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Influéncia das caracteristicas do comité de auditoria no gerenciamento de resultados por
meio de accruals discricionarios de empresas listadas na B3

1. INTRODUCAO

No intuito de produzir relatrios financeiros imparciais, os membros do comité de
auditoria sdo nomeados para agir de forma independente, com o propdsito de resolver
conflitos entre os gestores e os auditores externos (Saleh, Iskandar & Rahmat, 2007). Destaca-
se que o comit¢ de auditoria desempenha um papel fundamental na supervisio,
monitoramento e aconselhamento da administracdo de uma organizagdo na implementagao de
sistemas internos de controle contdbil e na preparagao de demonstragdes financeiras (Zalata,
Tauringana & Tingbani, 2018).

Souza (2010) argumenta que o comité de auditoria pode ser considerado um dos
pilares da reconstrucdo da credibilidade dos investidores nos demonstrativos contdbeis, bem
como para demais informacdes no que se refere ao desempenho operacional fornecidas pelas
empresas de capital aberto ao mercado. Dessa forma, o comité de auditoria é um dos
principais mecanismos da governanca corporativa que auxilia no controle das préticas de
gestao (Afify, 2009; Oroud, 2019). Além disso, os comités de auditoria ajudam a melhorar a
qualidade dos relatorios financeiros e reduzem o risco de auditoria (Contessotto & Moroney,
2014; Kallamu & Saat, 2015).

No Brasil, seguindo uma tendéncia mundial, apés a publicagcdo da norma americana
(SOX), os comités de auditoria vém se tornando uma obrigatoriedade legal, como observa-se
nas determinagcdes normativas do Conselho Monetdrio Nacional e Conselho Nacional de
Seguros Privados, bem como nas orientacdes do Instituto Brasileiro de Governanga
Corporativa, Comissdo de Valores Mobilidrios e nas praticas de governanca corporativa do
segmento do Novo Mercado da B3 (Siigor, Teixeira & Rodrigues, 2016). Ainda, com a
reforma, a existéncia de um comité de auditoria passou a ser obrigatoria.

Muitos estudos tentaram estabelecer evidéncias sobre a relacdo entre as caracteristicas
do comité de auditoria e a qualidade dos relatdrios financeiros. O gerenciamento de resultados
estd entre as medidas utilizadas nos estudos como proxy da qualidade dos relatérios
financeiros (Abdul-Manaf, Ishak & Amran, 2019) e pode ser definido como o uso da
discricionaridade nas escolhas das préticas contdbeis com o objetivo de formar resultados
alinhados aos interesses daqueles que sdo, simultaneamente, responsdveis pela divulgacio e
beneficidrios desses resultados (Healy, 1985; Schipper, 1989; Jones, 1991; Dechow, Sloan &
Sweeney, 1995; McNichols, 2000; Kothari, Leone & Wasley, 2005; Choi, Kwak & Choe,
2012; Souza, Sampaio & Flores, 2021).

Diante disso, a presente investigacdo cinge-se a seguinte questdo de pesquisa: qual € a
influéncia de caracteristicas do comité de auditoria no gerenciamento de resultados de
empresas listadas na B3? Nesse contexto, este estudo tem como objetivo investigar a
influéncia de caracteristicas do comité de auditoria no gerenciamento de resultados de
empresas listadas na B3 para os anos de 2010 a 2020.

A relevancia da pesquisa pode ser vista sobre trés aspectos: tedrico, pratico e social.
Em relacdo ao aspecto tedrico, esta pesquisa preenche uma lacuna na literatura ao aprimorar o
conhecimento sobre as caracteristicas do comité de auditoria, incluindo proxies nao testadas
na literatura nacional e a recessdao econdmica brasileira. No ambito prético, o presente estudo
poderd reverberar uma melhor compreensdo das atribui¢des dos comités de auditoria nos
paises em desenvolvimento e, assim, ajudar os reguladores a avaliar o impacto das reformas
de governanga corporativa e monitorar e aprimorar o desempenho dos comités de auditoria.

No que se refere ao aspecto social, pode-se considerar que o gerenciamento de
resultados afeta a qualidade dos relatérios financeiros (Tariverdi, Moradzadehfard & Rostami,
2012). Portanto, conhecer as caracteristicas do comité de auditoria e os seus efeitos sobre o
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gerenciamento de resultados, pode ser considerado um aspecto importante no que se refere a
qualidade das demonstragdes contdbeis. Logo, os investidores e outros participantes do
mercado terdo mais respaldo ao tomarem decisdes econdOmicas fundamentadas nas
demonstracdes contdbeis das empresas que apresentam comité de auditoria com as
caracteristicas destacadas neste estudo (Cunha, Hillesheim, Faveri & Rodrigues, 2014),
contribuindo, dessa forma, para o desenvolvimento social.

2. REVISAO DA LITERATURA
2.1 Gerenciamento de Resultados

O gerenciamento de resultados, nomenclatura proveniente do termo earnings
management, ocorre quando o executivo utiliza de seu julgamento nas demonstracdes
contdbeis e estrutura transacdes para alterar as informacdes divulgadas no intuito de iludir
alguns stakeholders sobre o real desempenho econdmico da firma ou para influenciar
resultados contratuais que dependem dos nimeros contdbeis divulgados (Healy & Walen,
1999).

