7° CONGRESSO UFSC DE CONTROLADORIA E FINANCAS
7° CONGRESSO UFSC DE INICIAGAO CIENTIFICA EM CONTABILIDADE

TRANSPARENCIA, CORRUPGAO E FRAUDES _

Florianépolis, 10 a 12 de Setembro de 2017

Accruals discricionrios vs decisfes operacionais: uma andalise do impacto da adocéo as
normas internacionais de contabilidade na forma de gerenciamento de resultados

Resumo: No Brasil, a adocdo das normas internacionais de contabilidade trouxe consigo
diversas mudancas. Uma das principais alteracGes na preparacdo das demonstracdes contébeis
€ 0 aumento no uso de estimativas e julgamentos, devido a convergéncia aos padrdes
internacionais. O conceito True and Fair View € um dos pilares da esséncia normativa dos
padrdes internacionais de contabilidade, o que possibilita maior subjetividade na elaboracéo
dos relatorios financeiros. Por outro lado, as normas contabeis brasileiras, essencialmente
baseadas em regras, tornam o ambiente mais restrito para o uso da subjetividade. Acredita-se
que a maior discricionariedade na elaboragdo das demonstragdes contébeis, proporcionada
pela convergéncia das normas contabeis brasileiras aos padrBes internacionais, trouxe
impactos significativos na forma de gerenciamento de resultados. Portanto, esse artigo tem
como propodsito analisar o impacto da adocdo das normas internacionais de contabilidade na
forma de gerenciamento de resultados por accruals discriciondrios e por decisGes
operacionais das empresas brasileiras ndo-financeiras que negociam a¢des na Bovespa. Para
deteccdo do gerenciamento de resultados por accruals discricionarios foi utilizado o Modelo
Kang e Sivaramakrishnan (1995) e para deteccdo do gerenciamento de resultados por decisdes
operacionais foram utilizados o Modelo Anderson, Banker e Janakiraman (2003), para
verificar o nivel anormal de despesas, e 0 Modelo Roychowdhury (2006), para verificar o
nivel anormal dos custos de producdo. Os resultados apontam que a convergéncia das normas
contabeis brasileiras para o padrdo internacional ndo alterou significativamente a forma de
gerenciamento de resultados, pois em ambos os periodos de analise, o uso de accruals
discricionarios continua sendo utilizado massivamente entre as empresas que fizeram parte da
amostra deste estudo.
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1. Introducéo

A disperséo do capital das corporacdes e a consequiente separacdo entre propriedade e
gestdo, atreladas a caracteristica intrinseca do gestor de agir consistentemente em prol da
maximizacao da sua utilidade, deram origem as vérias hipoteses de conflitos entre acionistas
(principais) e gestores (agentes) denominados conflitos de agéncia.

Além dos problemas supracitados, tal separacdo entre propriedade e gestdo trouxe
como consequéncia o surgimento da assimetria informacional, pois o direito residual de
controle da firma, outorgado pelo proprietario ao gestor, implica na inevitdvel vantagem
informacional do agente em detrimento do principal.

Nesse cenério, 0 uso da contabilidade e dos mecanismos de governanga corporativa
tem como intuito a mitigacdo dos conflitos de agéncia e a reducdo da assimetria
informacional. Nessa perspectiva, um dos temas de extrema relevancia para a contabilidade é
0 gerenciamento de resultados.

De acordo com Martinez e Cardoso (2009), gerenciamento de resultados pode ser
conceituado por escolhas de praticas contabeis ou tomadas de decisGes operacionais com o
proposito de elaborar relatérios e divulgar nimeros contabeis diferentes dos que seriam
preparados e divulgados sem a adocdo de tais escolhas e/ou tomada de decises.

Estudos anteriores concluiram que o ambiente regulatério influencia a préatica do
gerenciamento de resultados. Nestes trabalhos foi constatado que num ambiente com
regulacdo contabil mais restritiva, os gestores adotam decisdes operacionais para gerenciar a
informacdo contabil. Por outro lado, num ambiente mais subjetivo, os gestores tendem a usar
mais frequentemente as escolhas contabeis como forma de gerenciamento de resultados. Em
suma, empresas que atuam em ambientes altamente regulados, seja pela regulacdo contabil,
pela propria atividade econdmica devido a existéncia de 6rgao regulador, ou pela qualidade da
auditoria, tendem a utilizar decisGes operacionais para gerenciar seus resultados. (Jones, 1991;
Chi, Lisic e Pevzner; 2011; Zang, 2012)

Segundo Cardoso et al. (2009), as alteracdes dos padrBes contabeis brasileiros para
convergéncia aos internacionais caracterizam-se como uma nova regulamentacdo da
contabilidade, e € inegavelmente o tema contabil mais relevante da década.

As normas contabeis internacionais elaboradas pelo International Financial Reporting
Standards (IFRS) tém sido apontadas como exemplo de normas baseadas em principios, pois
tém como cerne do seu sistema normativo o conceito True and Fair View (TFV). Por outro
lado, as normas contabeis brasileiras tém nos Principios Contabeis Geralmente Aceitos (BR
GAAP — Generally Accepted Accounting Pinciples) seu arcabouco conceitual, por isso tém
sido apontadas como normas baseadas em regas.

Com a adocdo das normas internacionais de contabilidade, o Brasil passou por um
processo radical de mudanca regulatdria, de um padrdo totalmente baseado em regras, com
forte vinculo com a contabilidade fiscal, para um padrdo baseado em principios, com maior
necessidade de julgamento por parte dos gestores que elaboram as demonstracfes financeiras.
(Ribeiro, 2014)

Diante desse contexto, esse artigo tem como proposito investigar o seguinte problema:
Em que medida a adogéo das normas internacionais de contabilidade trouxe mudanca
na forma de gerenciamento de resultados das empresas brasileiras ndo-financeiras que
negociam acdes na Bovespa?

O objetivo geral desse trabalho é analisar o impacto da adogdo das normas
internacionais de contabilidade na forma de gerenciamento de resultados das empresas
brasileiras ndo-financeiras que negociam acGes na Bovespa.

O estudo sobre o impacto da ado¢do as normas internacionais de contabilidade na
forma de gerenciamento de resultados justifica-se pela atualidade e relevancia do tema. Além
do mais, a migracdo da tradicdo normativa para uma perspectiva baseada na informacéo aguca
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a curiosidade de compreensdo dos reais reflexos da convergéncia aos padrfes internacionais
sobre os usuarios das informagdes contébeis.

