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RESUMO

Este estudo objetivou analisar a relacdo entre o gerenciamento de resultados adotado pelas empresas
e a capacidade do auditor de evidenciar a diminuicao da qualidade da informac&o contabil, através da
emissdo de relatérios de auditoria com opinido modificada. Para alcangar o objetivo proposto, 69
empresas, nao financeiras e ndo repetidas, listadas na IBrX-100 foram analisadas ao longo dos anos
de 2011 a 2016, totalizando uma amostra de 414 observacdes. Como proxy para o nivel de
gerenciamento de resultados foram considerados os accruals discricionarios absolutos, calculados a
partir da versdo cross-sectional do modelo de Dechow et al. (1995). A analise econométrica foi
desenvolvida a partir de um modelo Logit com a técnica de Dados em Painel para verificar se 0s
accruals discricionarios estdo relacionados com a emissao de opinido modificada por parte do auditor.
Os resultados apontam que os accruals discricionarios exercem influéncia na emissao de opinido
modificada pelo auditor, indicando que quanto maiores os niveis de gerenciamento, mais chance as
empresas possuem de receber opinido modificada. Observa-se também uma relacdo positiva entre o
tempo de inscrigdo na BM&F BOVESPA, a ocorréncia de perdas em anos anteriores e a emissao de
relatorio modificado de auditoria, uma vez que essas variaveis sao capazes de indicar possiveis
problemas de dificuldades financeiras, continuidade operacional e maior suscetibilidade a
contingéncias. Por fim, os achados desse estudo revelam a capacidade dos auditores de sinalizar
problemas na qualidade da informag&o contabil em circunstancias de altos niveis de gerenciamento
nas empresas da amostra. Sendo assim, reafirma-se o potencial informativo do relatério de auditoria
como suporte para tomada de decisao.

Palavras-chave: Opinido do Auditor. Gerenciamento de Resultado. Accruals. Accruals
Discricionérios.
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1 INTRODUCAO

Os procedimentos relacionados a auditoria tém por objetivo aumentar o grau de confianca nas
demonstragdes financeiras através da garantia fornecida pela opinido de auditor de que estas foram
elaboradas em conformidade com a estrutura de relatério financeiro aplicavel e de que ndo
apresentam distorcOes relevantes causadas por fraude ou erro, refletindo em uma melhoria na
qualidade da informacdo contabil. Tal incremento de qualidade proporcionado pela auditoria é
importante porque distor¢cdes nas declaracdes anuais de relatdrios financeiros sao perigosas tanto para
as firmas quanto para a economia nacional.

Uma das formas de intervencdo oportunista na producédo dos relatorios financeiros por parte
dos gestores € o gerenciamento de resultados, que tem o objetivo de interferir, intencionalmente, na
informacdo contabil reportada para beneficios particulares, afetando a analise do desempenho da
empresa e influenciando na tomada de decisdo dos usuérios da Contabilidade.

Desta forma, o gerenciamento de resultados € uma medida inversa da qualidade dos
resultados, de forma que maior gerenciamento de resultados esta associado a uma diminuicdo da
qualidade da informacdo contabil, que deveria ser reportada através da emissdo de relatorios de
auditoria com opinido modificada.

Diante do exposto, pretende-se, responder a seguinte questdo de pesquisa: O relatério de
auditoria, através da opinido modificada dos auditores, € um instrumento habil para evidenciar
a diminuicao da qualidade da informacéo contabil resultante de um elevado gerenciamento de
resultados?

Embora a literatura tenha sido desenvolvida de forma a examinar a opinido do auditor em
variados contextos, ha uma escassez de estudos na producdo cientifica brasileira que abordem a
probabilidade de uma companhia receber uma opinido de auditoria modificada considerando o nivel
de accruals ou accruals anormais.

Sendo assim, o presente estudo tem por objetivo analisar a relacdo entre o gerenciamento de
resultados adotado pelas empresas, evidenciado a partir dos accruals discricionarios absolutos, e a
capacidade do auditor de evidenciar a diminuicdo da qualidade da informacdo contabil através da
emissdo de relatérios de auditoria com opinido modificada.

A relevancia da pesquisa pauta-se sobre o entendimento de que o relatério de auditoria possui
contetido informativo relevante para as tomadas de decisao por parte de investidores, uma vez que se
trata de uma ferramenta capaz de agir como salvaguarda dos interesses deste. Sendo assim, a opinido
do auditor é assunto de extrema relevancia para o mercado de capitais e da economia como um todo.

Pretende-se, portanto, reafirmar o cumprimento do poder informativo do relatério de auditoria
independente, destacando a possibilidade de investidores se apoiarem cada vez mais nesta ferramenta
para tomada de decisdo com maior seguranga. Adicionalmente, pretende-se contribuir para a
expansdo da literatura contabil sobre o tema, através da exploracdo desse assunto pouco abordado até
hoje.

O artigo esta estruturado em cinco sec¢des, a comegcar por esta introducdo. Na secdo seguinte,
encontra-se a revisdo tedrica com as discussdes a respeito dos temas auditoria independente e
qualidade da informac&o contabil, gerenciamento de resultados e relatdrio de auditoria e manipulacao
dos resultados. Na terceira se¢do estdo apresentados 0s processos metodoldgicos. Na quarta segdo é
apresentada a analise de resultados e por fim, as conclus@es e implicacdes dos resultados obtidos no
artigo.

2 CONTEXTUALIZACAO

Tsipouridou e Spathis (2014) afirmam que organiza¢des empresariais costumavam focar suas
atencdes nas estruturas familiares tradicionais e nos acionistas, promovendo pouca protecéo legal aos
investidores. Entdo, é no contexto da evolugdo das estruturas empresariais que Almeida e Almeida
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(2009) afirmam que houve aumento da necessidade de se protegerem 0s investimentos da
expropriacdo dos agentes, por meio da contratacdo de empresas de auditoria.