Nesse sentido, torna-se importante a compreensao de que o lucro liquido divulgado
pela contabilidade pode ndo ser exatamente igual ao desempenho financeiro da organizagdo.
Dechow, Ge e Schrand (2010) argumentam que essa diferenca pode acontecer levando em
consideracdo que a contabilidade estd limitada a um conjunto pré-determinado de principios
de mensuracdo, bem como estimacgdes e julgamentos que podem induzir a erros nao
intencionais e intencionais. Hendriksen e Van Breda (1999) alertam que o fato de os lucros
poderem ser parcialmente distorcidos diante de escolhas contdbeis arbitrarias dos gestores,
gera um potencial de risco aos investidores. Assim, entende-se que ocorre uma assimetria
informacional. Nesse aspecto, a Teoria da Agéncia, proposta por Jensen e Meckling (1976)
preconiza que o principal e o agente possuem objetivos distintos e cada um ird agir de forma a
maximizar seus proprios interesses.

Outro ponto que carece de elucidacdo € que o gerenciamento de resultados ndo se trata
de fraude, mas sim de uma discricionariedade, ou seja, o poder de escolha, que acontece
dentro do que indica a legislagcdo contédbil (Martinez, 2001). Desse modo, a NBC TA 240 (R1)
define fraude como o ato intencional de omissdo ou manipulacido de transacdes, adulteracdao
de documentos, registros € demonstracdes contdbeis, enquanto o termo erro refere-se a ato
ndo intencional na elaboracdo de registros e demonstracdes contédbeis.

Nota-se que a fraude contraria a legislacdo de maneira proposital, diferente dos erros
que sdo nao propositais. E, o gerenciamento de resultados é elaborado dentro das limitag¢des
da lei. Ressalta-se que a fraude, bem como o erro e o gerenciamento de resultados sdo meios
de violagdes das demonstracdes contdbeis e prejudicam a tomada de decis@o dos usudrios.

Além disso, um ponto que carece de elucidagdo € quanto ao termo accruals
(acumulacdes). Considerando que para elaboracdo das demonstragdes contdbeis se utiliza o
regime de competéncia, pode acontecer uma diferenca entre o lucro liquido apurado na
contabilidade e o fluxo de caixa operacional. Essas diferencas seriam, portanto, os accruals.
Essa € uma pratica contdbil no intuito de mensurar o lucro em seu sentido econdmico, ou seja,
representar acréscimo efetivo da riqueza patrimonial. Nesse ponto, ndo existem problemas,
pois as complicagdes ocorrem quando o gestor discricionariamente eleva ou diminui 0s
accruals com a intencao de alterar o lucro.

Mediante o exposto, Martinez (2008) argumenta que se torna necessdrio subdividir os
accruals em discriciondrios (discretionary accruals) e ndo discriciondrios (non discretionary
accruals). O referido autor argumenta que os accruls discriciondrios seriam artificiais e teriam
a proposicdo de gerenciar o resultado apurado pela contabilidade. Em contrapartida, os
accruals ndo discriciondrios seriam os inerentes de acordo com as necessidades da empresa.



Dessa forma, pode-se inferir que as accruals discriciondrios sdo uma proxy para o
gerenciamento de resultados.

2.2 Caracteristicas do Comité de Auditoria

O comité de auditoria é um 6rgdo da governanca corporativa, composto por membros
do conselho de administracdo, que operaliza os deveres, as responsabilidades da funcdo de
supervisdo da gestdo dos processos internos e a asseguracdo da integridade e efetividade dos
controles internos para a producdo de relatérios financeiros, no intuito de proteger os
interesses de acionistas e de outras partes interessadas (IBGC, 2009b).

Destaca-se que, as atividades executadas pelo comité de auditoria possuem por
finalidade cuidar de acdes especificas do conselho de administracio que correspondem a
monitorar os controles internos e tornd-los adequados, gerir riscos, gerar relatorios
financeiros, atender as normas e leis, controlar e acompanhar a auditoria independente e a
auditoria interna (Souza, 2010).

Estudos nacionais e internacionais anteriores sugerem que as principais caracteristicas
do comité de auditoria sdo o tamanho, a independéncia, a expertise e a diligéncia no
cumprimento de responsabilidades (DeZoort, Hermanson, Archambeault & Reed, 2002;
Klein, 2002; Krishnan, 2005).

Zalata, Tauringana e Tingbani (2018) investigaram como a expertise financeira e o
género, dos membros que compdem o comité de auditoria, afetam o gerenciamento de
resultados. Foram usados os dados de uma amostra de 5.660 empresas dos EUA de 2007 a
2013. Os resultados indicam que a propor¢do de expertise financeira do comité de auditoria e
o geénero reduz o gerenciamento de resultados. Ademais, os resultados mostram que a
propor¢do de especialistas financeiros do sexo feminino no comité de auditoria estd
significativamente associada a menos gerenciamento de resultados, enquanto a propor¢ao de
especialistas financeiros do sexo masculino ndo afeta significativamente o gerenciamento de
resultados.

O estudo de Baioco e Almeida (2017) identifica os efeitos do comité de auditoria e do
conselho fiscal na qualidade da informacgdo contdbil no Brasil. As proxies da qualidade da
informacao contdbil utilizadas sdo: relevancia da informacao A amostras por empresas abertas
no periodo de no periodo de 2010 a 2013. Os resultados indicam que a existéncia do comité
de auditoria impactam diferentemente as propriedades da informacdo contdbil. A presenca do
comité de auditoria impacta a a relevancia do lucro.

