, avaliam o ambiente em que
atuam sempre buscando priorizar o proprio bem-estar, atendendo aos seus desejos sempre renovaveis; e
utilizam a sua criatividade para que as restri¢des existentes sejam superadas e seus objetivos sejam alcangados.
Diante de tais condigoes, as escolhas contébeis originadas dos agentes podem ser tendenciosas e influenciar
negativamente as decisdes dos acionistas e usuarios dos relatorios contabeis (Beaver, 1998).

Para mitigar os conflitos de agéncia, sao adotadas praticas de governanga corporativa, que consistem
em um conjunto de mecanismos que contribuem para assegurar a fidedignidade dos relatérios financeiros,
e praticas de controle interno (Cohen, Krishnamoorthy, & Wright, 2004). Entre esses mecanismos, destaca-
se a auditoria externa das companhias, que tem o objetivo de avaliar a fidedignidade das demonstragoes
contabeis, proporcionando maior credibilidade as demonstragdes contabeis e servindo como um ente
representativo dos interesses dos shareholders (Marques & Souza, 2017).

Segundo Kothari, Ramanna & Skinner (2010), os acionistas fundamentam suas decisoes a partir do
conjunto de informagdes, inclusive das demonstragdes contabeis fidedignas e atestadas pelos auditores.
Para isso, a auditoria possui ferramentas especificas que sao capazes de apontar se determinadas praticas
dos administradores sdo definidas como conservadoras, neutras ou fraudulentas, descumprindo ou
seguindo as praticas contabeis vigentes (Dechow & Skinner, 2000).

Nesse contexto, a manipulagdo das informagdes contébeis resulta em uma diminui¢io da protegao
do investidor normativamente garantida pelos 6rgaos reguladores. Isso se da tendo em vista que a protegao
aos stakeholders limita o grau de liberdade e/ou incentivo do gestor em manipular as informagdes contabeis,
reduzindo, assim, a possibilidade de mascarar o real desempenho da empresa (Leuz, Nanda & Wysocki, 2003).

Para Vladu, Amat, & Cuzdriorean (2017), o crescimento das manipula¢des contdbeis praticadas
pelos gestores decorre principalmente de trés fatores: (1) aumento anormal de recebiveis, (2) aumento de
endividamento e (3) decrescimento de vendas. Além disso, do ponto de vista ético, os autores acrescentam
que os gestores podem justificar o uso de tais métodos contabeis como se estivessem seguindo as “boas
praticas” da contabilidade, ja que as normas baseadas em principios ndo determinam como os agentes
devem mensurar e reconhecer atos e fatos contabeis, mas, sim, que devem realizar o julgamento mais
adequado para a escolha dos métodos que atendam as caracteristicas qualitativas da informacao contabil.

2.2 Hipoéteses de Gerenciamento de Resultados

O gerenciamento de resultados, apesar de ter inimeras defini¢des com diferentes abrangéncias,
consiste, em linhas gerais, na utilizagdo de escolhas contabeis e operacionais por parte dos gestores, a fim de
atender a resultados especificos (da firma ou dos proprios agentes). Tais escolhas podem prejudicar a tomada
de decisdes por parte de stakeholders em funcéo da falsa percepcio da situagdo econdmica da entidade, ou,
até mesmo, influenciar resultados contratuais que dependem dos nimeros contébeis (Alzoubi, 2016).

Isso pode acontecer porque, de acordo com Watts e Zimmerman (1986), os gestores tendem a agir
de maneira oportunista. Essa caracteristica idiossincrasica propensa aos individuos indica a primazia
pela busca de vantagens individuais (Williamson, 1979). Dessa forma, os gestores, frente a situagoes com
liberdade deciséria, podem optar pelo método contabil mais conveniente a si mesmos, promovendo uma
maximizagdo do seu bem-estar em detrimento de outros envolvidos, podendo prejudicar a sustentabilidade
da empresa e os principais (acionistas) a quem representam. Esse processo se da, em parte, pela assimetria
informacional entre as partes, pois o agente possui mais informagdes a respeito da firma do que o principal.
Sendo assim, as escolhas contabeis refletem o grau de mensuragao dessas oportunidades (Jensen &
Meckling, 1976; Queiroz & Almeida, 2017). De acordo com Watts e Zimmerman (1986), as bases para a
adogdo de préticas de gerenciamento de resultados decorrem de trés hipoteses: i) Hipdtese do Plano de
Incentivo(HPI); ii) Hip6tese do Grau de Endividamento(HGE) e; iii) Hipdtese dos Custos Politicos (HCP).

REPeC - Revista de Educagéo e Pesquisa em Contabilidade, ISSN 1981-8610, Brasilia, v.14, n. 1, art. 4, p. 56-77, jan./mar. 2020 ‘ 59 ‘



re p c Kleyverson Leonardo dos Santos, Renan Bittencourt Guerra, Vagner Antdnio Marques, Elizeu Maria Junior

A HPI é a pratica de escolhas contabeis e/ou operacionais realizada pelos gestores que resulta em
formas de manipula¢do dos niimeros contabeis e/ou do nivel das operagdes. Pode ser apresentada de
forma a reduzir perdas (para aumentarem o lucro corrente), aumentar as perdas (quando alcangada uma
meta de lucro) ou, até mesmo, suavizar os resultados, reduzindo uma volatilidade dos indices financeiros
(Scott, 2011). Dessa forma, se a remuneragdo dos gestores estiver atrelada ao resultado da empresa, esses
gestores podem procurar agir de forma oportunista e buscar uma antecipagao de lucros futuros para o
periodo corrente, manipulando os nimeros contabeis (Gaver, Gaver, & Austin, 1995). Lewellen e Rosenfeld
(1987) concluiram que os gestores com tempo limitado em seus cargos tendem a limitar os gastos futuros,
objetivando resultados de curto prazo mais expressivos e, consequentemente, maior remuneragdo no
momento presente. Kauhanen e Napari (2012) demonstram que executivos em niveis hierarquicos mais
altos possuem mais incentivos a remuneragio em decorréncia dos resultados apresentados.

A HGE consiste na utiliza¢do de escolhas contabeis e/ou operacionais para maquiar a
proporcionalidade de divida em relagao ao capital proprio, justificadas com o objetivo de cobrir niumeros
contabeis para que ndo haja quebra de clausulas contratuais (conhecidas como debt covenants) de
empréstimos tomados. De acordo com HassabElnaby (2006), essas clausulas reduzem os custos de agéncia
do banco, restringindo a capacidade da companhia tomadora do empréstimo de adotar medidas que
diminuam o valor presente de sua divida pendente. Dessa forma, essa hipdtese apresenta a possibilidade
de o gestor realizar a manipulagdo dos dados contabeis a fim de que contratos ndo sejam violados, nao
incorrendo em quebras contratuais (Watts & Zimmerman, 1986). Nesse contexto, Dichev e Skinner (2002)
encontraram evidéncias que possibilitaram a conclusdo de que os gestores se utilizam de prerrogativas
contabeis a fim de evitar essas violacdes contratuais.