A existéncia dos servicos de auditoria tem sido associada ao desenvolvimento das
organizagOes empresariais que ocorre desde 1200 aproximadamente (Watts & Zimmerman, 1983). A
expansdo das firmas ocasionou uma descentralizacdo de controle e, dentro desse contexto, 0s servi¢os
de auditoria surgem de uma demanda por mecanismos de monitoramento capazes de mitigar
potenciais conflitos de interesse entre partes de um contrato, visando a minimizacdo de custos e
problemas de agéncia nas organiza¢bes (Sunder, 1997; Watts & Zimmerman, 1982; DeAngelo,
1981).

Recentemente, escandalos contabeis envolvendo grandes empresas vieram a tona, levantando
guestionamentos quanto a qualidade da informacdo contabil e, consequentemente, questionando o
papel desempenhado pelas empresas de auditoria envolvidas em garantir essa qualidade (Almeida &
Almeida, 2014; Tsipouridou & Spathis, 2014). No Brasil, escandalos politicos também levantam
questionamentos sobre as informagdes fornecidas pelas principais empresas do pais, onde se
argumenta que existe um cenario menos transparente e com alta propensdo de exposicdo das
empresas, e consequentemente das firmas de auditoria a escrutinios populares.

Adiciona-se ao que ja foi exposto, o fato de que o cenario normativo brasileiro € fortemente
influenciado por aspectos tributéarios e considera-se que contextos em que 0s encargos tributarios sao
considerados elevados existem maiores incentivos para a pratica de gerenciamento de resultados para
evasdo fiscal por parte das empresas (Tsipouridou & Spathis, 2014). Sendo assim, a conjuntura
politica, econdmica e normativa brasileira insere a auditoria independente em um ambiente de alto
risco, uma vez que se percebe que as caracteristicas previamente mencionadas aumentam tanto 0s
riscos de litigios quanto os de emissdo de uma opinido indevida, que sdo os maiores riscos enfrentados
pelas firmas de auditoria (Palmrose, 1988).

Nesse sentido, foram empreendidos esforcos para aumentar a qualidade dos servigos de
auditoria. No Brasil, o Conselho Federal de Contabilidade (CFC), como um membro associado a
Federacdo Internacional de Contadores (IFAC — International Federation of Accountants), convergiu
aos padrdes internacionais para elaboracdo das Normas Brasileiras de Contabilidade para melhorar a
uniformidade das praticas de auditoria. A partir da Resolucdo n°® 1.203/09, o CFC aprovou a NBC TA
200, que trata dos objetivos gerais do auditor independente e da condug¢do da auditoria em
conformidade com as normas de auditoria. As normas de auditoria que convergem aos padrdes
internacionais entraram em vigor no Brasil para os trabalhos de auditoria de exercicios iniciados antes
de 1° de janeiro de 2010.

O objetivo da auditoria independente, conforme NBC TA 200 (Conselho Federal de
Contabilidade, 2009a) é aumentar o grau de confianga nas demonstracdes contdbeis por parte dos
usuarios através da expressdo de uma opinido pelo auditor independente. Ou seja, obter um parecer
sobre se as demonstracGes contabeis foram elaboradas adequadamente, em todos os aspectos
relevantes, em conformidade com a estrutura de relatério financeiro aplicavel. De acordo com a NBC
TA 240 (Conselho Federal de Contabilidade, 2009b), a responsabilidade do auditor é a obtencdo de
seguranca razoadvel de que as demonstracdes financeiras ndo apresentam distor¢es relevantes
causadas por fraude ou erro.

Hay et al. (2014) destacam o papel de melhoria de qualidade da informacéo da auditoria ao
defini-la como “um servigo de garantia que melhora a qualidade da informagdo ou seu contexto”.
Wallace (1980) também aborda o efeito da auditoria sobre a qualidade da informac&o ao afirmar que
“a auditoria ¢ avaliada como um meio de melhorar a qualidade da informacao financeira”. Hay et al.
(2014) complementam que tal incremento de qualidade proporcionado pela auditoria é importante
porque distor¢des nas declaracGes anuais de relatorios financeiros sdo perigosas tanto para as firmas
guanto para a economia nacional.
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Nesse contexto, os auditores desempenham um papel fundamental na salvaguarda dos
interesses dos investidores ao garantir a manutencéo e divulgacao de informacdes financeiras de boa
qualidade.

3 REVISAO DE LITERATURA

Esta sesséo traz a revisao de literatura sobre o0s assuntos que permeiam a questéo de pesquisa,
iniciando-se pelo estudo do papel da auditoria independente na manutencdo da qualidade da
informacgdo contébil. Em seguida, destaca-se que o gerenciamento de resultados guarda relacéo
negativa com a qualidade da informacdo e evidencia-se de que forma essa pratica pode ocorrer.
Posteriormente, evidencia-se de que forma o auditor pode comunicar ao mercado a perda da qualidade
da informacdo contabil devido a altos niveis de gerenciamento de resultado, atraves da emissao de
relatérios de auditoria apropriados aplicaveis. Por fim, evidenciam-se os estudos anteriores que tratam
dessa problematica a partir das mais diversas abordagens e perspectivas.

3.1 A Auditoria Independente e a Qualidade da Informacédo Contabil

Jensen e Meckling (1976) versam sobre o problema de agéncia e afirmam que, em uma relagao
contratual em que uma pessoa (investidor) delega a tomada de decisdo para utilizacdo de recursos a
outra pessoa (gestor), é razodvel admitir que o agente nem sempre ira atuar de acordo com 0s
interesses do principal. Portanto, tendo em mente que os investidores possuem fundos limitados,
entende-se que estes necessitam minimizar a incerteza com relacéo & organizagdo em que pretendem
aportar recursos (Alhazaimeh, Palaniappan & Almsafir, 2014; Robu & Robu, 2015).