Cunha, Hillesheim, Faveri, e Rodrigues (2014) analisaram se o Comité de Auditoria
influéncia oo Gerenciamento de Resultados. Foram analisadas 31 empresas listadas na B3 em
2010 e 33 empresas no ano de 2011. Os resultados apontam que que apenas trés variaveis,
alavancagem, auditoria e setor contribuiam significativamente para o modelo inicial.
Averiguou-se que apenas a varidvel alavancagem apresentou influéncia sobre a varidvel
dependente. Os autores concluiram que nenhuma das caracteristicas do Comité de Auditoria
estudadas apresentaram influéncia sobre o GR.

Mardessi e Fourati (2020) examinaram o efeito das caracteristicas de um comité de
auditoria no gerenciamento de resultados no contexto holandés. A amostra do estudo é
composta por 80 empresas ndo financeiras listadas na Bolsa de Valores de Amsterda durante
o periodo entre 2010 e 2017. Quatro proxies sdo usadas para medir as caracteristicas do
comit€ de auditoria, a saber: independéncia do comité de auditoria, expertise financeira,
género e reunides do comité de auditoria. Para testar as hipdteses da pesquisa, foi usado um
modelo de regressdo para identificar a influéncia desse conjunto de caracteristicas do comité
de auditoria no gerenciamento de resultados. As andlises fornecem evidéncias de que a
independéncia do comité de auditoria e a existéncia de membros mulheres restringem o
gerenciamento de resultados. As descobertas também sugerem que a experiéncia financeira do
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comité de auditoria reduz até certo ponto a probabilidade de se envolver em gerenciamento de
resultados.

Almarayeh, Abdullatif e Aibar-Guzman (2022) estudaram a relacdo entre comités de
auditoria e o gerenciamento de resultados no contexto de um pais em desenvolvimento, a
Jordania. Em particular, investigou se os atributos do comité de auditoria, incluindo seu
tamanho, independéncia, expertise e reunides, sdo capazes de restringir os accruals
discriciondrios, utilizados como proxy para o gerenciamento de resultados. Para tal, foi usado
o método dos Minimos Quadrados Generalizados (GLS, na sigla em inglés) a fim de estudar a
associacdo entre os atributos do comité de auditoria e os accruals discriciondrios para uma
amostra de empresas industriais listadas na Bolsa de Valores de Ama (ASE), durante periodo
de 2012 a 2020. Os dados foram obtidos por meio dos relatérios anuais das empresas. Os
resultados da pesquisa indicam que a independéncia do comité de auditoria € o tnico atributo
do comité de auditoria que parece melhorar a eficdcia dos comités de auditoria, na medida em
que estd significativamente associado a menos gerenciamento de resultados, enquanto outros
atributos do comité de auditoria testados ndo apresentam associagcdes estatisticamente

significativas.
Portanto, a partir desses estudos, as seguintes hipdteses foram desenvolvidas:

. Hipétese 1: O tamanho do comité de auditoria estd inversamente associado ao
gerenciamento de resultados.

. Hipodtese 2: O niimero de especialistas em finangcas na composicdo do comité de
auditoria estd associado negativamente ao gerenciamento de resultados.

. Hipétese 3: A quantidade de membros mulheres no comité de auditoria estd

associada negativamente ao gerenciamento de resultados.

Pesquisas sobre o gerenciamento de resultados ndo é um fato novo. Entretanto,
identificar as caracteristicas do comité de auditoria que podem influenciar tal gerenciamento é
um campo com poucas pesquisas no pafs. Ainda, um aspecto inovador deste trabalho consiste
em analisar as praticas de gerenciamento de resultados em periodos de recessdo. Sendo assim,
apresenta-se no proximo topico a metodologia empregada neste estudo, demonstrando a
forma de levantamento e tratamento dos dados.

3. PROCEDIMENTOS METODOLOGICOS
3.1 Caracterizacao da pesquisa

Este estudo pode ser classificado, quanto aos objetivos como descritivo, quanto a
abordagem do problema, quantitativo e quanto aos procedimentos, documental (Martins &
Theodphilo, 2016; Richardson, 1999) . As varidveis empregadas nesta pesquisa estdo
relacionadas na Tabela 1.

Tabela 1 Varidveis ou Proxies da Pesquisa.

v . Sinal Trabalhos anteriores com a variavel ou
Variavel Sigla Proxy
esperado proxy
Jones, J. J. (1991); Dechow, Sloan e Sweeney
Gerenciamento Accruals (1995); Kothari, Leone e Wasley (2005);
de Resultados | GR discriciondrios, N/A Martinez (2001); Kent et al. (2010); Klann
(GR) (Modelo de Jones (2011); Cunha et al. (2014); Zalata et al.
Modificado). (2018); Mardessi e Fourati  (2020);
Almarayeh et al. (2022).
Tamanho do Quantidade de
Comité de . Yang e Krishnan (2005); Kent et al. (2010);
. QMCA | membros no comité de | -
Auditoria auditoria Almarayeh et al. (2022).
(QMCA) )
Expertise  do NMEXP Nimero de membros | McDaniel, Martin e Maines (2002); DeFond,
Comité de do comité de auditoria Hann e Hu (2004); Carcello et al. (2006);
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Auditoria especialistas Cunha (2011); Zalata et al. (2018); Mardessi
(NMEXP) financeiros: e Fourati (2020); Almarayeh et al. (2022).
contabilidade, finangas
e/ou economia.
Participacao
Fem1p mna - no QMMC Quantidade de Zalata et al. (2018); Mardessi e Fourati
Comité de A membros mulheres no | - (2020)
Auditoria comité de auditoria. )
(QMMCA)
Ativo total Valor do ativo total . .
(LNAT) LNAT em logaritmo natural. + Mardessi e Fourati (2020)
gzil:;}ﬂg 32 TAMC Quantidade de Zahra e Pearce (1989); Lipton e Lorsch
.. - membros no conselho | - (1992); Yermack (1996); IBGC (2009a);
Administragao | A de administracio Tricker (2015)
(TAMCA) ) )
Total do  passivo
Alavancagem dividido pelo total do
(ALAV) : ALAV patrimﬁnilc)) liquido no | Cunha et al. (2014)
final do exercicio.
Nimero de agdes
Concentragdo ordinérigs rpagtidas
de capital CONCA | pelo maior ac1on1st~a /. Souza, Costa, Almeida e Bortolon (2013)
(CONCAP) P Tot.al/ . de acoes
ordindrias da
companbhia.
Varidvel dummy, que
Recessao assume (0 para o
econdmica CRISE | periodo sem crise e 1 |- Paulo e Mota (2019); CODACE (2017)
(CRISE) para os anos de crise