Por fim, a HCP é baseada na premissa de que as transagdes sdo uma competicao politica de
transferéncia de riquezas. Em linhas gerais, essa hipotese prevé que as companhias sujeitas a investigagao
do governo ou ao maior monitoramento dos stakeholders podem ter incentivos para gerenciar seus
resultados, com o intuito de reduzir a probabilidade de transferéncias de riqueza impostas (Makar & Alam,
1998). Assim, considerando que determinadas firmas sdo mais observadas nesse processo de transferéncia
de riquezas, Watts e Zimmerman (1986) destacam que os gestores se utilizam de ferramentas contabeis
que reduzem os lucros e/ou os lucros esperados. Setyorini e Ishak (2012) afirmam que, na possibilidade
de que os acionistas percebam um maior crescimento em relagdo a periodos anteriores, haveria uma
maior expectativa em relagdo aos dividendos, incidindo, dessa forma, em custos politicos de transaciao
de recursos. Um exemplo disso se dd no estudo de Makar e Alam (1998), em que os autores apontam a
possibilidade de redugéo dos resultados da firma pela utilizacio de accruals com o intuito de diminuir os
custos politicos associados as investigagdes governamentais.

Arrunada (2010) observa que os relatdrios financeiros sao elaborados pelos agentes (gestores).
Logo, de forma a assegurar a confiabilidade das informagoes contidas nesses relatorios, a auditoria externa
caracteriza-se como um dos mecanismos capazes de mitigar o risco de gerenciamento de resultados, sejam
eles por accruals ou por operagdes reais.

Por conseguinte, dada a iminéncia de comportamento oportunista do agente e a discricionariedade
dos gestores na aplicagao das normas, a regulagdo quanto a apresentagdo das demonstragdes contabeis, tem
envidado esforcos no sentido de melhorar a qualidade e a transparéncia das informagoes contébeis apresentadas.
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2.3 Principais Assuntos de Auditoria: Motivacoes e Implicacoes

De acordo com Ishikawa e Bezerra Janior (2002), a auditoria tem como principal finalidade
examinar se as demonstragoes contabeis da empresa auditada estao em conformidade com as normas de
contabilidade vigentes. Isso posto, a opinido quanto a fidedignidade dessas demonstragdes é apresentada
no relatdrio de auditoria. Seu objetivo é explicitar as bases utilizadas na analise, bem como os assuntos
que os auditores julgarem relevantes destacar para uma compreensdo mais acurada da real situagdo
patrimonial e financeira da entidade.

Nesse sentido, verifica-se que a auditoria tem fun¢ao mitigadora do conflito de agéncia, reduzindo
a assimetria informacional, uma vez que permite aos usudrios interessados nas informacoes financeiras da
entidade verificar a veracidade das demonstragdes contabeis da companhia (Becker, Defond, Jiambalvo,
& Subramanyam, 1998).

No entanto, apesar de a literatura evidenciar que ainda ndo ha um contrato 6timo para eliminar o
conflito de agéncia, pressupondo entdo que a regulagdo, a governanga corporativa e a auditoria nao sao
capazes de suprimir tal conflito, sua evolucao pode reduzir a probabilidade de ocorréncia de erros e fraudes
(Di Pietra, McLeay, & Ronen, 2014).

Dessa forma, foram empreendidos esforcos para melhorar a qualidade dos trabalhos dos auditores.
No contexto brasileiro, o Conselho Federal de Contabilidade (CFC) aderiu aos padroes internacionais
de normas contébeis (IFRS - International Financial Reporting Standards - IFRS), resultando também
na conversao das normas brasileiras de auditoria as normas internacionais de auditoria (International
Standards Auditing -,ISA).

Nesse contexto, em 2010, a NBC TA 200 aprovada pelo CFC entrou em vigor. Esse documento trata
dos objetivos gerais do auditor em conformidade com as normas brasileiras e internacionais de auditoria,
expondo como objetivo da auditoria aumentar o nivel de confian¢a nas demonstragdes contabeis por parte
dos usuarios. Isso possibilitado por meio de uma opinido emitida pelo auditor em seu relatério sobre se
as demonstracdes contabeis apresentadas pela entidade estio em conformidade com uma estrutura de
relatdrio financeiro aplicavel.

Mais recentemente, buscou-se melhorar a regulagio através da NBC - Norma Brasileira de
Contabilidade, TA - Técnica de Auditoria (NBC TA) 701, que acompanha a adogao de padrdes contabeis
internacionais. Essa norma surge em decorréncia da International Standards Auditing 700 - ISA, que norteia
os auditores a respeito da evidenciagdo da opinido do auditor sobre quais assuntos foram mais relevantes
durante o trabalho de verificacdo das demonstracdes contéabeis, assim como a posterior evidenciacido dessa
opinido em paragrafo especifico em seu parecer de auditoria (Matos, Santos, Rodrigues, & Leite, 2018).

Desse modo, a NBC TA 701 exige, desde 2016, a manifestacdo dos auditores em area especifica
no seu parecer de auditoria sobre quais foram os Principais Assuntos de Auditoria (PAAs), ou seja,
quais assuntos exigiram maior ateng¢ao durante o trabalho de auditoria, devendo ser disponibilizados e
informados em paragrafo especifico (em inglés, Key Audit Matter ou Critical Audit Matters). Assim, 0s
auditores apresentam quais foram os assuntos que exigiram atengao significativa na realizagdo de auditoria
€ reportam esses temas em seus relatorios, mencionando as motivagoes para inclui-los, assim como a
explicacao de como esses itens foram tratados nas demonstragdes contabeis (Marques & Souza, 2017).