Nesse cenario, a divulgacdo de informacBes contébeis de qualidade forma um elo entre
empresas e usuarios, uma vez que pode-se afirmar que a informacéo contabil € uma ferramenta capaz
de mediar o conflito de agéncia (Chung, Judge & Li, 2015; Bushman & Smith, 2001), bem como
reduzir os efeitos da assimetria informacional (Bushman & Smith, 2001; Becker et al, 1998). Assim,
como condicdo para a manutencdo do mercado de capitais, € necessario que as informacGes
financeiras estejam revestidas de confiabilidade (Dantas & Medeiros, 2015; Healy & Palepu, 2001).

Segundo Becker et al. (1998, p. 6) “a auditoria reduz a assimetria informacional que existe
entre gestores e stakeholders ao permitir que terceiros interessados possam verificar a validade das
demonstragdes financeiras”. Sendo assim, considerando a expectativa social de que a auditoria seja
capaz de garantir a veracidade das informagdes contabeis, Needles Jr., Ramamoorti e Shelton (2002)
afirmam que auditores independentes sdo os principais facilitadores para melhorias nos relatorios
financeiros internacionais, uma vez que assumem a funcdo de garantir a fidedignidade destes
demonstrativos.

Dessa forma, as organizagGes que forem submetidas aos procedimentos de auditoria
independente serdo apreciadas em suas relacbes com o0 mercado com mais seguranga, uma vez que
existe um consenso de que os beneficios econémicos das informacdes contabeis aumentam quando
sdo auditadas, pois se acredita que estdo menos sujeitas a distor¢cdes em relagdo aquelas que nao foram
examinadas por auditores (Firmino, Damascena & Paulo, 2010). Ou seja, conforme argumentam
Pittmann e Fortin (2004), as empresas acompanhadas por auditor independente tendem a apresentar
uma maior credibilidade nas demonstracdes financeiras aos seus USUArios.

Com base na adocao dessas premissas, surgem questdes fundamentais sobre o papel dos
auditores na manutencao da confianca dos usuarios das demonstracfes contabeis (Tsipouridou &
Spathis, 2014). Entende-se, portanto, que auditores desempenham um papel relevante em assegurar
a manutencao e emissdo de relatdrios financeiros de alta qualidade (Johl, Jubb & Houghton, 2007).

3.2 Gerenciamento de Resultados
O termo gerenciamento de resultados pode ser entendido como “a escolha por um
administrador da politica contabil de forma que atinja alguns objetivos especificos” (Scott, 2003). De
4
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forma mais detalhada, o gerenciamento de resultados engloba o conjunto de praticas dos gestores que
tem o objetivo de interferir, intencionalmente, na informacao contabil reportada para afetar a analise
do desempenho da empresa ou influenciar na tomada de decisdo dos usuarios da Contabilidade
(Paulo, 2007; Cupertino, 2013).

Assim, o gerenciamento de resultados surge quando os gerentes intervém oportunisticamente
no processo de producdo de informagdes contabeis e relatérios financeiros para ganhos particulares
(Schipper, 1989). Como consequéncia, a qualidade da informacéo contabil € uma medida inversa do
gerenciamento de resultados, de forma que maior gerenciamento de resultados esta associado a uma
menor qualidade da informacdo reportada.

A forma de gerenciamento de resultados mais comumente utilizada pelos gestores e
consequentemente a medida de qualidade dos ganhos mais utilizada na pesquisa de auditoria é
baseada em accruals (Cahan, 2014). Os accruals sdo estimativas subjetivas de resultados futuros,
componentes dos resultados contabeis que ajustam o reconhecimento do fluxo de caixa ao longo do
tempo como resultado das normas contabeis mediante aplicacdo do regime de competéncia.
Portanto, accruals seriam todas aquelas contas de resultado que entraram no cémputo do lucro, mas
que ndo implicam em necessaria movimentacdo de disponibilidades. Seu valor pode ser obtido pela
diferenca entre o lucro liquido e o fluxo de caixa operacional (Paulo, 2007; Martinez, 2008).

Ao contrério dos fluxos de caixa, que podem ser mensurados de forma objetiva com um alto
nivel de precisdo, a contabilizacdo dos accruals tem carater subjetivo, pois envolvem julgamentos e
estimativas contdbeis sobre o futuro. Assim, os gestores tém incentivos para utilizacdo de forma
oportunista, tornando mais comum o gerenciamento por meio dos componentes dos accruals em
comparagdo com os componentes do fluxo de caixa (Beneish et al., 2001).

Os accruals podem ser decompostos em parte discricionaria e parte nao discricionaria (Healy,
1985; Jones, 1991). Os accruals ndo discricionarios sdo os elementos que ocorrem em funcdo das
transacdes normais da organizacédo e refletem os fundamentos econdmicos da operacao subjacente.
Os accruals discricionarios refletem manipulagdes, permitidas em regulamento e legislagéo, no valor
normal ou esperado dos resultados da organizacao. Estes ultimos sdo assumidos para fins de pesquisa
como resultado do oportunismo dos gestores, para atender as necessidades temporarias da
organizacao.

Ao longo do tempo, diversos modelos surgiram para estimar os accruals, tendo destaque o
modelo desenvolvido Jones (1991) na literatura. O modelo considera que o nivel normal de accruals,
ou seja, accruals ndo discricionarios ocorrerdo em funcdo da variacdo de vendas e do imobilizado.
As contas a receber variam com as vendas e a despesa de depreciagdo varia com o imobilizado. A
partir desse modelo, Jones (1991) regride os accruals totais sobre a variacdo nas vendas e do
imobilizado, escalonando todas as variaveis pelos ativos totais.