Cabe ressaltar que apesar dos diversos estudos sobre gerenciamento de resultados e
das consequéncias da adog¢do das normas internacionais de contabilidade no Brasil,
surpreendentemente essa tematica ainda carece de evidéncias significativas sobre o impacto
da adocdo das normas internacionais de contabilidade na forma de gerenciamento de
resultados, a partir da analise concomitantemente das duas principais formas de
gerenciamentos de resultados: accruals discricionarios e decisdes operacionais.

E pertinente registrar que o estudo mais intimamente relacionado com este é o de
Crespo e Costa (2015), o qual objetivou investigar se houve mudanga na relagdo entre
gerenciamento de resultados via escolhas contabeis e decisdes operacionais em empresas de
capital aberto ap06s a adocdo das normas internacionais de contabilidade. Entretanto, Crespo e
Costa (2015) ndo trazem a reflex@o que a adocdo das normas internacionais de contabilidade
trouxe como consequéncia a transicdo de um sistema normativo baseado em regras, para um
sistema normativo baseado em principios. Crespo e Costa (2015) também ndo mencionam
que essa transicdo pode ser a causa da possivel mudanca na relacdo entre gerenciamento de
resultados via accruals discricionarios e decisdes operacionais.

Apesar de Crespo e Costa (2015) utilizarem modelos operacionais de detec¢do de
gerenciamento de resultados internacionalmente consagrados na literatura contabil, eles nao
associam as formas de gerenciamento de resultados com as caracteristicas dos supracitados
sistemas normativos, ou seja, maior uso de decisdes operacionais em ambientes mais
restritivos, e maior uso de accruals discricionarios em ambiente mais subjetivos. Além do
mais, Crespo e Costa (2015) atribuem ao extinto RTT (Regime Tributario de Transicdo) um
incentivo econdmico para a pratica do gerenciamento de resultados.

Esse estudo também se justifica pela exposicdo dos impactos ocasionados pela adocao
as normas internacionais de contabilidade, principalmente no que tange as pesquisas
relacionadas com as praticas de gerenciamento de resultados. Dessa forma, espera-se que esse
estudo contribua com o fomento para futuras pesquisas nessa linha.

Sua divisdo estrutural consiste em cinco sessfes. Além dessa introducdo, tem-se: o
referencial tedrico e o desenvolvimento da hipGtese a ser verificada empiricamente; os
procedimentos metodoldgicos adotados na pesquisa; a analise e discussdo dos resultados
encontrados; e, as consideracgdes finais.

2. Referencial Tedrico e Desenvolvimento da Hipdtese de Pesquisa

2.1. Adocdo das normas internacionais de contabilidade no Brasil: transicdo de um
sistema contabil baseado em regras para um sistema contabil baseado em principios

A adocdo de normas internacionais de contabilidade (IFRS — International Financial
Reporting Standards) teve sua origem na Unido Européia, em 2005, e foi motivada pelas
pressdes impostas pela internacionalizagdo do mercado de capitais. O processo de
globalizagdo e desenvolvimento dos mercados de capitais contribuiu com o crescimento dos
investimentos estrangeiros, com a formacao de blocos econémicos e, consequentemente, com
a necessidade de se ter um conjunto homogéneo de normas contabeis internacionais que
permitissem maior comparabilidade de informacdes das empresas. (Chiqueto, 2008)

A harmonizagéo contabil internacional pode ser compreendida como um processo por
meio do qual as diferengas nas praticas contabeis entre os paises sdo reduzidas. Dentre o0s
principais beneficios que justificam o processo de harmonizagdo das normas contabeis estdo a
eficiéncia do mercado de capitais e a diminuicdo dos custos de captacdo de recursos externos.
Portanto, a convergéncia aos padrdes contabeis internacionais é de grande interesse por parte
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dos paises deficitarios, como o Brasil, devido a sua caréncia por recursos para financiamento
das suas atividades econémicas. (Cambria, 2008; Chiqueto, 2008)

A aprovacdo da Lei n° 11.638/07 colocou o Brasil nos trilhos rumo a normatizacéo
contébil internacional, e essa tarefa ficou a cargo do Comité de pronunciamentos Contabeis
(CPC). Segundo Vieira (2010), a adocdo as normas internacionais de contabilidade é
resultado da abertura da economia brasileira para o exterior, a qual colocou as empresas
brasileiras em contato direto com economias mais avangadas, trazendo como conseqiiéncia
custos extras e dificuldade na troca de informagdes.

Apesar da crescente oferta de estudos envolvendo diversas abordagens acerca das
IFRS, poucos salientam que tais pesquisas devem ser desenvolvidas a luz da esséncia dos
sistemas contabeis envolvidos, ou seja, a analise desses fendbmenos deve ser feita levando em
consideracdo a mudanca na esséncia da normatizacgao contabil.

A necessidade dessa andlise se justifica, pois geralmente as normas contabeis locais
sdo baseadas em regras, enquanto as normas contabeis internacionais sdo baseadas em
principios. E mister ressaltar que existe certa caréncia de estudos académicos que discutam
mais profundamente as vantagens e desvantagens de uma normatizacdo contabil baseada em
regras ou em principios (Dantas et al., 2010).

Dantas et al. (2010) argumentam que apesar das IFRS ter como objetivo principal o
desenvolvimento de normas contdbeis de alta qualidade, exigidas e aceitas
internacionalmente, e que contribuam para o aperfeicoamento da evidenciagéo financeira e do
funcionamento dos mercados, seu processo de adoc¢do propicia uma reflexdo mais abrangente,
do que simplesmente a mudanca de normas orientadoras que dizem respeito a
reconhecimento, mensuracdo e evidenciacdo de eventos econdmicos. Sendo assim, €
pertinente registrar que é com tal discernimento que esse estudo foi elaborado.

Segundo Alexander e Jermakowicz (2006), o conceito True and Fair View (TFV) é
um dos pilares dos sistemas contébeis baseados em principios, como as IFRS. Originado no
Reino Unido, tal conceito determina que as demonstracdes contabeis devam ser elaboradas
visando a verdadeira e justa situacdo econdmico-financeira do negdcio e dos resultados.