econdmica.

Fonte: Elaborado pelos autores (2023).

Os modelos utilizados para mensurar o gerenciamento de resultados variam dos mais
simples aos mais sofisticados, a fim de separar os accruals discricionarios dos ndo
discricionarios. O desafio de qualquer modelo € encontrar a melhor estimativa de qual seria o
valor dos ganhos discriciondrios (Martinez, 2008). Segundo Paulo (2007), a maioria dos
trabalhos empiricos internacionais emprega o modelo de Jones Modificado (Dechow et al.,
1995) para estimar os accruals discriciondrios. Klann (2011) argumenta que diferentemente
do modelo de Jones (1991), Dechow et al. (1995) trabalham com a hipdtese de que as receitas
podem ser gerenciadas. Assume-se que € mais facil para os gestores gerenciarem as receitas
por meio de contas a receber do que pelas vendas a vista. A equagdo 1, retirada de Klann
(2011), mostra como o modelo Jones Modificado estima os accruals discricionarios.

TAi=o; + B]i[AREViI—AREC,‘;] + BziPPE,', + &it

Onde:

ey

TAi: = accruals totais da empresa i no ano ¢, calculadas pelo enfoque do Balango;

AREV = receita no ano ¢ menos receita no ano -1 para a empresa i;

AREC = sdo as contas liquidas a receber no ano t menos as contas liquidas a receber
no ano #-1 para a empresa i;

PPE;; = ativo imobilizado bruto no ano ¢ para a empresa i;

&ir = termo de erro no ano ¢ para a empresa i (proxy de gerenciamento).

Para andlise dos dados, empregou-se a estatistica descritiva para compreender o
comportamento dos dados, a fim de identificar as tendéncias, as variabilidades e os valores
nao tipicos (Favero, Belfiore, Silva & Chan, 2009) e, também, a técnica de modelagem
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econométrica para dados em painel, Método dos Minimos Quadrados Generalizados (GLS, na
sigla em inglés), que vem sendo utilizado pelos pesquisadores com maior frequéncia,
conforme literatura internacional sobre a temdtica. Para estimar os accruals discriciondrios,
utilizou-se o modelo de Jones Modificado (Dechow et al., 1995), considerando que a maioria
dos trabalhos empiricos internacionais emprega o referido modelo (Paulo, 2007).

3.2 Descricao da amostra utilizada no estudo

O presente estudo utiliza um painel desbalanceado composto por 120 (cento e vinte)
empresas de diversos setores listadas na B3, no periodo de 2010 a 2020, referente a um total
de 634 (seiscentas e trinta e quatro) observacoes. Excluiu-se da amostra as empresas que nao
possuiam, no periodo de andlise, o comité de auditoria, levando-se em conta o objetivo deste
trabalho em investigar a influéncia de caracteristicas do comité de auditoria no gerenciamento
de resultados por meio de accruals discriciondrios. O periodo de andlise se justifica devido ao
fato de que as caracteristicas do comité de auditoria (varidveis de interesse do presente
estudo) sdo evidenciadas no Formuldrio de Referéncia cuja divulgacdo se tornou obrigatéria a
partir de 2010.

3.3 Descricao dos dados em analise

Tendo em vista que este estudo busca verificar a influéncia de caracteristicas do
comité de auditoria, de empresas listadas na B3, sobre o gerenciamento de resultados, faz-se
necessdria a descricdo dos dados que integram a amostra do estudo. Nesse sentido, a
verificacdo de diferencas significativas entre grupos amostrais especificos e a utilizacdo de
medidas de resumo e variabilidade compreendem parte da descricao dos dados.

A verificacdo de existéncia de diferencas estatisticamente significativas entre dois
grupos distintos requer a aplicacdo de teste de diferencas de médias para amostras
independentes ou ndo pareadas, uma vez que a correta utilizacdo de teste de verificacdo de
diferencas significativas requer a verificacdo de existéncia de normalidade entre os dados
amostrados (Siegel & Castellan, 2006).

Dentre os testes de verificacdo de diferencas de médias para dados independentes,
evidencia-se o teste paramétrico t-Student e o teste ndo paramétrico de Mann-Whitney. O
primeiro assume a distribuicdo gaussiana dos dados em andlise, j& para o segundo essa
premissa ndo € requerida (Levine, Stephan, Krehbiel & Berenson, 2005). Neste estudo, a
verificacdo de normalidade da série de dados € feita por meio do teste de Doornik-Hansen,
que em sua hipétese nula evidencia a normalidade dos dados amostrados.