A partir do modelo Jones (1991), Defond e Jimbalvo (1994) estimam os accruals
discricionarios. Considera-se que 0s accruals discricionarios serdo revelados a partir do erro da
regressdao do modelo Jones (1991), uma vez que esse resultado ira refletir a diferenca entre os accruals
totais do periodo e os nédo discricionarios calculados. A pesquisa de Dechow et al. (1995) refinou o
modelo de Jones (1991) subtraindo a variacdo de contas a receber da varia¢ao de vendas para o célculo
dos accruals discricionarios por considerar que as vendas a prazo podem ser manipuladas. O presente
estudo utiliza 0 modelo de Dechow et al. (1995) para calculo dos accruals discricionarios.

Uma questdo que precisa ser considerada ao se utilizar accruals discricionarios € quanto a
utilizacdo de seu valor considerando o sinal — positivo ou negativo — ou em valores absolutos. Cahan
(2014) destaca que embora a alguns estudos utilizem o valor dos accruals com sinal, por considerar
que o efeito do gerenciamento do resultado para menos néo desperte maiores preocupagdes por parte
dos auditores, outros estudos consideram o gerenciamento de resultado para mais ou para menos
como igualmente problemaético e passivel de opinido por parte do auditor.



XIl Congresso UFPE de
CiénciasContabeis

vyYvyw

Ademais, conforme destaca Dechow et al. (2012) um gerenciamento para mais em um periodo
implica em um gerenciamento para menos em um periodo subsequente, assim, o valor absoluto
melhor capturaria o gerenciamento de resultado. O presente estudo concorda com o segundo
posicionamento e, portanto, utiliza o valor absoluto dos accruals discricionarios.

A pesquisa de gerenciamento de resultados tem destaque no campo da auditoria, dado o papel
que os auditores desempenham na limitacdo dos relatorios oportunistas. A qualidade da informacao
contabil é uma medida inversa do gerenciamento de resultados, de forma que maior gerenciamento
de resultados esta associado a uma menor qualidade de resultados. Desta forma, espera-se que a
auditoria no desempenho de seu papel identifique e reporte altos niveis absolutos de gerenciamento
de resultado.

A auditoria surgiu como uma forma de monitorar a atuacdo dos gerentes em uma empresa
(Jensen & Meckling 1976; Watts & Zimmerman, 1983) e assegurar que as medidas periodicas
relatadas sejam livres de erros ou distorcdes. A atuacdo competente e independente do auditor
aumenta a probabilidade de descoberta de manipulacdes contabeis e, por consequéncia, limita a
probabilidade de gerenciamento de resultados (Cahan, 2014).

3.3 Relatorios de Auditoria e a Manipulacédo de Resultados

De acordo com o cenario normativo brasileiro, o auditor devera expressar sua opinido quanto
a adequacao das demonstracfes contabeis, em todos os aspectos relevantes, a estrutura de relatorio
financeiro aplicavel no relatorio de auditoria (Conselho Federal de Contabilidade, 2009c¢). Caso sejam
identificadas distor¢des relevantes ou o auditor ndo consiga identificar evidéncias da conformidade
das demonstrac@es contabeis, devera comunicar esse fato aos usuarios da informacéao contabil através
de uma modificacdo de opinido (Conselho Federal de Contabilidade, 2009d).

O Conselho Federal de Contabilidade (2009d), através da Norma Brasileira de Auditoria NBC
TA 705, estabelece que o auditor podera emitir trés tipos de opinido modificada, quais sejam: opinido
com ressalva, opinido adversa e abstencao de opinido. De acordo com o normativo contabil aplicavel,
0 auditor deve expressar uma opinido com ressalva quando forem identificadas distorcdes que,
individualmente ou em conjunto, sdo relevantes, ou quando ndo for possivel obter evidéncia
apropriada e suficiente para fundamentar sua opinido de adequacao. Entretanto, é importante destacar
que a ressalva sera aplicavel nesses casos apenas quando os possiveis efeitos de distor¢bes ou
limitacOes de escopo ndo forem capazes de impactar as demonstra¢@es contabeis como um todo.

No caso de serem identificadas distorgdes relevantes capazes de serem generalizadas para a
totalidade das demonstracdes contabeis, devera ser emitida uma opinido adversa. Por sua vez, caso a
limitacdo de escopo ndo permita que o auditor obtenha evidéncia de auditoria apropriada e suficiente,
de forma a impactar as conclusdes generalizadas sobre as demonstra¢es contabeis, ou ainda quando
houver incertezas de efeito cumulativo sobre os relatérios financeiros, o auditor devera abster-se de
expressar uma opiniéo.

Uma opcdo adicional disponivel no ambiente normativo brasileiro é a inclusdo de um
paragrafo de énfase que faz referéncia a um assunto apropriadamente apresentado ou divulgado nas
demonstragdes contabeis que, de acordo com o julgamento do auditor, é de tal importancia que é
fundamental para o entendimento pelos usuarios das demonstracdes contébeis (Conselho Federal de
Contabilidade, 2009e). Formalmente, a inclusdo do paragrafo de énfase nao afeta a opinido do auditor
e ndo substitui uma modificacdo expressa.

Percebe-se, portanto, que o tipo de opinido a ser emitida pelo auditor carrega responsabilidade
por parte do profissional, uma vez que esta depende inteiramente de seu julgamento e detém valor
informacional que devera ser relevante para os stakeholders (laniello & Galloppo, 2015). Sendo
assim, no contexto da emissao de relatério de auditoria apropriado em cenarios com evidéncias de
altos niveis de gerenciamento de resultados, estudos sugerem que, considerando que a qualidade do
relatorio de auditoria afeta varios organismos que utilizam esse instrumento como atestado de
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confiabilidade das demonstrac6es financeiras, os auditores devem estar sempre atentos para utilizar
das modificacGes de opinido sempre que for necessério.