Essa norma tem o objetivo de tornar o relatério de auditoria mais transparente para os interessados,
comunicando possiveis fatores de risco para os stakeholders, inclusive os auditores. Sendo assim, essa
norma, de acordo com Bédard, Gonthier-Besacier e Schatt (2014), por meio das divulgagdes expressadas
pelos auditores, contribui com a discussao sobre o contetido informacional dos relatérios contabeis e
avanga para uma melhoria em relagdo a transparéncia e prestagdo de contas dos gestores e da companhia
auditada. No entanto, os autores ndo encontraram, no mercado financeiro francés, evidéncias de que
os relatorios dos auditores melhorassem a qualidade informacional de auditoria, medida por meio de
gerenciamento de resultados.
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Além disso, Brasel, Doxey, Grenier e Reffett (2016) afirmam que esses apontamentos sobre pontos
criticos e importantes de auditoria podem servir para alertar os investidores e demais stakeholders a
respeito de distor¢cdes nas demonstragdes contabeis. Procurando investigar a responsabilidade dos
auditores em casos de fraudes financeiras julgadas por um juri, os autores encontraram evidéncias de
diminuigdo da probabilidade de veredictos por negligéncia dos auditores quando os problemas julgados
foram expressados pelos profissionais de acordo com a norma internacional. Isso aponta que o relatério
dos auditores pode contribuir para uma maior percepgio dos stakeholders em relagdo a previsibilidade
de certos tipos de distor¢des. Por conseguinte, o ato de reportar PAAs atribui tanto a gestdo quanto aos
auditores responsabilidade para uma maior transparéncia, possibilitando que os usuarios das informagdes
decidam com maior assertividade, tendo uma asseguragdo razoavel quanto a veracidade desse contetido
(Brasel, Doxey, Grenier, & Reffett, 2016; Marques & Souza, 2017; Boolaky & Omoteso, 2016).

De qualquer forma, nos estudos voltados para verificar a aceitagao de tal norma pelos profissionais
de auditoria, observa-se uma concordancia por parte desse corpo de profissionais acerca da importancia
em se mencionar quais foram os assuntos mais relevantes. Desse modo, é possivel, inclusive, reforcar as
diferencas entre as responsabilidades da gestdo e a responsabilidade de auditoria, além de explicar de
qual maneira esse assunto mencionado foi tratado durante o trabalho de auditoria (Dantas, Barreto, &
Carvalho, 2017).

3. Procedimentos Metodologicos

O presente estudo classificou-se como descritivo, documental e com abordagem quantitativa. Utilizou-
se analise de contetdo para categorizar os PAAs reportados pelos auditores, seguindo-se as categorias
propostas por Marques e Souza (2017). Essa categorizagao se fez necessaria com o intuito de quantificar
e avaliar os PAAs reportados de auditoria por meio das técnicas propostas por este estudo, tratando-se de
analise descritiva e inferencial com analise de regressao e testes de diferencas entre as médias.

A amostra deste estudo foi composta pelas 96 empresas que compuseram o IBrX100 da [B]°. Essa
amostra intencional e ndo probabilistica foi escolhida por reunir as companhias com maior desempenho
meédio das cotagdes dos ativos de maior negociabilidade e representatividade no mercado acionario brasileiro.

A coleta de dados foi realizada no sitio da CVM e na base de dados COMDINHEIRO e compreende
os anos de 2016 e 2017. A andlise desses dois exercicios se justifica, pois foram os primeiros anos da
intitulacao dos PAAs, conforme vigéncia da NBC TA 701 no ano de 2016.

3.1 Medidas do Gerenciamento de resultados

De acordo com Sincerre, Sampaio, Famd e Santos (2016), a literatura apresenta inimeros
instrumentos para mensurar os niveis de gerenciamento de resultado, e a maioria desses modelos se baseia
nas acumulagdes (accruals), que consistem na diferenga entre o lucro liquido e o fluxo de caixa operacional
liquido. Nesse contexto, os accruals podem afetar os lucros da empresa, uma vez que sdo fundamentados
em pressupostos e estimativas contabeis (Paulo, 2007).
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As proxies de gerenciamento de resultados utilizadas neste estudo foram realizadas a partir dos
modelos constantes na Tabela 1. Para a proxy de gerenciamento de resultados por accruals, foi utilizado
o modelo de Jones com ROA, adaptado por Kothari, Leone & Wasley (2005), em que os autores afirmam
que os modelos discricionarios podem, de fato, detectar manipulagdes financeiras conforme Modelo 1.
A diferenga entre esse modelo e o de Jones Modificado, proposto por Dechow, Sloan e Swenney (1995),
consiste na utilizagdo de um novo controle para a estimac¢éo das acumulagdes nao discricionarias, levando
em consideragao as variaveis receita liquida (RL), contas a receber (CR) e a variavel de retorno sobre os
ativos (ROA). A utilizagao da variavel ROA para a estimativa dos accruals se justifica, uma vez que foi a
mais consistente ap6s analise de residuos. Também foi utilizado o modelo de Roychowdhury (2006) para
medir o gerenciamento de resultado das atividades operacionais, sendo que tal metodologia também foi
utilizada por autores na literatura cientifica, tais quais Zang (2012), Badertscher (2011), Cohen e Zarowin
(2010) e Rodrigues, Paulo e Melo (2017).

Tabela 1
Modelos utilizados para estimacdao das proxies de gerenciamento de resultados

Tipo/Nomes das proxies de

gerenciamento de resultados (EM) Equacdo

Por accruals

AD; = AT; AD; = AT; AND;AND; AD; = 5,AD; = &;

(ARL; — ARC

Jones Modificado com ROA (1) \
AT =ay | )+ |

/Imob;

i )
\ AF. J ERY At ] + 0y LA ] + f(_;ROAI' - &
Atir-1 : Al Aljp g

DVGA, 1 RL,
=6, +8, + 4, + &
At::—l t::—l t::—l

DVGADiscr; = DVGA; — DVGA,

FCo, 1 RL; ARL;
e () e () (2.
"'H'::—l . i1 - i1 i1

FCODiscr; = FCO; — FCO,

Pelas atividades

DVGA discricionarias (2)

FCO's discricionarios (3)

ACR;
A t|'r -1

ARL;
=By + B, (T] + &
Receitas Discriciondarias (4) it—1

CRDiscr; = CR; — CR,

Nota: AT Accruals totais mensurados pela diferenca entre o LL: Lucro Liquido do Exercicio e o FCO;: Fluxo de Caixa
Operacional. Além disso, mensuraram-se os Accruals totais pela diferenca entre o CGL: Capital de Giro Liquido e a Deprec;
Depreciagdo, Amortizagdo e Exaustdo, em que o CGL= [(Ativo Circulante -Disponivel) - (Passivo Circulante - Empréstimos
e Financiamentos - Impostos a Pagar)]; At, ,:Ativo total do ano anterior; RL; Receita liquida; /mob,: Imobilizado; AND;:
Accruals Nao Discricionarios; AD: Accruals Discricionarios; DVGA: Despesas com vendas, gerais e administrativas: CR: Saldo
de contas a receber.

Para responder a pergunta formulada, o estudo utilizou-se de regressdes de cross-section ano/setor
para a estimacao das proxies de gerenciamento de resultados. Ja para analisar o efeito dos PAAs sobre o
gerenciamento de resultados, utilizou-se a andlise de dados em painel a partir do Modelo 5.
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A variavel PAA foi utilizada com o intuito de verificar a associagdo entre os PAAs reportados da
empresa auditada e as proxies de gerenciamento de resultados utilizadas. Considerando que os PAAs
referem-se a assuntos criticos e potenciais riscos aos stakeholders (inclusive o auditor), espera-se que
empresas com maiores quantidades de PAAs tenham maiores niveis de gerenciamento de resultados. Para
se chegar ao modelo final, foi realizada uma série de testes e modelagens, inclusive por tipos de PAAs,
porém o que apresentou maior adequagao foi o demonstrado no Modelo 5 com o logaritmo do total de
PAAs reportados no ano.