O TFV preceitua que em situacfes em que a norma contabil estabeleca determinados
procedimentos, se o elaborador das demonstracdes financeiras entender que, seguindo a
norma, a esséncia econdmica sera prejudicada, ele deve priorizar a idéia defendida pelo TFV,
e ndo as prescri¢des normativas. (Alexander e Jermakowicz, 2006)

Dessa forma, o intuito do TFV nas IFRS é conceder certa discricionariedade para
escolha do procedimento contabil a ser adotado, a fim de oferecer aos usuarios da informacéo
contébil a percepcdo dos gestores referente a natureza do negdcio, o que representa grande
valia para a compreensdo da situacdo econémico-financeira e dos resultados das empresas.
(Dantas et al., 2010)

O critério de subjetividade é inerente ao TFV, pois, com base nesse conceito, espera-
se que os elaboradores das demonstracdes contabeis, através de uma conduta ética e moral
para o desempenho das suas atividades, evidenciem a realidade econémica das empresas. Em
outras palavras, como estes profissionais dettm um conhecimento mais apropriado dos
negocios das empresas, eles podem preparar melhores informagdes que aquelas desejadas
pelo regulador atraves de suas prescri¢oes (Jreige, 1998, apud Dantas et al., 2010).

Segundo Schipper (2003), a principal caracteristica de normas contabeis baseadas em
principios é o fato de serem guiadas por uma estrutura conceitual, que garante que as
informagdes contabeis evidenciadas sejam relevantes para 0s usuarios, e que os critérios de
reconhecimento e de mensuracdo sejam fundamentados nas caracteristicas qualitativas da
informac&o contabil.

As normas contabeis baseadas em principios outorgam ao preparador das
demonstragfes contabeis, a decisdo do que fazer e como fazer. Conforme Dantas et al. (2010),
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as normas contabeis baseadas em principios ndo determinam como fazer, mas sim como
decidir o que deve ser feito, pois oferecem diretrizes para o julgamento profissional de cada
situacdo particular.

Muitas criticas tém sido atribuidas a esse sistema de normas alicergadas sobre
principios. Dentre essas, destaca-se que a flexibilidade e a subjetividade das normas contabeis
induzem ao gerenciamento de resultados, assim como na perda de comparabilidade entre os
demonstrativos financeiros. (Dantas et al., 2010; Ribeiro, 2014)

As normas contabeis internacionais (IFRS) emitidas pelo IASB tém sido apontadas
como exemplo de normas baseadas em principios, pois sdo concebidas dentro de uma tradicéo
juridica consuetudinéria (common law), divulgando principios gerais de orientacdo e nédo
regras especificas, sempre com o objetivo de evidenciar a esséncia econdmica das operagoes..
Por outro lado, normas contabeis baseadas em regras prescrevem procedimentos detalhados
com métodos especificos para o tratamento de todos os problemas e situacGes esperadas.
(Dantas et al., 2010)

As normas contabeis baseadas em regras definem de forma clara os procedimentos, o
que elimina possiveis dividas de interpretacdo de uma norma de carater geral, além de serem
consideradas como importantes instrumentos de uniformidade de atuacdo. Elas também
possuem criticas, como: sua inflexibilidade ao longo do tempo, o que dificultaria as
adaptacdes a novas situacdes conjunturais e ambientais, tornando-se obsoletas; limitacdo da
qualidade da informac&o contabil evidenciada, por ndo permitir a incorporacdo da percepcéao
da gestdo. (Dantas et al., 2010)

De acordo com Cambria (2008), as normas brasileiras de contabilidade sempre foram
orientadas por padrdes normativos, mas com a prevaléncia da esséncia sobre a forma
motivada pela convergéncia aos padrGes contébeis internacionais o ambiente contabil
brasileiro migrou para uma avaliacdo de natureza mais subjetiva.

2.2. Gerenciamento de resultados: accruals discricionarios x decisfes operacionais

A disperséo do capital das corporacdes e a conseqliente separacéo entre propriedade e
gestdo, atreladas a caracteristica intrinseca do gestor de agir consistentemente em prol da
maximizacdo da sua utilidade, deram origem as varias hipoteses de conflitos entre acionistas
(principais) e gestores (agentes). Esses conflitos s&o denominados conflitos de agéncia.

Outro problema também decorrente da dispersdo do capital e do divorcio entre a
propriedade e a gestdo é a assimetria informacional, ou seja, 0s gestores por serem
responsaveis por todas as atividades da empresa possuem toda a informacdo relevante
disponivel, e usam essa vantagem informacional na defesa dos seus interesses. Por sua vez, 0s
acionistas estdo em desvantagem informacional em relacdo aos altos executivos, mas estes
também estdo em desvantagem diante dos funcionarios da empresa. Esses dois problemas
existem devido a basicamente dois problemas: a inexisténcia de contrato perfeito e a
inexisténcia do agente perfeito. (Lopes & Martins, 2007; Lopes & ludicibus, 2012; Rossetti &
Andrade, 2014)

Como é impossivel especificar nos contratos completos todas as possibilidades de
eventos vindouros, 0s proprietarios outorgam aos gestores mais do que a execugdo de agdes
previsiveis, ou seja, € outorgado aos agentes o direito residual de controle da empresa,
resultante do livre arbitrio para a tomada de decisfes em resposta a eventos nao previsiveis.
Esta condicdo de outorga, denominada de juizo gerencial, pode estar mais a servico dos
objetivos dos gestores do que dos acionistas, gerando os conflitos de agéncia. (Rossetti &
Andrade, 2014)

Na tentativa de elaborarem um raciocinio sobre a relacdo entre o agente (gestor) e o
principal (acionista), Jensen e Meckling (1976) desenvolveram a Teoria da Agéncia e
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verificaram a existéncia de um conflito de interesse entre as partes, pois existem decisdes que
podem maximizar a riqueza de um lado e outras que aperfeicoam a do outro.

Para Akerlof (1970), a assimetria informacional gera ineficiéncias de mercado. Isso se
deve ao fato de que individualmente os agentes tomam decisdes baseados em informagdes
disponiveis. Obviamente, aqueles que possuem mais informacdes podem se beneficiar dessa
vantagem e tirar proveito dessa situagdo. Uma das formas de resolver esses conflitos de
interesse € buscar a reducdo da assimetria informacional, a partir da ado¢do de mecanismos de
monitoramento que contribuam com a congruéncia de interesses entre principal e agente.
Cabe ressaltar que esses mecanismos geram custos para a empresa, 0s denominados custos de
agéncia.

A funcdo da contabilidade é reduzir a assimetria da informacédo, a fim de tornar os
custos de agéncia menores. Nesse cenario, a contabilidade demonstra seu valor, pois é capaz
de reduzir os custos contratuais e contribuir para a maximizacdo dos resultados da entidade.
Segundo Cardoso et al. (2009, p. 776), “a contabilidade ¢ um mecanismo dedicado a redugao
da assimetria informacional”.

Sendo a contabilidade e os mecanismos de governanga corporativa, instrumentos de
monitoramento utilizados na tentativa de mitigar os conflitos de agéncia, a partir da reducéo
da assimetria da informacdo, um dos temas de extrema relevancia para a contabilidade é o
gerenciamento de resultados.