Watts e Zimmerman (1986) afirmam que é responsabilidade do auditor detectar possiveis
gerenciamentos de resultados. Sendo assim, entende-se que o auditor deve ser capaz de sinalizar esse
tipo de pratica para os usuarios da informacéo contabil. Entdo, a analise da relacdo entre os relatorios
de auditoria e o0 gerenciamento de resultado contribui para a observacdo de como os procedimentos
de auditoria sdo capazes de evidenciar as manipulacdes contabeis através de sua comunicagdo com o
usuério da informagao.

3.4 Estudos Anteriores

Ao reconhecer que os accruals sdo estimativas subjetivas de resultados futuros, € possivel
perceber que os auditores ndo podem objetivamente verificar a adequagao da informacéo antes de sua
realizacdo. E partindo desse ponto de vista que Francis e Krishnan (1999) percebem que empresas
com altos niveis de accruals imp8em mais incertezas ao exercicio do trabalho de auditoria, devido
ao potencial de erros de estimativas, problemas na realizacdo de ativos e incertezas de continuidade
operacional. Sendo assim, entende-se que uma maneira pela qual os auditores podem compensar a
exposicdo ao risco € diminuir os critérios para emissdo de relatérios de auditoria modificados, de
forma que ao aumentar a quantidade de relatérios modificados emitidos, os auditores incorrerdo em
menores chances de emitir uma opinido de auditoria inadequada.

Partindo desse pressuposto, 0s autores supramencionados testam se empresas com niveis de
accruals mais elevados estdo mais propensas a receber relatorios de auditoria modificados devido a
incertezas de realizacdo de ativo e problemas de continuidade operacional. Para atender ao problema
de pesquisa, 0s autores testam, através de um modelo probit, o efeito dos accruals na opinido do
auditor.

As principais conclusdes dos estudos de Francis e Krishnan (1999) apontam que é mais
provavel que empresas com accruals positivos recebam um relatorio de auditoria modificado,
comparado a empresas com accruals negativos. Adicionalmente, apenas as grandes empresas de
auditoria — Big Six, ao tempo do estudo — evidenciavam esse tipo de relagdo com os accruals e a
emissao de relatérios modificados. O estudo esta entre os pioneiros a tratar da relacao do relatério de
auditoria com os accruals, contribuindo para a literatura contabil na proposicdo de novas discussdes.

Por sua vez, Butler, Leone e Willenborg (2004), reconhecendo estudos anteriores que trataram
da relacdo entre accruals contébeis e certas opinides modificadas do auditor, se propuseram a
identificar se determinados tipos de opinides emitidas pelo auditor podem ocorrer em funcdo do nivel
de accruals discricionarios. A partir dessa perspectiva, pretende-se considerar os accruals como uma
proxy de gerenciamento de resultados, questionando o papel do julgamento do auditor com relacéo
ao exercicio de discricionariedade por parte da gestdo das empresas. Ou seja, avaliar se determinadas
empresas que receberam opinides modificadas de auditoria provavelmente realizaram mais
gerenciamento de resultados do que aquelas que receberam opinides limpas.

Sendo assim, seria razoavel presumir que o gerenciamento de resultados, pratica discricionaria
da gestdo empresarial que diminui a qualidade da informacdo contabil, aumentaria a probabilidade
de a empresa receber uma opinido modificada do auditor. A pesquisa ndo encontrou evidéncias de
que auditores usam suas opinides para alertar os usuarios das demonstracdes financeiras sobre
gerenciamentos de resultados excessivos ou sobre as consequéncias de altos accruals discricionarios
positivos. Entretanto, foi identificado que existe relacdo entre opinides modificadas dos auditores e
accruals discricionarios em contextos de incerteza operacional e altos niveis de accruals
discricionérios negativos (Butler, Leone & Willenborg, 2004).

Percebe-se, portanto, a contribui¢do do estudo de Butler, Leone e Willenborg (2004) ao tratar
do poder informativo da auditoria quanto as praticas voluntarias da gestdo da empresa auditada que
podem influenciar na qualidade da informac&o contabil. Esse ponto de vista também é adotado por
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Johl et al. (2007), que também se propdem a examinar 0 comportamento de emissdo de opinido do
auditor na presenca de niveis agressivos de gerenciamento de resultados.

Os autores argumentam que o papel do auditor de conferir maior credibilidade as
demonstragdes financeiras tem recebido maior atencdo nos Ultimos tempos, destacando a auditoria
como forma de garantir a emissdo e manutencao de relatorios financeiros de maior qualidade. A partir
desse entendimento, os autores adotam a premissa de estudos anteriores sobre a relacéo positiva entre
o0s niveis de gerenciamento de resultado e a opinido do auditor e buscam, ainda, verificar relacdes
entre essas variaveis e a qualidade de auditoria, considerando as grandes empresas — Big Five a época
deste estudo (Johl et al., 2007) como proxy para esta variavel.

As principais conclusdes deste estudo apontam que existe evidéncia de uma relagéo positiva
entre os niveis de accruals discricionarios e a emissdo de uma opinido modificada por parte do
auditor, bem como foi possivel perceber uma associacao positiva entre esses fatores e o fato de os
relatorios de auditoria terem sido emitidos pelas grandes empresas (Big Five). Vale destacar que o
estudo considera os accruals discricionérios em niveis absolutos, considerando que o gerenciamento
de resultados pode ocorrer tanto de forma a aumentar ou diminuir o resultado real do periodo. O
presente estudo compartilha desse entendimento e, portanto, utiliza do mesmo critério metodoldgico.

Em contrapartida, a ideia de Johl et al. (2007) de realizar uma andlise especifica em que se
considerem as empresas auditadas pelas grandes firmas de auditoria ndo se revela apropriada para a
amostra selecionada no mercado brasileiro. Essa consideracdo é justificada devido ao fato de que as
Big Four dominam fortemente o mercado das grandes empresas listadas no mercado de capitais do
Brasil, o que significa que uma parcela muito pequena da amostra ndo ¢é auditada pelas grandes firmas
de auditoria. Sendo assim, conforme percebido em outros estudos (laniello & Galloppo, 2015), 0 uso
desse critério na amostra selecionada traz como plausivel consequéncia a possibilidade de que os
efeitos das empresas Big 4 sejam similares aos resultados gerais, 0 que ndo incorporaria maiores
concluses ao estudo.