As variaveis Remuneragdo dos Executivos (Rem), Nivel de Endividamento (NivEnd) e Tamanho da
Empresa (Tam) sdo controles necessarios e estao associadas as hipdteses de gerenciamentos de resultados
discutidas na Segdo 2. A variavel Remuneracao dos Executivos tem a finalidade de verificar o desempenho
da companhia. Tal consideragao é explicada pela premissa de que, com maiores remuneragdes, o gestor ira
buscar uma maior valorizagdo da firma (Sonza & Kloeckner, 2014), pois, quando a hipdtese da remuneragio
do gestor estiver atrelada aos resultados da entidade, havera uma propensao do agente em agir de maneira
oportunista e antecipar os lucros a fim de obter maiores ganhos, com a possibilidade de manipular os
nimeros contabeis (Gaver L L., 1995). A variavel Nivel de Endividamento (NivEnd) é determinada pela
proporg¢ao da divida da empresa, a divisdo do total de passivos (obrigagdes) pelo total de ativos (direitos).
Nesse sentido, procura-se fundamentar a hipéotese dos Custos Politicos ao vincular-se o nivel da divida
com as praticas de gerenciamento de resultados, indicando a possibilidade de que os gestores se utilizam de
prerrogativas contabeis para suavizar os lucros e/ou lucros esperados. A variavel Ativo busca mensurar o
tamanho da empresa e sua relagdo com o gerenciamento de resultados. Companhias que possuem maiores
ativos totais tém menores indices de gerenciamento de resultados, uma vez que possuem controles internos
robustos, além de mecanismos de governanga corporativos melhor estruturados (Kim, Liu & Rhee, 2003).

Além disso, utilizaram-se outras quatro varidveis de controle: (i) Estrutura de Propriedade, (ii)
Tipo de Auditor (Big4 ou Nao Big4), (iii) Segmento Economico e (iv) Nivel de Governanga. A variavel
Estrutura de Propriedade (EstrProp) é baseada na propor¢do de membros independentes no Conselho de
Administragdo. Essa variavel pressupde que quanto menor for o nimero de conselheiros das companbhias,
maior serd a propensao da utilizagdo da discricionariedade por parte dos gestores.

A variavel dummy Big Four (Big4) controla a presen¢a, ou nao, de grandes firmas de auditoria,
conhecidas atualmente como Big Four, sendo elas: Delloitte Touche Tohmatsu, Ernst & Young, KPMG e
Pricewaterhousecoopers. Tal variavel ¢ relevante em termos de gerenciamentos de resultados, uma vez
que o estudo de Almeida e Almeida (2009) evidencia que os clientes das Big Four apresentam menores
indices de gerenciamento de resultados.

A variavel dummy Segmento Econdomico (SegEcon) foi incluida com o intuito de verificar se existe
alguma diferencga entre os segmentos em que as empresas da amostra estdo classificadas em relagdo a
opinido dos auditores. Essa classificacao é tida como: Bens Industriais, Consumo Ciclico, Consumo nao
Ciclico, Financeiro e Outros, Materiais Basicos, Utilidade Publica e Outros. Ademais, a utilizacdo dessa
variavel configura a rela¢do entre os assuntos de auditoria e as atividades exercidas pelas empresas.

A variavel dummy Nivel de Governanga (NivGov) foi considerada a partir da classificagdo segundo
os critérios da [B]?, sendo dividida em Tradicional, Nivel 1, Nivel 2 e Novo Mercado. A utiliza¢io dessa
variavel ¢ justificada de acordo com o estudo de Marques e Souza (2017), em que os autores afirmam que
quanto maior for o nivel de governanga corporativa da empresa, menor serd a propensao de se emitir um
PAA da categoria.

A avaliacdo do efeito dos PAAs sobre as proxies de gerenciamento de resultados utilizadas (modelos
de 1 a 4) foi realizada a partir do Modelo 5. A variavel explicativa de interesse (PAA) foi testada com
diversas especificagdes (dummy, proporgao, etc.), porém, apenas com a utiliza¢do do logaritmo do total
de PAAs reportados, o modelo como um todo apresentou significancia estatistica, logo os resultados que
ndo foram significativos nao foram apresentados.

REPeC - Revista de Educagao e Pesquisa em Contabilidade, ISSN 1981-8610, Brasilia, v.14, n. 1, art. 4, p. 56-77, jan./mar. 2020 ‘ 64 ‘



Os Principais Assuntos de Auditoria Importam?
r e p c Uma andlise de Sua Associagdo com o Gerenciamento de Resultados

Modelo 5

EM;,, =a+ f8,In(PAA's,) + B,(Rem,) + fB; (NivEnd,,. )+ B, (Tam,,)

4
+ Bs (NivEnd,,) + B¢ (Tam,,) + B.(EstrProp,)+ ZDE-}-BI'gdi

i=1

3 4
+ Z D;;SegEcon + Z D;;NivGov + &,
i=1 i=1

Em que:

EM,;: Proxy de Gerenciamento de Resultados por Accruals e Operacionais reportados na tabela 1:
(i) DACC - Accruals Discricionarios, (ii) DSGA - Despesas Discriciondrias, (iii) DPROD - Producao
Discriciondria, (iv) DFCO - Fluxos de Caixa Discricionarios e (v) DREC - Receitas Discriciondrias. PAAS::
Logaritmo natural do total de Principais Assuntos de Auditoria reportados pela empresa. Rem, : Logaritmo
natural da remuneragao dos executivos reportado no formuldrio de referéncias. At: Logaritmo natural
do ativo total das empresas. NivEnd: Logaritmo natural do total de passivos dividido pelo total de ativos.
EstrProp: logaritmo natural da propor¢ao de membros independentes no conselho. Big4: Varidvel dummy
que assume valor 1 quando a empresa é auditada por uma Big4 e 0 para as demais. SegEcon: Variavel
dummy que assume valor 1 quando a empresa participa do iésimo segmento econdmico e 0 para as demais.
NivGov: Variavel dummy que assume valor 1 quando a empresa participa do iésimo nivel diferenciado de
governanga e 0 para as demais.

Ressalta-se que foram aplicados quatro modelos neste estudo que buscaram responder a pergunta
acerca da evidéncia da relagdo entre os principais assuntos de auditoria e a hipdtese de gerenciamento de
resultados. Para tanto, os modelos consideraram: i) accruals; ii) fluxo de caixa operacional; iii) despesas
discriciondrias e; iv) receitas discriciondrias.