Segundo Martinez (2001), os usuérios da informacdo contabil consideram que o
resultado (lucro/prejuizo) é o principal produto da contabilidade, e € com base nele que se
avalia o desempenho das empresas. Porém, seguindo a idéia da assimetria informacional, esse
resultado pode decorrer de escolhas contabeis discricionarias que ndo possuem estrita relacéo
com a realidade operacional da firma. De modo geral, essas escolhas contabeis sdo motivadas
por fatores exdgenos a empresa, devido aos seus gestores levarem os resultados na direcdo em
que deseje. (Martinez, 2008)

Para Butler, Leone, e Willenborg (2004), gerenciamento de resultados é uma cobertura
para atos que afetam os resultados contabeis reportados ou sua interpretacdo, a partir do
processo produtivo e/ou decisdes de investimento que parcialmente determinam o resultado
econdmico subjacente, passando pela escolha do tratamento contabil e do tamanho dos
accruals ao preparar os relatérios periddicos, e terminando em acdes que afetam a
interpretacdo dos resultados reportados.

Segundo Martinez (2008), uma conseqliéncia da pratica do gerenciamento de
resultados € o comprometimento da qualidade da informacéao contabil, visto que sua utilizacdo
pode criar sérias ineficiéncias alocativas entre empresas, assim como provocar distribuicdes
de riquezas injustificaveis, com danosas consequencias para 0 mercado de capitais. Martinez
(2013) declara que a intervencdo nos numeros contabeis reportados € um procedimento
critico, visto que as demonstracbes financeiras sintetizam informacdo relevante sobre o
desempenho da entidade.

O gerenciamento de resultados por escolhas contabeis se da devido ao regime de
competéncia (accruals basis). Segundo Ronen e Yaari (2008), os accruals surgem pela
discrepancia existente no timing entre os movimentos nos fluxos de caixa das transacoes
realizadas pelas empresas na consecucdo de suas atividades objeto e o momento do
reconhecimento pela contabilidade dessas transacfes e eventos, dada a flexibilidade das
normas e praticas contabeis.

Mensurar o lucro econémico através do registro dos accruals representa registrar o
acréscimo efetivo na riqueza patrimonial da unidade econdmica, independente da
movimentacdo financeira. Porém, o problema é a discricionariedade do gestor em aumentar
ou diminuir esses accruals com o objetivo de influenciar o resultado.
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Segundo Martinez (2008), esses accruals podem ser classificados tanto pela realidade
do negdcio da firma (accruals ndo-discricionarios: surgem das transacGes realizadas em um
periodo e sdo normais para uma entidade; sdo inerentes as atividades da empresa), quanto pela
subjetividade do gestor alheia aos interesses da firma (accruals discricionarios: surgem a
partir de escolhas e tratamentos contabeis adotados com a finalidade de gerenciar resultados;
sdo artificiais e teriam exclusivamente o objetivo de manipular o resultado contébil-
financeiro).

O gerenciamento de resultados por decisfes operacionais ocorre quando 0s gestores
adotam decisbes sub-6timas em relacdo ao momento e ao nivel das praticas operacionais, e
difere do gerenciamento por escolhas contébeis por envolver atividades relacionadas ao
negocio empresarial propriamente dito. (Cupertino, 2013) Graham, Harvey e Rajgopal (2005),
incentivam a pesquisa de gerenciamento de resultados por decisbes operacionais, pois as
decisbes sobre as atividades reais dos negocios desfrutam de maior popularidade entre 0s
administradores.

Roychowdhury (2005, p.336) define a tomada de decisdes operacionais para gerenciar
a informacao contdbil como “ac¢des de gestao que se desviam das praticas normais de negdcio,
realizadas com o objetivo principal de atender certos ganhos”.

O ambiente regulatério influencia a prética do gerenciamento de resultados, pois num
ambiente com regulacdo contabil mais restritiva, os gestores adotam decisdes operacionais
para gerenciar a informagdo contabil com mais intensidade que as demais empresas (Jones,
1991; Zang, 2012).

Segundo Chi, Lisic e Pevzner (2011), empresas que atuam em ambientes altamente
regulados, seja pela regulacdo contabil, da propria atividade econdmica pela existéncia de
6rgdo regulador ou pela qualidade da auditoria, tendem a utilizar decisGes operacionais para
gerenciar seus resultados. De acordo com Ewert e Wagenhofer (2005), existem evidéncias
empiricas que as empresas recorrem ao gerenciamento de resultados por meio de decisdes
operacionais quando é reduzida a flexibilidade de suas normas contabeis.

Como o Brasil adotou normas contabeis internacionais (IFRS) apontadas como
exemplo de normas baseadas em principios (que possuem maior flexibilidade em seus
procedimentos e outorga certo nivel de discricionariedade, de subjetividade ao preparador das
demonstracfes contabeis), deixando de lado normas contabeis baseadas em regras (que
possuem maior rigidez nos seus procedimentos), as seguintes hipoteses de pesquisa séo
desenvolvidas:

H1) As empresas brasileiras ndo-financeiras que negociam acfes na Bovespa
utilizam mais a forma de gerenciamento de resultados por decisdes operacionais do que
por escolhas contabeis, antes da adoc¢édo das normas internacionais de contabilidade.

H2) As empresas brasileiras ndo-financeiras que negociam acfes na Bovespa
utilizam mais a forma de gerenciamento de resultados por escolhas contébeis do que por
decisdes operacionais, ap6s a ado¢ao das normas internacionais de contabilidade.

3. Procedimentos Metodoldgicos

3.1. Selecé@o da amostra e tratamento dos dados

A populacdo selecionada para a verificagdo empirica dessa pesquisa consiste em
empresas brasileiras ndo-financeiras que negociam ac¢des na Bolsa de Valores de Sdo Paulo
(Bovespa).

Para tanto, foi realizada uma coleta na base de dados Economatica®, cujo periodo
definido foi de 2001 a 2016, resultando em 2.812 casos antes do tratamento, além da selecéo
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de contas contabeis relevantes para a execucdo dos modelos de gerenciamento de resultados.
Posteriormente, foram eliminadas as firmas estrangeiras, moedas, commodities, fundos de
investimento imobiliario e firmas brasileiras do setor financeiro, o que resultou em 549 casos.