Ainda assim, foi desenvolvido um estudo no Brasil (Almeida & Almeida, 2007) objetivando
investigar a relacdo entre firmas de auditoria e suas capacidades de mitigar praticas de gerenciamento
de resultados. A pesquisa abordou o problema ao analisar se empresas auditadas pelas Big Four
apresentam menores niveis de gerenciamento de resultados do que as auditadas pelas demais. Nesse
caso, ndo foi considerado o tipo de opinido emitido pelo auditor.

As conclusdes deste estudo possibilitaram o entendimento de que, apesar de ndo aplicavel a
amostra da presente pesquisa, a comparacao entre as firmas de auditoria permite a percepcao de que
empresas auditadas por Big Four possuem menor grau de accruals discricionarios, sugerindo que o
possivel aumento de expertise da auditoria pode favorecer a mitigacdo de praticas de gerenciamento
de resultados.

4 PROCEDIMENTOS METODOLOGICOS

Esta sessdo aborda a operacionalizacdo do presente estudo por meio da descri¢cdo do modelo
economeétrico utilizado e selecdo da amostra para que, posteriormente, os resultados possam ser
analisados.

4.1 Modelo Utilizado
Para a andlise quantitativa dos dados, o presente trabalho aborda o problema de pesquisa a
partir da utilizacdo de um modelo Logit, que se caracteriza pelo fato de a variavel dependente ser
qualitativa com dois estados possiveis — no caso do presente estudo, opinido do auditor modificada
ou ndo modificada —aos quais se atribuem valores dicotdmicos, usualmente 0 ou 1, para quantificagao
da caracteristica da variavel dependente, utilizado para avaliar a probabilidade de ocorréncia de um
determinado evento com base nas variaveis explicativas (Favero et al., 2009; Gujarati & Porter,
2011).
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Sendo assim, 0 modelo Logit é apropriado para responder a questao de pesquisa, uma vez que
possibilita a avaliacdo da probabilidade de uma empresa receber uma opinido modificada do auditor
a partir da analise das variaveis explicativas. Mais especificamente, foi utilizada uma adaptacdo do
modelo proposto por Johl et al. (2007), o qual buscou verificar, entre outros aspectos, se ha relagdo
entre niveis agressivos de gerenciamento de resultados e modificacdo da opinido do auditor.

A priori, foram calculados os accruals anormais absolutos, considerando-0s como proxy para
determinacéo do nivel de gerenciamento de resultado praticados pelas empresas. Para a mensuracdo
desta variavel utilizou-se a versao cross-sectional do modelo de Jones (1991) modificado (Dechow
et al., 1995) para apuracdo do valor dos accruals. O modelo dos accruals totais, considerando a
empresa (i) e o tempo (t) é descrito como segue:

1)

TA; 1 AREV;, — AREC; PPE;
y it (a ) 1<{ it Lt})_l_'gz( Lt)_l_ it
it—1

Ajr—q Ajr—q it-1
Neste modelo, TA;; representa 0s accruals totais da empresa i no tempo t, calculado no
presente trabalho como: LL;; — FCO;;, considerando o que Dechow (1995) propde ao considerar que
a soma dos Accruals Totais (T'A;;) e do Fluxo de Caixa Operacional (FCO;;) refletem o Lucro do
periodo (LL;); A;¢—1 = Ativos Totais defasados (um ano); AREV;, = variacdo das Receitas
Operacionais entre t e t — 1; AREC;; = variagdo das Contas a Receber entre t e t — 1; PPE;; =
imobilizado; e &;; = termo de erro (conhecido como accrual discricionario, esperado ou anormal).
Adiante, é possivel a investigacdo da possivel propensdo de um auditor emitir uma opiniao
modificada no contexto de gerenciamento de resultados, a partir do modelo de regresséo proposto por
Johl et al. (2007). O modelo desenvolvido esta disponivel na equacéo 2:

QUALy = a + FyBKMKTy, + f,LOSSy + B3DEie + f1QUALG ey + BsTIMEy, o)
+ BgINVTA;, + B;RECTA;, + BgABDA;; + &;;

Onde:

QUAL;; = Variavel Dependente. Variavel dummy que assume valor 1 se o relatdrio de auditoria for
modificado e 0, caso o contrério

BKMKT;; = Razdo Book-to-Market.

LOSS;; = Variavel dummy que assume valor 1 se a empresa auditada teve perda no exercicio corrente
e 0, caso o contrario.

DE;; = Alavancagem Financeira.

QUALG;;_, = Variavel dummy que assume valor 1 recebeu opinido modificada do auditor no
exercicio anterior e 0, caso 0 contrario.

TIME;; = Tempo — NUmero de anos em que a empresa esta listada na BM&F Bovespa.

INVTA;; = Razéo entre Estoques e Ativos Totais.

RECTA;; = Razéo entre Contas a Receber e Ativos Totais.

ABDA;; = Accruals Discricionarios obtidos a partir do modelo de Dechow et al. (1995).

&;; = Termo de Erro da Regressao.

Os dados da pesquisa foram tabulados no Excel® e a anélise quantitativa foi desenvolvida por
meio do software estatistico Stata®. Com base nas conclusdes obtidas a partir da revisdo de literatura,
é esperado que a variavel representativa dos accruals discricionarios apresente uma influéncia
positiva, indicando relacdo positiva com a variavel dependente referente a opinido do auditor.
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4.2 Selecdo da Amostra

A populacio da pesquisa é composta pelas empresas que estdo listadas no indice Brasil da
Bovespa (IBrX-100), que € o indice de precos utilizado para medir o retorno de uma carteira composta
por 100 agBes selecionadas entre as mais negociadas na BOVESPA, em termos de nimero de
negocios e volume financeiro. A escolha desse universo foi ocasionada pela representatividade dessas
empresas no mercado acionario brasileiro, devido ao fato de atrairem mais investidores.