3.4 Modelo de dados em painel: Minimos Quadrados Generalizados (GLS)

Para consecugdo dos objetivos propostos neste estudo, faz-se necessdria a utilizagcdo de
uma abordagem econométrica com dados em painel. A correta utilizacdo da referida
abordagem estd vinculada a existéncia de variabilidade dos dados ocorrendo no tempo e no
espaco (Wooldridge, 2002). O modelo de dados em painel apresenta abordagens distintas, que
estdo atreladas ao tratamento da heterogeneidade ndo observada (componente do termo de
erro que varia no espaco). A metodologia de dados em painel apresenta como abordagens
possiveis: Pooled, Efeitos Fixos, Efeitos Aleatérios e Minimos Quadrados Generalizados
(Greene, 2008).

A verificacdo de ajuste dos referidos modelos € feita por meio de testes estatisticos
especificos que visam verificar a adequabilidade dos dados tratados a cada uma das
abordagens existentes para tratamento de dados em painel (Wooldridge, 2002). O teste de
Chow ¢ utilizado para a verificacdo de adequabilidade entre as abordagens Pooled e Efeitos
Fixos. A hipodtese nula do teste assume a viabilidade do Pooled. Ja o teste de Breusch-Pagan
tem como finalidade a verifica¢do de ajuste entre o Pooled e os Efeitos Aleatérios. A hipdtese
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nula desse teste evidencia, analogamente ao anterior, a suposicdo de adequabilidade da
abordagem Pooled. Por fim, o teste de Hausman verifica a viabilidade entre as metodologias
Efeitos Fixos e Efeitos Aleatérios. Em sua hipdtese Ho, verifica-se a pressuposicao dos
Efeitos Aleatérios como metodologia adequada para tratamento dos dados em andlise
(Greene, 2008).

Ap6s a verificacdo de adequabilidade das metodologias citadas, é necessdrio verificar
a existéncia de heterocedasticidade e/ou autocorrelacao dos residuos do modelo proposto para
tratamento dos dados analisados (Wooldridge, 2002). A verificacio da existéncia de
heterocedasticidade € feita por meio do teste de Wald Modificado, que em sua hipdtese nula
assume a inexisténcia de heterocedasticidade dos residuos do modelo proposto para
tratamento dos dados. O teste de Wooldridge € utilizado para a verificacdo da existéncia de
autocorrelacdo do modelo proposto. A hipdtese Hp tem como premissa a inexisténcia de
autocorrelacdo dos residuos (Wooldridge, 2002).

A presenca de autocorrelacdo e/ou heterocedasticidade nos modelos estimados, por
meio das metodologias Efeitos Fixos e Efeitos Aleatérios, determina a utilizacdo de
abordagem capaz de tratar tais problemas, mas que leve a mesma estrutura de variabilidade
apontada pelo teste de Hausman (Greene, 2008). Nesse caso, faz-se necessdria a utiliza¢do da
utilizacdo da abordagem Método dos Minimos Quadrados Generalizados (GLS, na sigla em
inglés). Essa abordagem é adequada para estimar os parametros do modelo na presenga de
heterocedasticidade e autocorrelacdo (Greene, 2008).

Nesse estudo sdo estimados modelos de em painel que apresentam a estrutura
evidenciada a seguir:

GRi: = po + FITAMCA;+ + /2OMMCA;+ + SANMEXP;r + fsOMCA; ¢ + f5CONCAP;+ +
LsLNAT; ¢ + fFALAV ;¢ + F3CRISE;+ + ¢i + &z

Em que:

GR: Proxy de gerenciamento de resultados.

TAMCA: Tamanho do conselho de administragao.

QMMCA: Quantidade de membros mulheres no comité de auditoria.

NMEXP: Numero de membros do comité de auditoria com experiéncia financeira:
contabilidade, financas e/ou economia.

QMCA: Quantidade de membros no comité de auditoria.

CONCAP:  Concentragao de capital.

LNAT: Logaritmo natural do total de ativos.

ALAV: Alavancagem.

CRISE: Variavel dummy que assume 1 (um) nos periodos de recessdo econOmica
evidenciada no periodo de 2015 a 2016 e 0 (zero) caso contrario.

Ci: Heterogeneidade ndo observada.

Eir Erro usual do modelo.

Ap6s a descricdo detalhada dos procedimentos realizados, o préximo capitulo
apresenta os resultados e as andlises obtidas a partir dos dados coletados.

4. ANALISE E DISCUSSAO DOS RESULTADOS
4.1 Estatisticas descritivas dos dados amostrados

As tabelas que se seguem evidenciam as estatisticas descritivas dos dados que
compdem a amostra estudada em relacdo as caracteristicas dos comités de auditoria estudados
nesta pesquisa.



Tabela2 Estatistica descritiva das variadveis utilizadas no estudo.

Variaveis Mediana Média Desvio padrao | Minimo Maximo CV
LNAT 15.6818 15.7296 1.3797 10.8081 20.6464 8.77%
ALAV 0.6147 0.6189 0.2213 0.1799 2.2837 35.75%
CONCAP 0.2333 0.9929 6.7386 0.0000 82.4398 678.71%
QMCA 3.0000 3.5157 1.3113 1.0000 10.0000 37.30%
NMEXP 2.0000 2.2038 1.2489 0.0000 9.0000 56.67%
TAMCA 8.0000 9.0726 5.6603 0.0000 29.0000 62.39%
GR 0.0033 -0.0014 0.1102 -0.5855 0.5590 8008.57%
QMMCA 0.0000 0.3088 0.5464 0.0000 2.0000 176.95%

Fonte: Resultados da pesquisa (2023).