E oportuno registrar que apesar do periodo da amostra ser de 2001 a 2016, o periodo
transitdrio (2008 e 2009) néo foi levado em consideracdo para a analise do gerenciamento de
resultados, por ser considerado um periodo hibrido (Lei n° 6.404/76 e IFRS). Esse
procedimento foi adotado na tentativa de dirimir qualquer confuséo interpretativa por conta da
existéncia de normas essencialmente divergentes (principios x regras) num mesmo ambiente.

Os dados foram organizados em painel e efetuados os calculos das varidveis contabeis
utilizadas nos modelos de gerenciamento de resultados. Posteriormente, os dados foram
importados para o software Stata®, onde foi possivel utilizar 0 modelo econométrico de
anélise de dados em painel e executar os modelos de regressdo multivariada para os periodos
pré-IFRS (2003 a 2007) e po6s-IFRS (2012 a 2016), totalizando 5.490 observacdes.

3.2. Modelos econométricos de gerenciamento de resultados utilizados na pesquisa

3.2.1. Modelo para deteccdo do gerenciamento de resultados por accruals discricionarios

Para qualquer verificacdo sobre gerenciamento de resultados, € muito importante
mensurar a discricionariedade do gestor sobre os langamentos contabeis dos accruals.
Existem diversos modelos desenvolvidos com o intuito de encontrar a melhor estimativa para
o valor dos accruals discricionarios (Martinez, 2008).

O modelo escolhido para deteccdo do gerenciamento de resultados por accruals
discricionéarios foi o de Kang-Sivaramakrishnan (1995) ou Modelo KS. Esse modelo € a
melhor alternativa dentre aqueles utilizados na literatura contéabil para o calculo dos accruals
discricionérios, devido a sua capacidade de revisar 0s seguintes problemas: erros nas
variaveis, varidveis omitidas e simultaneidade. Além do mais, 0 modelo KS é o mais acurado
tecnicamente para o Brasil devido a sua relevancia em considerar o aspecto inflacionario, que
comprometeria a comparabilidade entre dois exercicios. (Martinez, 2008).

Utilizando como técnica estatistica a regressdo, tal modelo inclui despesas
operacionais, contas a receber para lidar com eventuais problemas associados a manipulacéo
nas receitas, e, para corrigir o problema de simultaneidade, ainda sdo empregadas variaveis
instrumentais.

Conforme Martinez (2008), cada varidvel do modelo KS deve ser tratada
especificamente. Sendo assim, tal modelo é representado da seguinte forma:

ABi,t = ao + a1[51REVi‘t] + a, [62EXPi't] + a3 [63PPEi't] + gi't

Em que:

AB; . = Accrual Balance = AC;; — CX;; — PC;y — DEP;;

AC;, = Ativo circulante da firma i no periodo t;

CX;. = Disponibilidades/Caixa e equivalente de Caixa da firma i no periodo t;

PC; . = Passivo circulante excluindo impostos e financiamentos de curto prazo da firma i no
periodo t;

DEP; . = Depreciagédo e amortizacgéo da firma i no periodo t;

REV; . = Receita liquida de vendas da firma i no periodo t;

EXP;, = Custos e despesas operacionais antes da depreciagdo e amortizagéo da firma i no
periodo t;

PPE; . = Ativo permanente/Ativo imobilizado da firma i no periodo t;

CTREC;, = Contas a receber da firma i no periodo t;
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81, 82 e 63 = Variaveis instrumentais do Modelo KS;

61 - CTREC;t_4
REV_¢—q
§2 = ACit—1— CX1t—1—CTREC;t—1—PCit—q
EXPitq
63 :DEPi,t—l.
PPEi,t—l,

Ap0s executar os procedimentos especificos para geracdo dos residuos do Modelo KS
(proxy do gerenciamento de resultados por accruals discricionarios), foram utilizadas
variaveis de controle ligadas a teoria do gerenciamento de resultados (AREC, ROA, END,
TAM), a fim trazer mais robustez aos resultados. Foi também adicionada a variavel de
controle IFRS, uma variavel dummy que busca identificar o periodo pré-IFRS (2003 a 2007) e
p6s-1IFRS (2012 a 2016).

Os residuos foram utilizados como variavel resposta e as varidveis de controle
adicionadas como variaveis regressoras. E mister ressaltar que o procedimento de utilizacéo
dessas variaveis de controle foi realizado em todos 0os modelos selecionados para a realizacdo
deste estudo.

Tabela 1 - Variaveis de controle adicionadas aos modelos de gerenciamento de resultados

Variéveis dependentes

Ab_Acc/Ab_SG&A/Ab Prod Residuos dos modelos de gerenciamentos de resultados.
Varidveis de controle adicionais

Variavel que pode contribuir com que a empresa gerencie os accruals. Foi medida

AREC através da comparacdo da receita do ano atual com a receita do ano anterior

Variével que se refere ao desempenho da firma. Foi obtido pela raz&o entre lucro
ROA liquido e ativo total.

Variavel que se refere ao nivel de endividamento da firma. Para calcular essa
END variavel foi considerada a razdo entre o passivo total e o ativo total.

Variavel que se refere ao tamanho da firma. Foi mensurado pelo logaritmo natural
TAM do ativo total da empresa.

Variavel dummy que busca segregar a amostra entre pré-IFRS (2003 a 2007) e
pos-IFRS (2012 a 2016). Para isso, foi utilizado "0" para o periodo pré-IFRS e "1"
IFRS para o periodo po6s-IFRS.

3.2.2. Modelos para deteccéo do gerenciamento de resultados por decisfes operacionais

Com o objetivo de detectar a ocorréncia do gerenciamento de resultado por decisdes
operacionais, foram utilizados modelos operacionais que permitissem o célculo do nivel
anormal de despesas discricionarias e o calculo do nivel anormal de producao.

Para calcular o nivel anormal de despesas discricionarias, foi escolhido o modelo
formulado por Anderson, Banker e Janakiraman (2003). Segundo Almeida-Santos, Verhagem
e Bezerra (2011), esse tipo de gerenciamento de resultados ocorre por meio de despesas
operacionais, quando os gestores decidem reduzir despesas com propaganda, com marketing,
reduzir despesas de viagens, de treinamento, etc. Tal modelo possui a seguinte equacao:

lo (ﬂ)= a; + aylo Sit + a3 lo Sit x DS, + a,lo Sit-1 + azlo St xDS;_{ + €
g SG&A, , 1 2l0g Sic1 3 log Sit1 t alog S 5l0g 3 t-1 t

i,t—2

i,t—2

Em que:
S;+ = Receita liquida da firma i no periodo t;
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SG&A; = Despesas com vendas, gerais e administrativas da firma i no periodo t;
DS, = Variavel categorica indica o comportamento da receita liquida, sendo “1”
quando S; ; < S; ;-1 € “0” quando contrario.