A amostra da pesquisa parte da populacdo inicial com determinadas adequaces.
Primeiramente, foram desconsideradas as institui¢cdes financeiras, tendo em vista as particularidades
de suas operacOes e, consequentemente, a impossibilidade de abstracdo das observaces dessas
entidades para o restante da amostra. Adicionalmente, constatou-se que determinadas empresas
aparecem mais de uma vez na populacédo da carteira, uma vez que sao negociadas através de mais de
um tipo de acdo. Considerando que essas empresas apresentam 0s mesmos resultados financeiros e
relatorios de auditoria para todas as acGes negociaveis, a multiplicacdo de informacdes ndo é
apropriada, portanto foram excluidas as repeti¢des da amostra.

Por fim, dez empresas foram excluidas em virtude da indisponibilidade e inacessibilidade dos
dados, totalizando 69 empresas analisadas nos anos de 2011 a 2016. A Tabela 1 demonstra o tamanho
da amostra final das empresas selecionadas.

Tabela 1 - Composicdo das Empresas da Amostra

Critério de Selecdo 2017
Empresas listadas no 1BrX100 100
(-) InstituicBes Financeiras -17
(-) Repeticbes de empresas devido ao diferente tipo de a¢do -4
(-) Empresas com dados indisponiveis ou inacessiveis -10
Total da Amostra 69

Fonte: Dados da pesquisa

A coleta de dados foi realizada através do Economatica® para 0s elementos dos
demonstrativos financeiros. Para informacdes referentes as empresas e servicos de auditoria, a coleta
ocorreu através do formulario de referéncia presente nas paginas eletronicas das organizac6es. Dados
adicionais, quando necessarios, foram obtidos através do website da BM&FBOVESPA.

Quanto aos relatdrios emitidos pelos auditores, utiliza-se uma abordagem diferenciada para
classificacdo baseada na nogdo de opinido de auditoria modificada. Considerando o cenério normativo
brasileiro e estudos anteriores, poderia se sugerir a utilizacdo exclusiva de opinides formalmente
modificadas para fins de estudo. Entretanto, destacam-se as dificuldades apontadas por Soltani (2000)
e Pucheta et al. (2004) de se interpretar os paragrafos de énfase. Soma-se a essa consideracgéo, o fato
de que, em geral, as empresas listadas ndo recebem com frequéncia opinides de auditoria modificadas.

Sendo assim, estudos anteriores (Bradshaw, Richardson & Sloan, 2001; laniello & Galloppo,
2015) sugerem a inclusdo dos relatérios com pardgrafo de énfase no mesmo grupamento dos
relatorios com ressalva, opinido adversa ou abstencdo de opinido, considerando mais firmemente o
papel informacional e de alerta do relatério de auditoria. Essa proposta de analise ndo esta
inteiramente em concordancia com as normas brasileiras de auditoria, entretanto, prova-se relevante
para fins de estudo informacional da opinido do auditor. Por conciséo, o presente trabalho utiliza a
expressao opinido modificada para se referir a qualquer um dos tipos destacados acima que trazem
informagdes relevantes aos usuarios da informacao contabil.

10



XIl Congresso UFPE de

CiénciasContabeis

5 APRESENTACAO E ANALISE DOS DADOS

Nesta secdo sera realizada uma andlise quantitativa dos dados com o objetivo de identificar os
principais aspectos relacionados as opinides modificadas do auditor e o nivel de gerenciamento de
resultados das empresas.

O modelo foi estimado com Efeitos Aleatdrios a partir da utilizacdo do Teste Hausman para
selecdo de efeito, rejeitando a hip6tese de adequagdo para aplicacdo com efeitos fixos. Para sua
analise, verificou-se também a existéncia de multicolinearidade entre as variaveis por meio do
Variance Inflator Factor (VIF), ndo sendo identificadas evidéncias de uma relagdo linear entre as
variaveis explicativas.

Adicionalmente, foi analisada a Razdo de Verossimilhanca (LR test, através da anélise da
distribuicdo qui-quadrado), a fim de verificar a significancia conjunta do modelo. Para Favero (2011),
este teste verifica a possibilidade de existéncia de pelo menos uma varidvel cujo pardmetro possui
significancia estatistica no modelo logistico. Com base nos resultados da pesquisa (ver Tabela 4),
rejeita-se a hipdtese de que todos os parametros sejam simultaneamente iguais a zero e, portanto,
existe pelo menos uma varidvel explicativa com coeficiente significativo. Por fim, o teste Wald
reafirma a adequacgdo do modelo e o ajuste dos regressores no nivel de 5%.

Sendo assim, prossegue-se as interpretacdes dos resultados obtidos através da regressdo
logistica. Os resultados do estudo apontam que, com base na estimacao do modelo Logit, existe uma
relacdo significativa entre a emissao do parecer de auditoria modificado e as variaveis representativas
de Perda do ano corrente, Tempo de inscricdo na BM&F Bovespa e Accruals Discricionarios. Os
achados apontam que os fatores considerados através dessas variaveis sao capazes de influenciar a
emissdo de um parecer de auditoria modificado. Além disso, todas as variaveis apresentam relaces
positivas com a varidvel dependente, indicando que o aumento em qualquer um destes fatores é capaz
de aumentar a probabilidade de uma empresa receber um relatério de auditoria modificado. Os
resultados seguem conforme exposto na Tabela 2:

Tabela 2 — Estimagéo do Modelo Logit

Variével Coeficiente z p-valor Razdo de Chance

Book-to-Market 0,02081 0,46 0,647 1,059

Perda no ano corrente 1,13373 2,63 0,008 *** 1,841
Alavancagem Financeira 0,00012 0,27 0,784 1,000
Opini&o do ano anterior 0,42048 1,38 0,168 1,318
Tempo de inscricdo na BM&F Bovespa 0,04613 2,37 0,018 ** 1,030
Estoques 3,49452 1,49 0,137 8,794
Contas a Receber -2,82077 -1,54 0,124 0,407
Accruals Discriciondrios 2,94117 2,52 0,012 ** 3,232
Constante -1,67157 -3,07 0,002 -

Wald — X2 19,10
Prob> X2 0,0143 **
Rho 0,4187
LR test 45,23 p-valor 0,000***
Significancia 10% * 5% ** 19 ***
Observacbes 414

Fonte: Dados da pesquisa

Com relacdo a ocorréncia de perdas no exercicio auditado hd um aumento de 84,1% na chance
de emisséo de um relatério modificado por parte do auditor mantendo as demais variaveis constantes.
Esse resultado converge com o que afirma Dopuch et al. (1987) que a perda no exercicio corrente é
um indicador de saude financeira da empresa auditada. Os autores sugerem que existem dois motivos
para essa relacéo ser positiva. Primeiro, determinadas modifica¢Bes no relatério podem ser referentes
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a avaliacéo da capacidade do auditado de continuidade das atividades. Segundo, as contingéncias de
qualquer magnitude podem ser consideradas materiais em empresas com desempenho ruim.

Ja com relacdo ao tempo de inscricdo da empresa na BM&F Bovespa, nota-se que empresas
inscritas ha mais tempo possuem 1,03 mais chance de receber um relatério de auditoria modificado,
0 que representa cerca de 3% a mais na chance de ocorréncia do evento. Esse achado diverge dos
resultados obtidos por Johl et al. (2007), que afirma que firmas mais novas s&o mais propensas a
incorrer em dificuldades financeiras e podem ter que dispender grande esforco para tentar sobreviver
(o que encorajaria maiores niveis de gerenciamento de resultados), e, consequentemente, receberiam
mais opinides modificadas. Essa premissa também é adotada por Dopuch et al. (1987), mas os
resultados também sdo divergentes, assim como apresentado no estudo.

Por fim, quanto a variavel objeto desse estudo, representativa dos Accruals Discricionarios,
verifica-se uma relagdo positiva e significativa com uma opinido modificada por parte do auditor.
Este resultado indica que o volume de Accruals Discricionarios evidenciados pela empresa € capaz
de exercer influéncia sobre a opinido a ser emitida pelo auditor. Sendo assim, 0 achado esta alinhado
com o que afirma Cahan (2014) ao defender que a atuacdo competente e independente do auditor
aumenta a probabilidade de descoberta de manipulacdes contabeis e, por consequéncia, limita a
probabilidade de gerenciamento de resultados.

Adicionalmente, percebe-se que a relacdo entre as variaveis (de teste e dependente) é positiva,
indicando que quanto maior o nivel de accruals (em valores absolutos), maior sera a chance de que
0 auditor ndo emita uma opinido limpa. Nossos resultados colaboram com as conclusdes dos estudos
de Francis e Krishnan (1999) e Johl, Jubb e Houghton (2007). Com base nesses estudos e nas
evidéncias encontradas na presente pesquisa, entende-se que o auditor é capaz de sinalizar a pratica
de gerenciamento de resultado como uma diminuicdo na qualidade da informacédo contabil através
das opinides emitidas.

Com relacdo a razdo de chance, conclui-se que uma empresa auditada que apresenta elevados
niveis de accruals tem 3,232 vezes mais de chance de ndo receber uma opinido limpa do auditor. Esse
indicador também corrobora as conclus6es de Butler, Leone e Willenborg (2004), que admitem ser
razoavel a ideia de que o gerenciamento de resultados, pratica discricionaria da gestdo empresarial
que diminui a qualidade da informac&o contabil, pode aumentar a probabilidade de a empresa receber
uma opinido modificada do auditor.

6 CONCLUSAO

Esta pesquisa teve o objetivo de verificar a capacidade do auditor independente de evidenciar
a perda da qualidade da informacdo contabil em cenarios de niveis elevados de gerenciamento de
resultados, evidenciado através dos accruals discricionarios. O modelo utilizado no estudo foi
baseado no modelo de regressdo logistica proposto por Johl et al. (2007) que busca avaliar a
probabilidade de o auditor emitir uma opinido modificada quando sdo evidenciados altos niveis de
accruals discricionarios.

Com base nos resultados apontados, é possivel concluir que os auditores sdo capazes de
sinalizar problemas na qualidade da informagdo contébil em circunstancias de altos niveis de
gerenciamento de resultado nas empresas analisadas listadas na IBrX-100. O nivel de accruals
discricionarios esta positiva e significativamente relacionado com a probabilidade de o auditor emitir
uma opinido modificada no relatério de auditoria.

Estudar a relagéo entre a opinido emitida pelo auditor e o gerenciamento de resultados nas
empresas € importante, pois a atuacdo competente e independente do auditor pode aumentar a
probabilidade de descoberta de manipulagGes contébeis e, por consequéncia, limitar a probabilidade
de gerenciamento de resultados (Cahan, 2014), que podem influenciar negativamente nas
informacgdes contabeis que serdo utilizadas nas tomadas de deciséo.
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Para futuras pesquisas, € recomendado estudar a capacidade do auditor de reportar outras
formas de gerenciamento e outros fatores que podem influenciar negativamente na qualidade das
informacdes contabeis. Sugere-se, também, a aplicacdo da pesquisa em empresas do setor pablico,
que sdo de interesse da sociedade em geral e ndo de um grupo seleto de stakeholders.
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