A observagdo da Tabela 2 permite verificar a existéncia de acentuada variabilidade dos
dados em relagcdo aos valores médios das varidveis amostradas. Esse achado permite inferir
sobre a heterogeneidade dos dados em anélise, o que pode ser explicado devido aos diferentes
portes das empresas que integram o conjunto da amostra.

Na Tabela 3 € evidenciado os resultados referentes ao teste de diferencas de médias de
Mann-Whitney para diferentes segregacdes amostrais relacionadas aos comités de auditoria
das empresas analisadas (presenca ou nao de mulheres no comité e existéncia ou ndo de
auditores experientes no comite).

Tabela 3 Teste de diferencas de médias de Mann-Whitney.
SEGREGACAO EM RELACAO A EXPERIENCIA

Varidvel LNAT |ALAV CONCAP OMCA TAMCA GR
Estatistica Z 0,041 | -2,515%%  |-1,045 -7,096%%% | -3,52]1%%% -0,495
P-valor 0,9675 10,0119 0,2962 0,0000 0,0004 0,6206
SEGREGACAO EM RELACAO A PRESENCA DE MULHERES OU NAO

Varidvel LNAT |ALAV CONCAP OMCA TAMCA GR
Estatistica Z -0,456  |-1,052 0,206 -4, 472555 |2 424 0,302
P-valor 0,6482 | 0,2926 0,8371 0,0000 0,0153 0,7629

Fonte: Resultados da pesquisa (2023).
Nota: Significancias consideradas: *** 1%; ** 5%; *10%.

Verifica-se a existéncia de diferencas estatisticamente significativas, considerando a
segregacdo referente a membros do comité de auditoria que tem experi€ncia ou ndo, em
relacdo as seguintes varidveis: ALAV, QMCA e TAMCA. No que se refere a segregacdo
referente a presenca ou ndo de mulheres no comité de auditoria, verificam-se diferencas
estaticamente significativa somente para QMCA e TAMCA.

A seguir sdo apresentadas as estatisticas descritivas das varidveis amostradas,
segregadas em relagdo a presenca ou ndao de mulheres no comité e existéncia ou ndo de
auditores experientes no comité de auditoria.

Tabela 4 Estatistica descritiva das varidveis estudadas segregadas em relacdo a presenca ou ndo de mulheres no
comité de auditoria.

COMITE DE AUDITORIA COM AUSENCIA DE MULHERES

Variaveis Mediana Média Desvio padrdo | Minimo Maximo Cv
LNAT 15,6639 15,7226 | 1,3178 10,3081 20,5388 8,38%
ALAV 0,6071 0,6135 0,2023 0,1803 1,9051 32,98%
CONCAP 0,2276 1,1376 7,4507 0,0000 82,4398 654,94%
QMCA 3,0000 3,3718 1,2376 1,0000 10,0000 36,71%
NMEXP 2,0000 2,1197 1,2132 0,0000 9,0000 57,23%
TAMCA 83,0000 38,8387 5,5938 0,0000 29,0000 63,29%




GR 0,0038 10,0007  ]0,1065 |-0,5855 10,5590 | 14285.88%
COMITE DE AUDITORIA COM MULHERES

Variaveis Mediana Média Desvio padrao | Minimo Maximo Cv

LNAT 15,7163 15,7490 1,5412 11,8496 20,6464 9,79%
ALAV 0,6306 0,6339 0,2668 0,1799 2,2837 42,08%
CONCAP 0,2425 0,5943 4,1879 0,0000 54,7779 704,61%
QMCA 3,0000 3,9118 1,4260 1,0000 8,0000 36,46%
NMEXP 2,0000 2,4353 1,3185 0,0000 6,0000 54,14%
TAMCA 9,0000 9,7160 5,8076 0,0000 23,0000 59,77%
GR 0,0023 -0,0072 0,1198 -0,5354 0,3812 1659,84%

Fonte: Resultados da pesquisa (2023).

A segregacdo dos dados, que compdem a amostra do estudo, em relacdo a presenca ou

nao de mulheres no comité de auditoria, permite identificar que a presenca de mulheres
possivelmente esteja atrelada ao menor gerenciamento de resultados. Assim, verifica-se, em
tais empresas, maiores indices de alavancagem e concentracdo de capital.

Tabela 5 Estatistica descritiva das varidveis estudadas segregadas em relacdo a presenga ou ndo de membros
especialistas no comité de auditoria.

COMITE DE AUDITORIA COM MEMBROS ESPECIALISTAS

Variaveis Mediana Média Desvio padrao | Minimo Maximo Cv
LNAT 15,6507 15,7292 |1,3852 10,8081 20,6464 8,81%
ALAV 0,6212 0,6246 0,2228 0,1803 2,2837 35,68%
CONCAP 0,2314 1,0537 6,9922 0,0000 82,4398 663,58%
QMCA 3,0000 3,6047 1,3031 1,0000 10,0000 36,15%
TAMCA 9,0000 9,2585 5,7142 0,0000 29,0000 61,72%
GR 0,0042 -0,0011 0,1105 -0,5855 0,5590 9937,64%
QMMCA 0,0000 0,3159 0,5456 0,0000 2,0000 172,73%
COMITE DE AUDITORIA COM AUSENCIA DE MEMBROS ESPECIALISTAS

Variaveis Mediana Média Desvio padrao | Minimo Maximo Cv
LNAT 16,0769 15,7345 [1,3212 12,3486 19,7281 8,40%
ALAV 0,5571 0,5464 0,1875 0,1799 0,9597 34,31%
CONCAP 0,2350 0,2097 0,1387 0 0,6523 66,13%
QMCA 2,5000 2,3696 0,7705 1,0000 4,0000 32,52%
TAMCA 7,0000 6,6957 4,3044 0 23,0000 64,29%
GR -0,0072 -0,0048 0,1075 -0,3553 0,2110 -2250,79%
QMMCA 0 0,2174 0,5543 0 2,0000 254,98%

Fonte: Resultados da pesquisa (2023).
De forma anédloga a segregacao anterior, verifica-se que a presenca de especialistas no

comité€ de auditoria possivelmente proporciona menor gerenciamento de resultados. Além
disso, as empresas com membros especialistas integrando o comité de auditoria tendem a
apresentar também um maior porte. A seguir é apresentado o modelo econométrico estimado
para que se possa fundamentar a resposta ao problema de pesquisa.