Com base na literatura, espera-se que os coeficientes a,e a, sejam positivos, porque
mudancas no nivel de despesas operacionais (com vendas e administrativas) tendem a
acompanhar o comportamento das vendas. Também & esperado que o coeficiente a5 seja
negativo, porque o nivel de despesas operacionais (com vendas e administrativas) tende a
permanecer constante no curto prazo, e espera-se que o coeficiente seja as positivo, refletindo
as reversdes do nivel de despesas operacionais (com vendas e administrativas) no longo
prazo.

O residuo dessa equacdo representa o nivel anormal de despesas discricionarias
(Ab_SGA). Apobs calcular o valor absoluto dos residuos da regressdo para estimacgdo das
despesas de vendas, gerais e administrativas, foram acrescentadas as mesmas variaveis
independentes utilizadas no modelo KS (AREC, ROA, END, TAM e IFRS).

Para calcular o nivel anormal de producédo, foi escolhido o modelo formulado por
Roychowdhury (2006).

Prod, 1 S, AS, AS,_,

=0£1+Ol2 +a3 +a4 +a5
At—l At—l At—l At—l At—l

+ &

Em que:

Prod, = CPV, + AEstoquest da firma i no periodo t;
St = Receita liquida da firma i no periodo t;

AS; = St — St-1 da firma i no periodo t;

A;_, = Ativos totais da firma i no periodo t-1.

Com base na literatura, espera-se que todos os coeficientes sejam positivos, pois
guanto maior as vendas, maior a producéo.

O residuo dessa equacdo representa o nivel anormal de producdo (Ab_Prod). Quando
seu valor é positivo representa uma maior probabilidade das empresas estarem gerenciando
pelo aumento dos resultados, porém se seu valor for negativo representa uma maior
probabilidade das empresas estarem gerenciando pela reducdo dos resultados. Apos calcular o
valor absoluto dos residuos da regressdo para estimacdo das despesas de vendas, gerais e
administrativas, foram acrescentadas as mesmas variaveis independentes utilizadas no modelo
KS (AREC, ROA, END, TAM e IFRS).

4. Analise e Discussdo dos Resultados

4.1. Analise descritiva dos resultados

Nesta secdo sdo apresentadas as estatisticas descritivas das variaveis dos trés modelos
de gerenciamento de resultado adotados nesta pesquisa.

A Tabela 2 a seguir apresenta as estatisticas descritivas das variaveis que compdem o
Modelo KS:
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Tabela 2 - Estatisticas descritivas das variaveis que compdem o Modelo KS

Variaveis 6, REV;, 6, EXP;, O3 PPE;,

% g Média 0.682 0.866 -2.437 0.767 0.122 0.458
< 8. Minimo 0.001 0.000 | -1311.058 0.000 0.000 0.000
% % Méaximo 205.510 7.354 492.597 21.333 3.567 1.000
| Desvio Padrio 6.205 0.746 40.442 0.898 0.175 0.245

n © | Média 2.923 0.671 -1.736 0.610 30.742 0.277
&I §. Minimo 0.000 0.000 -160.607 0.000 0.001 0.000
§ % Méximo 1516.596 | 6.695 98.585 12.218 | 27866.000 0.996
Desvio Padréo 41.764 0.546 9.669 0.641 771.343 0.247

De acordo com os dados da Tabela 2 é possivel observar que houve mudancas
relevantes nos valores das variaveis apurados nos periodos pré e pos-IFRS. As variadveis
representativas de receita (REV), despesas (EXP) e Ativo Imobilizado (PPE) apresentaram
valores médios menores no periodo pos-IFRS quando comparado com os valores observados
no periodo anterior a adogdo das normas internacionais de contabilidade pelas companhias
consideradas na amostra da presente pesquisa. Além disso, é possivel observar menor
dispersdo para essas variaveis no periodo posterior a adocao das normas IFRS.

A Tabela 3 a seguir apresenta as estatisticas descritivas das variaveis que compdem o
Modelo SG&A:

Tabela 3 - Estatisticas descritivas das variaveis que compdem o Modelo SG&A

log < Si ) log < Si ) x DS, | log <Slt—_1) log (S”—_l) xDS;_4
VariéVEiS Si,t—l Si,t—l Si,t—Z Si,t—Z
08 Média 0.045 -0.028 0.042 -0.026
LS | Minimo -3.309 -3.309 -3.309 -3.309
o % Méximo 1.667 0.000 0.654 0.000
~ | Desvio Padrio 0.184 0.129 0.165 0.129
0@ Média 0.007 -0.051 0.023 -0.041
L& |Minimo -3.416 -3.416 -3.416 -3.416
§ % Maximo 2.044 0.000 2.044 0.000
~ | Desvio Padrdo 0.255 0.206 0.229 0.176

As variaveis que compdem o modelo SG&A sdo baseadas em transformacGes
matematicas e observacOes defasadas, relacionadas basicamente a receita de vendas. A partir
dos dados da Tabela 3, observa-se que houve mudancas relevantes nos valores das variaveis
apurados nos periodos pré e p6s-IFRS, sendo apurados maiores valores médios no periodo
pré-IFRS, mas também com maior disperséo, considerando a amostra de empresas incluida da
pesquisa.

A Tabela 4 a seguir apresenta as estatisticas descritivas das variaveis que compdem o
Modelo Prod.:
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1 S, AS; AS,,

Variaveis A A A Ay

& ’,5‘ Média 0.000 0.759 -3.432 -0.114
L& | Minimo 0.000 0.000 -5298.427 -280.771

%J % Maximo 0.200 6.762 3.692 2.058

~ | Desvio Padrio 0.007 0.641 135.554 7.202

2 ;@ Média 0.010 0.752 -0.108 0.083

&I 8. Minimo 0.000 0.000 -273.130 -5.040

3 % Méximo 12.500 7.354 2.607 3.851

Desvio Padréo 0.325 0.638 7.068 0.371

Por sua vez, as variadveis incluidas no Modelo PROD. séo baseadas em transformacoes
matematicas e observacdes defasadas, relacionadas ao ativo total e receitas de vendas nos
periodos analisados. A partir dos dados da Tabela 4, observa-se uma diferenca relevante na

T ./ AS . . .
média na variavel A—t que representa variacdo na receita de vendas sobre o ativo total do ano
t—-1

anterior. Em ambos os periodos essa relacdo apresentou sinal negativo, mas com valor mais
expressivo no periodo pré-IFRS (2003-2007). Para as demais varidveis do modelo de
gerenciamento de resultados, ndo se observa valores médios com diferencas relevantes.