4. Resultados e Andlises
4.1. Caracteristicas dos PAAs reportados

Inicialmente, analisou-se a distribuicao dos PAAs reportados nos anos de 2016 e 2017, conforme a
Figura 1. Verificou-se que os relatérios dos auditores das empresas participantes da amostra reportaram
349 PAAs em 2016 e 330 em 2017.

Além disso, observou-se que, na distribuicao de frequéncia dos PAAs reportados nos anos estudados,
existe uma concentragao média de 2 a 4 assuntos por empresa. Marques e Souza (2017) afirmam que a
quantidade de PA As analisada isoladamente pode nio representar um problema, mas permite considerar
que, mesmo que inicialmente esses paragrafos nao se apresentem de forma problematica, as informagoes
contabeis endossadas pelos auditores podem ser utilizadas pelos usudrios como parametros para tomadas
de decisao.
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Figura 1. Distribuicdo de frequéncia por quantidade de PAAs emitidos por empresa

Fonte: dados da pesquisa

Posteriormente, analisaram-se os tipos de PAAs emitidos (Figura 2). Observa-se que somente
trés tipos de consideragdes dos auditores (recuperabilidade dos ativos, contingéncias e reconhecimento
de receitas) contemplam 58% das observagdes nos paragrafos destinados as PAAs em 2016, enquanto
esses mesmos assuntos se fazem presentes em 66% dos paragrafos dos auditores em 2017. Esses dados
corroboram a pesquisa de Colares, Alves e Pinheiro (2018), uma vez que os autores analisaram as empresas
listadas na B3 no exercicio de 2016 e concluiram que os assuntos “reconhecimento de receitas’, “provisdes”
e “impairment de ativos” foram os temas mais recorrentes dos auditores das companbhias.

E importante mencionar que as categorias de PAAs acima citadas contemplam estimativas e/ou
questdes que podem estar associadas contabilmente a pratica de gerenciamento de resultados, seja por
accruals ou pelas atividades operacionais da entidade. Por isso, segundo Marques e Souza (2017), tal
observagdo representa um ponto de atengdo e risco da auditoria na verificacao da fidedignidade das
informagdes contabeis, uma vez que a discricionariedade presente na regulamentagdo das normas contabeis
proporciona liberdade de escolha aos agentes que podem desfavorecer a qualidade da informagao.
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Nota: AVA - Ativos biolégicos/Valor justo/Agio; BENEF - Beneficios pés-emprego; CAP - Capitalizacdo de gastos no ativo;
CON - Contingéncias; CONFOR - Riscos relacionados a conformidade com leis e regulamentos; CONTR - Controles
internos e tecnologia da informacdo; INSTR - Instrumentos financeiros; PARLD - Processos administrativos instaurados/
Recuperacdo judicial/Distratos; PART - Participacdo societaria; PARTREL - Partes relacionadas; PECLD - Provisdo para
créditos de liquidagdo duvidosa; PROJ - Projecdo de resultados futuros para a realizagdo de ativos; REC - Reconhecimento
de receitas; RECU - Recuperabilidade dos ativos; e OU - Outros.

Figura 2. Distribui¢do dos tipos de PAAs reportados nos anos de 2016 e 2017

Fonte: dados da pesquisa
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No que se refere a distribuicao de frequéncia dos PAAs por empresas de auditoria (Figura 3), verifica-
se que as empresas auditadas por Big Four reportaram mais PAAs. Esse resultado pode ser justificado em
func¢ao do fato de que as Big Four realizaram maior quantidade de auditorias do que as demais empresas
prestadoras desse servico, representando 92,5% do total de relatérios analisados. Dessa maneira, espera-
se que quanto maior a quantidade de empresas auditadas, maior sera a propensio a se reportar PAAs.
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Nota: AVA - Ativos biolégicos/Valor justo/Agio; BENEF - Beneficios p6s-emprego; CAP - Capitalizacdo de gastos no ativo;
CON - Contingéncias; CONFOR - Riscos relacionados a conformidade com leis e regulamentos; CONTR - Controles
internos e tecnologia da informacdo; INSTR - Instrumentos financeiros; PARLD - Processos administrativos instaurados/
Recuperacdo judicial/Distratos; PART - Participacdo societaria; PARTREL - Partes relacionadas; PECLD - Provisdo para
créditos de liquidagdo duvidosa; PROJ - Projecdo de resultados futuros para a realizagdo de ativos; REC - Reconhecimento
de receitas; RECU - Recuperabilidade dos ativos; e OU - Outros. Empresas de auditoria Big Four: DTT - Deloitte Brasil
Auditores Independentes; E&Y - Ernst & Young Auditores Independentes; KPMG - KPMG Auditores Independentes; PWC
- PricewaterhouseCoopers Auditores Independentes. Empresas de auditoria ndo Big Four: BDO - BDO RCS Auditores
Independentes; e GT - Grant Thornton Auditores Independentes.

Figura 3. Distribuicdo dos tipos de PAAs por empresas de auditorias nos anos de 2016 e 2017

Fonte: dados da pesquisa

Complementarmente, em consonincia com o estudo de Colares et al. (2018), verificou-se que,
entre as empresas de auditoria Big Four, a KPMG foi a que mais reportou PAA s médios, emitindo 3,5
paragrafos por empresa auditada. Entretanto, quando analisadas as empresas de auditoria que ndo sao
Big Four, verificou-se que as empresas Grant Thorton e BDO emitiram, em média, respectivamente, 4,16
e 3,75 PAAs por relatério, obtendo valores superiores 8 KPMG.

No que se refere a analise de PAA’s reportados por empresa/nivel de governanga corporativa
(Figura 4) no periodo de 2016 e 2017, verificou-se que as companhias classificadas no nivel Tradicional
apresentaram uma média de 3,38 PAAs por empresa. Ja as empresas do Nivel 1, entre as quatro categorias
de nivel de governanca, apresentaram maiores nimeros médios de PAAs, com emissdo de 3,93 PAAs por
empresa. As companhias de Nivel 2, por sua vez, apresentaram média de 3,46 PAAs por empresa. Por fim,
as empresas categorizadas como Novo Mercado emitiram, em média, 3,21 PAAs por empresa.
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Figura 4. Média de PAAs reportados por Empresa/Nivel de Governanca

Fonte: dados da pesquisa

Observa-se, portanto, que as empresas de Nivel 1 e Nivel 2 de Governanga Corporativa emitem mais
PAAs médios. Essa afirmativa corrobora a afirmagéo de Scott (2011), em que o autor aponta que maijores
niveis de governanga corporativa auxiliam na mitigacdo de problemas de agéncias e, consequentemente,
de assimetria informacional.