4.2 Modelo econométrico proposto para responder ao problema de pesquisa

A validagdo do modelo proposto € verificada por meio das estatisticas de validacao
evidenciadas na Tabela a seguir. Por meio do teste de Chow pode-se avaliar a necessidade de
se usar uma regressao de dados agrupados (Pooled) ou de um modelo de painel com Efeitos
Fixos. Assim, neste estudo ocorreu a viabilidade da abordagem de Efeitos Fixos para
tratamento dos dados, o que se nota pela rejeicao da hipdtese nula deste teste que assume o
Pooled como metodologia adequada para a estimacao dos parametros do modelo proposto.

O teste do Multiplicador de Lagrange (LM) foi desenvolvido por Breusch e Pagan
(1980). Posteriormente, o teste LM foi modificado por Baltagi e Li (1990) de maneira que
possibilitou sua utilizacdo com dados em painéis ndo balanceados. Destaca-se que o teste de
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Breusch-Pagan aponta a inviabilidade da abordagem de Efeitos Aleatdrios para a estimacdo
dos parametros do modelo proposto e a consequente pressuposi¢ao de viabilidade do Pooled.

Por fim, o teste de Hausman aponta a abordagem de Efeitos Fixos como metodologia
adequada para a estimacdo dos parametros do modelo (rejeicao da hipdtese nula do teste que
assume, em Ho, a adequabilidade da abordagem de Efeitos Aleatérios para estimagdo dos
parametros do modelo proposto).

Os testes de heterocesdasticidade, de Wald Modificado, e de autocorrelacdo, de
Woodridge para verificacdo de auséncia de homoscedasticidade e independéncia dos residuos,
respectivamente, € feita para o modelo de Efeitos Fixos. O teste de Wald Modificado aponta a
existéncia de heterocedasticidade dos residuos por meio da rejeicdo de sua hipdtese nula que
pressupde a existéncia de variancia constante dos residuos. O teste de Woodridge evidencia a
ndo rejeicdo de Ho que assume a inexisténcia de autocorrelacdo entre os residuos do modelo
proposto.

A deteccao do problema de heterocedasticidade no modelo proposto determina que a
correta estimacdo do modelo de dados em painel deve ser feita por meio do modelo de
Minimos Quadrados Generalizados (GLS), conforme enfatiza Gujarati (2006). Desse modo,
preservou-se a estrutura de variabilidade do modelo de Efeitos Fixos, com correcdo do
problema de heterocedasticidade.

Por fim, o modelo GLS estimado com correcdo de heterocedasticidade apresenta
significancia global dos parametros estimados, o que se verifica por meio do teste de Wald,
que aponta a rejei¢do de sua hipdtese nula que pressupde a insignificdncia dos parametros do
modelo proposto.

Tabela 6 Modelo GLS proposto para responder ao problema de pesquisa.

MODELO GLS ESTIMADO

Varidvel Coef. P-valor
TAMCA -0,0052%%%* 0,0000
QMMCA -0.0655%%* 0,0000
NMEXP -0,0163%%* 0,0000
QMCA -0,0460%** 0,0000
CONCAP -0,0071%%%* 0,0000
LNAT 0,0349% %% 0,0000
ALAV -0,3237%%* 0,0000
CRISE -0,3157%%* 0,0000
ESTATISTICAS DE VALIDACAO DO MODELO

Teste de Chow 1,727

Teste de Breuch-Pagan 0,04

Teste de Hausman 43,89+

Wald Modificado 4,7e+30%%*

Wooldridge 0,001

Wald 1,54e+15%%*

Fonte: Resultados da pesquisa (2023).
Nota: Significancias consideradas: *** 1%; ** 5%; *10%.

A andlise da Tabela 6 permite verificar o atendimento das hipéteses estabelecidas
nesta pesquisa. A hipétese 1 do presente estudo assume que o tamanho do comité de auditoria
estd inversamente associado ao gerenciamento de resultados. Os achados desse estudo
corroboram tal hipdtese, uma vez que se verifica que o tamanho do comité apresenta
influéncia negativa e significativa sobre o gerenciamento de resultados das empresas
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amostradas. Esses resultados vdo em direcdo ao que foi encontrado nos estudos de Kent et al.
(2010), em que o tamanho do comité de auditoria é um dos principais mecanismos de
governanca que estd associado a maior qualidade dos accruals discriciondrios.

A hipétese 2, que estabelece que o nimero de especialistas em finangas na composicao
do comité de auditoria estd associado negativamente ao gerenciamento de resultados, também
foi verificada. O modelo proposto mostra que o nimero de especialistas no comité de
auditoria tem impacto negativo e significativo sobre o gerenciamento de resultados. Esses
achados vao ao encontro de resultados encontrados na pesquisa de Zalata er al. (2018), pois
esses autores demonstraram que a propor¢cdo de expertise financeira do comité de auditoria
reduz o gerenciamento de resultados.