A Tabela 5 a seguir apresenta as estatisticas descritivas das varidveis de controle para
execucdo final dos modelos:

Tabela 5 - Estatisticas descritivas das variaveis de controle

Variaveis AREC END ROA TAM

% g Média 278026.80 5.26 1.37 13.42
e 8. Minimo -22244515.00 0.00 0.00 -2.53
% % Méximo 28403599.00 1398.07 1835.33 | 19.26
~ Desvio Padréo 1865696.60 40.81 45.68 2.05

% {‘3\ Média 195346.54 600.01 0.75 14.30
= 8. Minimo -47282996.00 0.00 0.00 3.61
§ % Méximo 42444807.00 918778.00 670.09 20.62
~ Desvio Padréo 3332705.68 23382.19 17.36 2.14

Acerca das varidveis de controle, observa-se uma variagdo relevante na variavel
representativa de endividamento, com um valor bastante superior no periodo pos-IFRS. As
variaveis Variagdo da Receita (AREC) e ROA, por sua vez, apresentaram média inferior no
periodo pds-IFRS. Por fim, a variavel representativa do tamanho das empresas pesquisadas
apresentou um valor médio ligeiramente superior no periodo posterior a adogdo das normas
internacionais de contabilidade no Brasil, nesta pesquisa representado pelos anos de 2012 a
2016.

4.2. Analise dos resultados dos modelos de gerenciamento de resultados
Os dados utilizados nessa pesquisa foram organizados no formato de dados em painel,
em que as empresas sao 0s elementos transversais (Cross-section) e 0s anos sao 0s elementos
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temporais (period). Os modelos sdo inicialmente estimados pelo método dos minimos
quadrados ordinarios (Ordinary Least Squares — OLS). Em seguida s&o realizados testes para
verificar as propriedades estatisticas dos erros da regressdo: auséncia de autocorrelacao serial
(Teste de Wooldridge) e homocedasticidade (Teste de White). Quando os pressupostos foram
violados, a regressdo foi executada com erros padrao robustos.

Em seguida, verificou-se a metodologia mais adequada de estimar os modelos:
regressdo agrupada (pooled) ou com dados em painel (panel data). Em seguida, analisa-se a
forma de especificagdo dos efeitos dos modelos: efeitos fixos (Fixed-effects regression - FE)
ou efeitos aleatorios (Random-effects GLS regression - RE). A especificacdo dos modelos foi
feita por meio dos testes de Chow, Hausman e LM Breusch-Pagan.

A estimacao da regressao pooled é executada sob o pressuposto de que ndo existem o
efeito grupo nem o efeito tempo, o que permite que os dados sejam agrupados. A estimacao
da regressdo a partir do modelo de efeitos fixos pressupde a existéncia de efeito grupo e/ou de
efeito tempo e que ambos sdo observaveis através de mudanca, geralmente, no intercepto.

A estimacdo da regressdo a partir do modelo de efeitos aleatorios também pressupde a
existéncia de efeito grupo e/ou de efeito tempo, porém os efeitos ndo sdo observaveis e
representados por um termo aleatorio (erro). Em decorréncia disso, o0 modelo de efeitos
aleatérios admite a existéncia de um erro composto.

A Tabela 6 a seguir apresenta os parametros das regressdes executadas para estimar 0s
gerenciamentos de resultados, a partir dos trés modelos adotados neste estudo.

Tabela 6 — Resultados da estimacé&o dos gerenciamentos de resultados

Variaveis Coeficientes | z/t Sig.
0 Intercepto 308764,2 | 3,39 |0,001
o 3;REV; 311591,1 | 1,66 |0,096
[«b]
g 6,EXP; ¢ -302918,9 | -159 |0,112
= 35PPE;, -361421,2 | -2,80 | 0,005
Intercepto 0,153636 | 3,07 |0,002
os ()
og
é Sit-1 0,4222512 | 5,35 | 0,000
A Sit
%) log x DS,
o Sito1 -0,1562619 | -1,39 | 0,165
3 Sit—1
§ log| =
Sit—2 0,0072609 | 0,24 |0,814
log <Si’t_1> x DS
Sit—2 1 | 0,0837522 | 1,06 |0,290
Intercepto 0,1591315 | 32,79 | 0,000
1
= Ay 872,9269 | 11,48 | 0,000
< S
o
% Arq
kS 0,4819246 | 543,95 | 0,000
= AS,
A 0,1079745 | 15,33 |0,000
AS¢4
A 0,2275787 | 19,58 |0,000
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Os dados da Tabela 6 revelam que no modelo de gerenciamento de resultados por
accruals discricionarios (Modelo KS), as variaveis independentes REV e PPE mostram-se
significativa, enquanto a variavel explicativa EXP, mesmo sendo instrumentalizada, mostra-se
néo significativa. Nos modelos de gerenciamento de resultados por decisdes operacionais, as
variaveis explicativas do modelo que verifica o nivel anormal de despesas (Modelo SG&A)

S; Sit . e .
log (S = ) xDS; e log (S"t 1), também se apresentam como néo significativas, porém no
it—-1 it—-2

modelo que analisa o nivel anormal dos custos de producdo (Modelo Prod.) todas as variaveis
apresentaram-se significativas.

A Tabela 7 a seguir apresenta as estatisticas descritivas dos residuos gerados nas
regressdes executadas a partir dos trés modelos de gerenciamento de resultados adotados
nesta pesquisa, cujos resultados foram apresentados na Tabela 6.

Tabela 7 — Estatisticas descritivas dos residuos gerados a partir das regressdes apresentadas na

Tabela 6.
Variaveis Ab_Acc Ab_SG&A Ab Prod
o & | Média -18218.912 -0.368 0.000
L& | Minimo -4497050.000 -227.850 -0.120
E % Méximo 9190402.000 103.008 0.219
~ | Desvio Padréo 1092526.878 11.813 0.032
©Q | Média 92802.627 -3.802 0.001
L & | Minimo -4497050.000 -2777.127 -0.120
\§ % Maximo 9190402.000 14.370 0.219
~ | Desvio Padrdo 1265078.825 101.303 0.035

De acordo com os dados apresentados na Tabela 7, a maior diferenca na média nos
residuos entre os periodos pré e pos-1FRS foi no modelo de gerenciamento de resultados por
accruals discricionarios (Modelo KS). No modelo de gerenciamento de resultados por
decisbes operacionais (Modelo SG&A), os residuos apresentaram sinal negativo nos dois
periodos, sendo a maior média no periodo p6s-IFRS. Por fim, no modelo que analisa o nivel
anormal dos custos de producdo (Modelo Prod), os residuos médios ndo apresentaram
diferencas relevantes entre os periodos analisados.