4.2 Analise dos PAAs e segmentos econdmicos

No que tange a analise dos segmentos economicos e os PAAs reportados, pode-se observar na Figura
5 que, de forma geral, os segmentos que mais emitiram paragrafos de auditoria foram Utilidade Publica e
Financeiro, enquanto os que menos emitiram PAAs foram Consumos Nao Ciclicos e Bens Industriais. De
forma complementar, os PAA’s que foram reportados por empresas de todos os segmentos econdmicos
foram: Contingéncias (CONT), Reconhecimento de receitas (REC), Recuperabilidade dos ativos (RECU),
Participagdo societaria (PART) e outros assuntos (OU). No entanto, as empresas classificadas no segmento
de Bens Industriais ndo emitiram PA As sobre projec¢do de resultados futuros, controles internos/tecnologia
da informagao, riscos relacionados a conformidade de normas e regulamentos e beneficios p6s-emprego.
Por sua vez, as empresas de Consumo Ciclico s6 ndo emitiram PAAs a respeito de projecdo de resultados
futuros. Ja as companhias de Consumo Néo Ciclico nio se posicionaram acerca de capitalizacao de gastos
no ativo, beneficios pds-emprego e processos administrativos.
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Nota: AVA - Ativos biolégicos/Valor justo/Agio; BENEF - Beneficios p6s-emprego; CAP - Capitalizacdo

de gastos no ativo; CON - Contingéncias; CONFOR - Riscos relacionados a conformidade com leis e
regulamentos; CONTR - Controles internos e tecnologia da informacao; INSTR - Instrumentos financeiros;
PARLD - Processos administrativos instaurados/Recuperacdo judicial/Distratos; PART - Participagao
societaria; PARTREL - Partes relacionadas; PECLD - Provisdo para créditos de liquidag¢do duvidosa; PROJ

- Projecdo de resultados futuros para a realizagdo de ativos; REC - Reconhecimento de receitas; RECU -
Recuperabilidade dos ativos; e OU - Outros.

Figura 5. Frequéncia de PAAs e Segmento econémico

Fonte: dados da pesquisa

Especificamente as empresas do setor Financeiro apresentaram 10 dos 15 tipos de PAAs, tendo
maior destaque nos assuntos de Controles Internos e Tecnologia da Informag¢ao (CONTR), Proje¢ao
de Resultados Futuros para Realizagdo de Ativos (PROJ), Ativos Bioldgicos/Valor Justo/Agio (AVA),
Participac¢ao Societaria (PART) e Provisdo para Créditos de Liquidagdo Duvidosa (PECLD). Ademais,
companhias classificadas no setor de Materiais Basicos seguiram sendo um dos segmentos que mais
reportaram, nao se posicionando somente acerca de projecdo de resultados futuros (PROJ), controles
internos (CONTR), capitalizagao de gastos no ativo (CAP), clientes duvidosos (PECLD, conformidades
(CONFOR) e partes relacionadas (PARTREL). Por dltimo, entidades classificadas como de Utilidade
Publica ndo emitiram PAAs sobre projec¢des futuras e avaliagdes a valor justo. Todas essas consideragoes
alinham-se ao estudo de Marques e Souza (2017), em que os autores reforcam a aten¢ao exigida dos
auditores, uma vez que se tratam de pontos criticos diretamente ligados aos julgamentos dos gestores em
relacdo as escolhas contdbeis.

4.3 Andlise da associacao entre os PAAs e o gerenciamento
de resultados por accruals e operacional

De modo a se verificarem os quatro modelos de gerenciamento de resultados anteriormente apresentados,
estimaram-se as proxies de gerenciamento de resultados por meio de regressdo com dados em painel, com efeitos
aleatdrios nos modelos (1), (2) e (4), enquanto usaram-se efeitos fixos no modelo (3). Conforme os resultados
do Modelo (1) da Tabela 2, observa-se uma relagio positiva e significativa estatisticamente (p<0,01) entre os
PA As e os accruals discriciondarios (conforme o modelo de Kothari, Ramanna, & Skinner, 2010), evidenciando
que empresas com maiores quantidades de PAAs apresentam maiores niveis de acumulag¢des discricionarias.
Esse resultado é coerente com o entendimento de divulgagao dos PAAs, uma vez que estes sinalizam o risco
do auditor associado as demonstra¢des contabeis, além de a maioria dos PAA s reportados pelas empresas da
amostra apresentarem referéncia a eventos relacionados a estimativas e/ou receitas, ambos os pontos abordados
como passiveis de gerenciamento de resultados (Marques & Souza, 2017).
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Tabela 2
Estatistica dos modelos de gerenciamento de resultados testados

S.E. Accruals FCODiscr DespDiscr RecDiscr
(1) (2) (3) (4)
Intercepto ? 0.187* -0.409%** 0.0732 0.0779
(0.0974) (0.112) (0.100) (0.0760)
LnPAA’s + 0.0667*** -0.0126 -0.0340%* 0.0534%%*
(0.0118) (0.0235) (0.0149) (0.00978)
LnRem +/- -0.00176 0.000758 0.00761* 0.00295
(0.00347) (0.0104) (0.00401) (0.00389)
NivEnd + 0.0193 -0.145%** 0.0746*** 0.0639**
(0.0299) (0.0281) (0.00965) (0.0290)
Tam + -0.0107*** 0.0172* -0.00472 -0.0106***
(0.00351) (0.00885) (0.00312) (0.00267)
ROA - 0.306%** -0.139%** -0.0125 0.185%**
(0.0910) (0.0343) (0.0476) (0.0574)
Ri - -0.0159 -0.0299** 0.0351%** 0.0226
(0.0156) (0.0127) (0.00973) (0.0159)
EstrProp + -0.000377*** 2.04e-06 -0.000129 -0.000113
(0.000101) (0.000169) (0.000271) (0.000126)
Modelo EA EF EA EA
Wald x2 367.35%** 79.10%%% 819.53*** 73.19%%*
Observagdes 130 130 130 130
R2 Geral 0.6027 0.191 0.2973 0.3982
Seg.Econ. 9 9 9 9