Por fim, tem-se a confirmagdo da hipdtese 3, que pressupde que a quantidade de
membros do sexo feminino, no comité de auditoria, estd associada negativamente ao
gerenciamento de resultados. O modelo estimado para os dados em andlise permite verificar
que o maior nimero de mulheres constante no comité de auditoria impacta de forma
significativa e negativa na pratica de gerenciamento de resultados. E interessante saber que
esses resultados confirmam os estudos de Zalata et al. (2018) e de Mardessi e Fourati (2020),
que concluiram que existéncia de membros mulheres nos comités de auditoria restringem o
gerenciamento de resultados. Alguns estudiosos sugeriram que a presenca de mulheres em
grupos de trabalho facilita o monitoramento eficaz, ampliando conhecimentos, experiéncias,
interesses, perspectivas e criatividade (Zalata et al., 2018). Além disso, de acordo com
Chattopadhyay, George e Shulman (2008), essa diversidade pode dar origem a conflitos
devido a falta de confianca, e isso provavelmente aumentard o escrutinio.

Em relacdo as varidveis de controle, estudadas nesta pesquisa, tem-se que em periodos
recessivos as empresas tendem a mitigar as praticas de gerenciamento de resultados, o que se
verifica a partir da significancia negativa evidenciada pela crise. As evidéncias sugerem que
os gerentes se envolvem em comportamentos oportunistas de forma diferente em cada estdgio
do ciclo econdmico. Especificamente, eles aumentam o nivel de accruals discriciondrios na
fase de contracdo e o reduzem na recuperacio, enquanto gerenciam para baixo os resultados
das decisdes operacionais nas fases de recessao e contracdo (Paulo & Mota, 2019).

Outro achado se atrela ao endividamento das empresas que integram a amostra do
presente estudo, pois empresas mais alavancadas tendem a evitar praticas de gerenciamento
de resultados, o que corrobora os estudos de Cunha et al. (2014). Diferentemente do que se
percebe para as varidveis anteriormente citadas, e indo na mesma direcdo de Mardessi e
Fourati (2020), verifica-se que empresas maiores sdo mais propensas a fazer uso de
gerenciamento de resultados, o que se verifica por meio da influéncia positiva e significativa
do porte das empresas sobre a proxy de gerenciamento de resultados utilizada neste estudo.

5. CONCLUSOES

A pesquisa teve como objetivo investigar a influéncia de caracteristicas do comité de
auditoria no gerenciamento de resultados por meio de accruals discricionérios, de empresas
listadas na B3 (Brasil, Bolsa, Balcdo). Para tanto, o estudo possui cardter quantitativo e se
utilizou uma abordagem econométrica com dados em painel. No que se refere a amostra do
estudo, foram analisadas 120 empresas, obtendo um total de 634 observacdes. O periodo de
andlise compreendeu os anos de 2010 a 2020, considerando que, em 2010, a divulgacao das
caracteristicas do comité de auditoria por meio do Formuldrio de Referéncia tornou-se
obrigatoria.

Como principais resultados, constatou-se que o tamanho do comité de auditoria esta
inversamente associado ao gerenciamento de resultados. Esse achado alinha-se com os
estudos de Kent et al. (2010), que evidenciaram que o tamanho do comité de auditoria € um
dos principais mecanismos de governanga estando associado a maior qualidade dos accruals
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discriciondrios. Ainda, esta pesquisa evidenciou que o nimero de especialistas no comité de
auditoria tem impacto negativo e significativo sobre o gerenciamento de resultados. Esse
resultado assemelha-se com a pesquisa de Zalata et al. (2018), que demonstraram que a
proporcao de expertise financeira do comité de auditoria reduz o gerenciamento de resultados.

Foi também possivel verificar que o maior nimero de mulheres constante no comité
de auditoria impacta de forma significativa e negativa na pratica de gerenciamento de
resultados. Destaca-se que este fato confirma os estudos de Zalata et al. (2018) e de Mardessi
e Fourati (2020), que concluiram que a existéncia de membros mulheres nos comités de
auditoria restringem o gerenciamento de resultados. Com base no exposto, é possivel inferir
que nenhuma das hipdteses foram rejeitadas, isto €, as caracteristicas investigadas estdo
associadas ao gerenciamento de resultados, assim, foi solucionado o problema de pesquisa.

Um aspecto inovador deste trabalho, foi a inclusdo da varidvel recessdo, que permitiu
constatar que em periodos recessivos as empresas tendem a mitigar as prdticas de
gerenciamento de resultados. Essa descoberta foi possivel por meio da significancia negativa
evidenciada pela crise. Outra constatacdo interessante foi que empresas mais alavancadas
tendem a evitar praticas de gerenciamento de resultados. Ademais, identificou-se que
empresas maiores sao mais propensas a fazer uso do gerenciamento de resultados, o que pode
ser verificado por intermédio da influéncia positiva e significativa do porte das empresas
sobre a proxy de gerenciamento de resultados utilizada neste estudo.

Para trabalhos futuros, sugere-se a realizacdo de estudos em periodos distintos. Sendo
assim, serd possivel proceder com comparagdes e discussdes sobre os achados evidenciados
nesta pesquisa. Adicionalmente, sugere-se a inclusdo de novas varidveis e a utilizacdo de
outras abordagens metodoldgicas, a fim de identificar a influéncia de caracteristicas do comité
de auditoria no gerenciamento de resultados.
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