A Tabela 8 apresenta os resultados finais da estimacdo dos gerenciamentos de
resultados de dois dos modelos adotados neste estudo. Os resultados da estimacdo do modelo
PROD ndo estdo expostos por ndo terem apresentado parametros significativos, nem
considerando as variaveis explicativas individualmente e nem no conjunto do modelo.
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Tabela 8 — Resultados finais da estimacéo dos gerenciamentos de resultados

Modelo Kang e Sivaramakrishnan (1995) Modelo Anderson(,zgggy er e Janakiraman

Varigveis Coeficientes t Sig. Coeficientes t Sig.
Intercepto -1506944 -6,28 0,000 -38,75612 -4,56 0,000
AREC 0,0940664 3,63 0,000 -3,86-07 -0,85 0,394
END -312,9268 1,57 0,116 0,0155899 0,27 0,785
ROA -5700,14 -0,47 0,642 0,0534257 0,55 0,585
IFRS -13299,9 -0,35 0,726 -4,483805 -1,83 0,067
TAM 107244,6 5,77 0,000 2,842248 4,57 0,000
R? 0,0916 0,0085

F 20,57 4,28

Sig. 0,000 0,000

Os resultados da regressdo do modelo de gerenciamento de resultados por accruals
discricionarios (Modelo KS) revelam que as variaveis representativas de variagcdo na receita e
tamanho, além do intercepto mostraram-se significantes (sig. < 0,01). Ja as variaveis
endividamento, ROA e a dummy IFRS ndo apresentaram parametros significativos no
modelo, portanto, sem capacidade de explicar a variavel dependente. Esses resultados sdo
condizentes com outros estudos que adotaram o mesmo modelo. Pela estatistica F, o modelo
como um todo é considerado valido e apresenta um poder explicativo (R?) de 9,16%.

Por sua vez, o modelo de gerenciamento de resultados por decisbes operacionais
(Modelo SG&A) revelou significancia estatistica para a varidvel dummy IFRS (sig. < 0,1) e
também para a varidvel representativa de tamanho das empresas (sig. < 0,01), além do
intercepto do modelo. As demais variaveis ndao apresentaram significancia estatistica dentro
nos niveis aceitaveis. O modelo como um todo é considerado vélido (estatistica F com sig. <
0,01) e apresenta um poder explicativo (R?) de 0,0085.

5. Considerac0es Finais

Considerando a extrema relevancia da mudanga da normatizagdo brasileira de um
padrdo baseado em regras para um padrdo baseado em principios, apds a ado¢do aos padrdes
internacionais de contabilidade, este trabalho teve como principal objetivo analisar o impacto
da adocdo das normas internacionais de contabilidade na forma de gerenciamento de
resultados por accruals discricionarios e por decisdes operacionais das empresas brasileiras
nédo-financeiras listadas na BM&FBovespa.

Os resultados da estatistica multivariada demonstram que no periodo pré-IFRS (2003 a
2007), as empresas utilizaram as duas formas de gerenciamento de resultados no sentido de
diminuir os resultados (income decreasing). No entanto, a forma de gerenciamento de
resultados por accruals discricionarios foi maior do que a forma de gerenciamento de
resultados por decisdes operacionais em suas duas formas: nivel anormal de despesas e nivel
anormal dos custos de producéo.

Os resultados também demonstram que no periodo pés-IFRS (2012 a 2016) as
empresas utilizaram a forma de gerenciamento de resultados por accruals discricionarios para
aumentar seus resultados (income increasing) e o nivel anormal de despesas (gerenciamento
de resultados por decisfes operacionais) para reduzir 0s mesmos.

Ainda com relagdo a estatistica multivariada, quando comparamos os dois periodos em
estudo, pré-1IFRS (2003-2007) e p6s-IFRS (2012-2016), os resultados demonstram que apos a
adocdo aos padrdes internacionais as empresas brasileiras ndo-financeiras que negociam suas
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acOes na Bovespa inverteram o sentido do uso do gerenciamento de resultados por accruals
discricionarios, deixando de reduzir seus resultados e passando a aumenté-los, e a pratica do
gerenciamento de resultados por decisdes operacionais no nivel anormal de despesas passou a
ser mais popular entre os gestores, no periodo pos-IFRS (2012 a 2016).

Os resultados ainda apontam que a convergéncia das normas contabeis brasileiras para
0 padrdo internacional ndo alterou significativamente a forma de gerenciamento de resultados,
pois em ambos 0s periodos o uso de accruals discricionarios continua sendo utilizado
massivamente entre as empresas que fizeram parte da amostra deste estudo. Inclusive, a
variavel de controle adicional (IFRS) mostrou-se nao significativa.

A partir dos resultados obtidos, pode-se observar que antes (pré-IFRS, 2003 a 2007) e
depois (p6s-1FRS, 2012 a 2016) da adoc¢éo das IFRS existiam mais empresas que gerenciam
os resultados por accruals discricionérios do que por decisGes operacionais, indo de contra
aos trabalhos de Jones (1991), Zang (2012), Ewert e Wagenhofer (2005), Chi, Lisic e Pevzner
(2011), segundo os quais em ambientes com regulacdo contabil mais restritiva, os gestores
adotam decisGes operacionais para gerenciar a informacédo contabil com mais intensidade que
as demais empresas.

Os resultados demonstram que a adocdo das normas internacionais de contabilidade
ndo fez com que as empresas deixassem de utilizar decisdes operacionais para gerenciar 0s
resultados, muito pelo contrario as empresas utilizaram mais o nivel anormal de despesas no
periodo pds-1FRS, do que no periodo pré-1FRS. Porém, ndo se pode afirmar que esse aumento
ocorreu por causa da convergéncia as IFRS. Sendo assim, os resultados obtidos nesse estudo
vao de encontro aos obtidos por Crespo e Costa (2015).

Em suma, sob as hipoteses formuladas nesse estudo, os resultados encontrados nao
permitem a afirmac&o de que houve mudanca na forma de gerenciamento de resultados ap0s a
as normas contabeis brasileiras convergirem para os padrfes internacionais.

Como sugestdo de pesquisas futuras, pode-se propor o uso de outros modelos de
gerenciamento de resultados que utilizam dados contabeis que sofreram fortes impactos com a
adoc¢do das normas internacionais de contabilidade, a ado¢do de varidveis de controle mais
robustas, além de outros modelos com maior capacidade de deteccdo do gerenciamento de
resultados.
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