Nota: erros padrdes robustos em parénteses *** p<0.01, ** p<0.05, * p<0.1. EstrProp - Percentual de participa¢do do
maior acionista; LnRem - Logaritmo natural da remuneragao dos executivos no periodo. NivEnd - Total do passivo dividido
pelo total do ativo; PAA”"s - Logaritmo dos PAA”s reportados; Ri - Retorno de mercado calculado pelo logaritmo da divisdo
entre o valor de mercado corrente e o anterior das empresas; ROA - retorno sobre os Ativos calculado a partir do Lucro
liquido dividido pela média dos ativos; e Tam - Logaritmo natura 1 do ativo total das empresas. As varidveis Big4, NivGov e
SegEcon foram omitidas, pois ndo apresentaram significancia estatistica. Realizaram-se os testes: Chow (Pooledvs Efeitos
Fixos), BreushPagan (Pooledvs Efeitos Aleatérios) e Hausman (Efeitos fixos vs Efeitos Aleatérios), nessa ordem. Mod.1 -
Chow [Prob> F = 0.9510]; Breush Pagan [Prob>x2 = 1.0000]; Hausman [Prob> x2 = 0.9659]. Mod.2 -Chow [Prob> F = 0.0166];
Breush Pagan [Prob>x2? = 1.0000]; Hausman [Prob> x? = 0.0003]. Mod.3 -Chow [Prob> F = 0.0290]; Breush Pagan [Prob>x?
=1.0000]; Hausman [Prob> x2 = 0.0509]. Mod.4 -Chow [Prob> F = 0.1219]; Breush Pagan [Prob>x2 = 1.0000]; Hausman
[Prob> x2 = 0.9830].

Além disso, ao analisar o Modelo 1, apresentado na primeira coluna da Tabela 2, observa-se uma
relagdo negativa e estatisticamente significativa (p<0,01) entre o tamanho (Tam) e os accruals discricionarios,
indicando que empresas com maior ativo total tendem a apresentar menores niveis de gerenciamento de
resultados por accruals, sugerindo que essas tendem a ter maior qualidade das informagdes contabeis
(Badolato, Donelson, & Ege, 2014). Quanto ao resultado do Retorno sobre os Ativos, verificou-se que
empresas com maiores ROAs sdo propensas a apresentar menor gerenciamento de resultados por accruals.
Além disso, verificou-se um efeito negativo entre a variavel de Estrutura de Propriedade e o gerenciamento
por accruals, que pode ser explicado, de acordo com Alzoubi (2016), pelo fato de que empresas com
maiores concentragdes de propriedade tendem ao maior monitoramento por acionistas minoritarios e
6rgaos reguladores. Por outro lado, observa-se que as maiores empresas apresentam maiores niveis de
discricionariedade do FCO.
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A analise do Modelo 2, na segunda coluna da Tabela 2, evidencia que a variavel PAA nio apresentou
significancia estatistica, embora sugira uma relacao negativa com o gerenciamento de resultados pelas
operagdes através do FCO, indicando que os relatérios de auditoria podem minimizar o comportamento
oportunista dos gestores em manipular os resultados por meio dos fluxos de caixa operacionais. Entretanto,
o modelo demonstrou que empresas mais endividadas, com maiores retornos de mercado (Ri) e sobre os
ativos (ROA), apresentam menores niveis de discricionariedade do FCO. Esse resultado converge com
a expectativa teorica, pois a variabilidade do FCO afeta a percepgio de risco por parte dos investidores,
gerando perda de valor da empresa. Desse modo, os gestores possuem incentivos para nao gerenciarem
o resultado pelo FCO (Kothari, Leone, & Wasley, 2005).

Quanto aos resultados do Modelo 3 da Tabela 2, que analisa as despesas discricionarias, observa-se
uma relagdo negativa e estatisticamente significativa (p<0,05) com os PAAs, podendo ser explicada pelo
fato de que os auditores sdo orientados pelo conservadorismo contabil a priorizar o reconhecimento de
despesas contabeis antes das despesas da mesma categoria (Paulo, Antunes, & Formigoni, 2008). Além disso,
a variavel de remuneracao dos executivos apresentou uma relagao positiva e estatisticamente significativa
(p<0,1) com as despesas discricionarias, indicando que quanto maior o pacote de remuneragao, maior a
discricionariedade das despesas, evidenciando certa fragilidade dos pacotes de remuneragao em termos
de mitigacdo de problemas de agéncia e fidedignidade das informagdes financeiras (Ali & Kumar, 1993).
No que se refere a relagdo entre o nivel de endividamento e as despesas discricionarias, o efeito positivo
e estatisticamente significante (p<0.01) indica que quanto maior o nivel de endividamento da empresa,
maiores serdo suas despesas discriciondrias. Contabilmente, essa relagdo pode ser explicada por meio da
concessao de descontos e de outras estratégias que sdo voltadas a recuperagao econdmico-financeira da
empresa (Cupertino, Martinez, & Costa Jr, 2016).

Observou-se, na analise do Modelo 4, uma relagao estatisticamente significativa e positiva entre os
PAAs e as Receitas Discricionarias (RecDiscr), indicando que quanto maior a emissdo de paragrafos de
auditoria, maiores serdo as receitas discriciondrias, apresentando indicios de gerenciamento de resultados
operacionais. Considerando os principais tipos de PAAs reportados (Figura 2), tal resultado mostra-
se coerente, dado que evidencia uma preocupacdo dos auditores com dreas em que existem potenciais
para a ocorréncia de manipulaciao de informes financeiros. Especificamente, os resultados reforcam
a necessidade de monitoramento consistentemente das contas de receitas, na medida em que aquelas
empresas que reportam mais PAAs tendem a apresentar maior discricionariedade das receitas, uma proxy
de gerenciamento de resultados pelas operagoes. A variavel de nivel de endividamento apresentou uma
relacdo positiva e estatisticamente significativa (p<0,05), evidenciando que empresas com maiores graus de
endividamento tendem a adotar medidas de aumento de receitas contabeis, reduzindo, assim, a avaliacio
do risco de quebra de cldusulas contratuais de dividas, conforme estudado por Mosebach e Simko (2010).
De forma similar ao observado no Modelo 1, a relagdo negativa entre a variavel Tamanho indica que as
maijores empresas apresentam menores niveis de gerenciamento de resultados por receitas discricionarias.
Por fim, a varidvel ROA apresentou uma relagdo estatisticamente significativa (p<0,01), permitindo inferir
que empresas com maijores retornos sobre ativos tendem a gerenciar resultados por meio das receitas
discricionarias, corroborando o pressuposto de que valores sobrestimados da receita tendem a resultar
em maior lucratividade e, consequentemente, impactar o indice.
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5. Consideracoes Finais

Este estudo buscou investigar a relevancia da evidencia¢ao da opinido do auditor em paragrafo
especifico, seguindo normas NBA TA 701, e o quanto essa opinido influencia a utilizagdo de mecanismos
de gerenciamento de resultados. Tal avaliacdo se torna significativa, uma vez que a aprovagao da norma
citada orienta os auditores a evidenciarem quais foram os principais assuntos de auditoria durante o
processo de revisdo das demonstragdes contabeis das companhias de capital aberto. O estudo, de natureza
descritiva, documental e com abordagem quantitativa analisou dados referentes ao periodo de 2016 e
2017, dois primeiros anos de vigéncia da NBA TA 701, das 96 empresas que compuseram a carteira tedrica
IBRX100 da [B]*. A andlise foi realizada por meio da estatistica descritiva e da anélise de regressdo cross-
section para os modelos de painel para o modelo econométrico proposto, buscando analisar o efeito desses
paragrafos especificos sobre as proxies de gerenciamentos de resultados.

Em rela¢do a quantidade de PAAs que foram emitidos pelos auditores, os resultados evidenciaram
que, para a amostra selecionada, ha em média 3,49 PAA s por empresa no ano de 2016 e 3,30 PAAs por
empresa para os demonstrativos de 2017, mostrando uma pequena redu¢ao do numero de especificidades
apontadas pelos auditores. Os PAAs mais reportados foram: (i) Recuperabilidade dos ativos (RECU), (ii)
Contingéncias (CON) e (iii) Reconhecimento de receitas (REC), representando em torno de 62% dos
PAAs emitidos no periodo analisado. Observou-se, ainda, que as empresas nao Big4 reportaram mais
PAAs quando comparadas as empresas de auditoria consideradas Big4. Além disso, as empresas dos
setores de Utilidade Publica e do ramo Financeiro foram as que mais emitiram PAAs. Ja as empresas do
Novo Mercado apresentaram menor quantidade de PAAs reportados. Esses resultados estdo sensivelmente
alinhados aos verificados no estudo de Marques & Souza (2017).

No que se refere a relagdo entre o numero de PAAs emitidos e as proxies de gerenciamento de
resultados, trés dos quatro modelos indicaram relagao estatisticamente significativa entre as variaveis.
Os modelos de accruals discricionarios e de receitas discricionarias evidenciaram uma relagao positiva
e estatisticamente significativa a um nivel de 1%, evidenciando que empresas que reportam mais PAAs
tendem a apresentar maior nivel de gerenciamentos de resultados. Ja, no modelo de despesas discricionarias,
verificou-se uma rela¢ao negativa e estatisticamente significativa a 5%, o que indica que empresas com
maior quantidade de PAAs reportados tendem a apresentar menores niveis de despesas discriciondrias.
Ja em relagao a associagdo positiva entre a quantidade de PAAs, os accruals e as receitas discricionadrias,
os resultados estdo ajustados, dado que os assuntos mais reportados pelos auditores foram aqueles que
poderiam indicar algum tipo de manipula¢ao da informagao contabil, tais quais “Recuperabilidade dos
Ativos” (RECU), “Contingéncias” (CONT) e “Reconhecimento de Receitas” (REC). Por outro lado, o
maior reporte de PAAs sugere mitigar a discricionariedade por gestores em evidenciar possiveis riscos de
distor¢des das informacdes contabeis.

Além disso, considerando o conceito de CAM - Critical Audit Matters, em nossa traducio, PAAs,
emitido pelo Public Company Accounting Oversight Board(PCAOB), Gimbar et al. (2016) atirmam
que esses assuntos criticos poderiam ser interpretados como isen¢do de responsabilidade do auditor
pelas partes mais subjetivas das demonstragdes financeiras, que estdo além de seu controle razoavel.
Essa discussao corrobora os achados deste estudo, conforme explicitado, em que o nimero de PAAs
reportados apresentou relagdo positiva e significativa com as variaveis Accruals e Receitas Discricionarias,
ou seja, itens que, devido a discricionariedade, podem ser reconhecidos nas demonstragdes financeiras
de acordo com o julgamento do agente — gestor da entidade -, influenciando seu resultado e aumentando
a possibilidade de se caracterizar como um assunto critico e/ou subjetivo, de acordo com o ceticismo e
julgamento profissional do auditor, o que, por conseguinte, deve ser comunicado ao comité de auditoria.
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Os resultados devem considerar as conclusdes de Chen, Hsu, Huang & Yang (2013) e de Church,
Davis e McCracken (2008), em que os autores argumentam que quanto mais informagdes dispostas nos
Relatorios Financeiros, menor a sua relevancia, uma vez que os stakeholders nao interpretam os elementos
informacionais em sua totalidade. Entretanto, na amostra estudada, verifica-se que a analise dos PAAs
reportados pode contribuir para as partes interessadas, dadas as associagdes observadas, refor¢ando a
relevancia de tal divulgacao. Segal (2017) destaca que, ao evidenciarem os procedimentos mais relevantes
relacionados aos controles internos das empresas, os auditores podem indiretamente demonstrar quais
sdo os procedimentos mais falhos, gerando desconfian¢a por parte de potenciais investidores.

Como apontado por Coram, Mock, Turner & Gray (2011), observa-se uma preocupagao dos 6rgaos
reguladores em melhorar a qualidade de informagéao dos Relatérios Contéabeis ao aproximar as énfases dos
auditores nos paragrafos destinados a essas opinides, mantendo uma avaliagdo critica sobre os resultados
praticos desse tipo de elaboragao de opinido em paragrafo especifico. Nesse sentido, o estudo sugere que
os auditores, reguladores e demais érgaos de controle devem reforgar a politica de divulgagdo dos PAAs
e, principalmente, monitorar sua associacdo com indicios de manipulagdo das informacdes contabeis,
sendo esse um fenomeno que subverte o objetivo da contabilidade, prejudicando a fidedignidade das
informagdes financeiras.

O estudo buscou trazer evidéncias empiricas sobre a associagdo entre os PAAs e as proxies de
gerenciamento de resultados. Os resultados desta pesquisa contribuem parcialmente com a literatura
nacional sobre o assunto, considerando que a norma tratada é recente e os estudos empiricos sdo incipientes
(Marques & Souza, 2017). Também é possivel notar a contribui¢ao desta pesquisa a auditores e reguladores
em geral, na medida em que evidencia que os PAAs estejam associados ao gerenciamento de resultados.
Dessa forma, o histérico de reporte da companhia pode ser um red flag (sinalizador de risco) importante
para esses agentes ao considerarem a qualidade informacional da companbhia.

Apesar das contribui¢des e implicagdes mencionadas, o estudo apresenta limitacdes quanto ao
tamanho da amostra, o periodo estudado e a modelagem utilizada. Desse modo, sugere-se para futuras
pesquisas a utilizagao de outras modelagens e modelos de gerenciamento de resultados, ou, ainda, verificar
aassociagdo entre os PAAs e as deficiéncias de controles internos reportadas. Outra sugestdo é verificar se,
ao longo do tempo, as empresas reportam PA As diferentes, ou ndo, de forma a investigar se os problemas
mencionados pelos auditores persistem na operacionalidade das companhias. Por fim, sugere-se analisar
se existe associagdo entre a divulgacdo de PAA’s com o tipo de opinido do auditor, os honorarios de
auditoria, a troca de auditor e a qualidade da auditoria.
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