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O objetivo do presente estudo consiste em verificar o efeito da troca da firma de auditoria no nivel de gerenciamento
de resultados das companhias brasileiras listadas na BM&FBovespa. Para tanto, realizou-se uma pesquisa descritiva,
com abordagem quantitativa, por meio de pesquisa documental. A populagio da pesquisa compreendeu as compan-
hias abertas brasileiras listadas na BM&FBovespa no periodo de 2010 a 2016. Utilizou-se de regressio de dados em
painel. Os resultados encontrados evidenciaram que as varidveis GROWTH (percentual de mudangas nas vendas) e
TURN (vendas divididas pelos ativos totais no final do ano) foram significativas a nivel de 99%, o que permite afirmar
que estas impactam no gerenciamento de resultados nas organizagoes que compoée a amostra no periodo analisado.
Em contrapartida, demais varidveis SIZE (logaritmo natural do ativo total), LEV (total do passivo dividido pelo total
do patriménio liquido no final do ano), DISSUE (percentual de mudangas no total dos passivos), CF (fluxo de caixa
liquido anual das atividades operacionais divido pelos ativos totais no final do ano), AUD (empresa auditada por firma
de auditoria Big-Four ou nio) e TROFIRAUD (troca de firma de auditoria) nio foram significativas.

Palavras-chave: auditoria, firma de auditoria, troca de auditoria, gerenciamento de resultados.

Audit firm exchange effect on earnings management in listed companies brazilian companies

The objective of this study is to verify the effect of the exchange of audit firm on earnings management level of Brazilian
companies listed on the BM&FBovespa. We conducted a descriptive with a quantitative approach by means of infor-
mation retrieval. The research population comprised the Brazilian listed companies listed on the BM&FBovespa from
2010 to 2016. Panel data regression was used. The findings showed that the GROWTH variables (percentage changes
in sales) and TURN (sales divided by total assets at the end of the year) were significant at the level of 99%, which

/ allows us to state that these impacts the earnings management in the sample in the analyzed period. On the other hand,
other variables SIZE (natural logarithm of total assets), LEV (total liabilities divided by total shareholders’ equity at the
end of the year), DISSUE (percentage of changes in total liabilities), CF (annual net cash operating activities divided by
total assets at the end of the year), AUD (company audited by audit firm Big Four or not) and TROFIRAUD exchange
(auditing firm) were not significant.

Keywords: Audit, audit firm, audit exchange, earnings management.
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Efeito da troca da firma de auditoria no gerenciamento de resultados das companhias abertas brasileiras

Efecto del cambio de la firma de auditoria en la gestion de resultados de las compafiias abiertas brasilenas

El objetivo del presente estudio consiste en verificar el efecto del cambio de la firma de auditoria en el nivel de gestién de

resultados de las companias brasilefias listadas en la BM&FBovespa. Para ello, se realizé una investigacién descriptiva,

con abordaje cuantitativo, por medio de investigacién documental. La poblacién de la encuesta comprendié las com-
panias abiertas brasilenas listadas en la BM&FBovespa en el periodo de 2010 a 2016. Se utilizé de regresién de datos
en panel. Los resultados encontrados evidenciaron que las variables GROWTH (porcentaje de cambios en las ventas)
y TURN (ventas divididas por los activos totales al final del afo) fueron significativas a nivel del 99%, lo que permite
afirmar que éstas impactan en la gestién de resultados en las organizaciones que compone la muestra en el periodo ana-
lizado. En cambio, otras variables SIZE (logaritmo natural del activo total), LEV (total del pasivo dividido por el total
del patrimonio neto al final del afio), DISSUE (porcentaje de cambios en el total de los pasivos), CF (flujo de caja neta
anual de las acciones las actividades operativas divididas por los activos totales al final del ano), AUD (empresa auditada
por firma de auditoria Big-Four o no) y TROFIRAUD (intercambio de firma de auditoria) no fueron significativas.

Palabras clave: auditoria, firma de auditorfa, troca de auditoria, gerenciamento de resultados.

1. Introdugao

A auditoria das demonstragoes contébeis é o trabalho
realizado por auditor independente que, apés apli-
cagio de um conjunto de procedimentos, emite um
parecer sobre tais demonstragoes a fim verificar sua
adequagio em conformidade com as Normas Brasi-
leiras de Contabilidade (NBC) e demais legislagoes
vigentes (Cunha ez al., 2011). A esse respeito, Marassi,
Brizolla e Cunha (2014) argumentam que a apresen-
tagdo de conclusoes ¢ opinides dos auditores devem
ser pautadas no conhecimento técnico, na postura
ética e na independéncia do auditor.

Nesse sentido, a independéncia da auditoria é uma
caracteristica essencial para o desenvolvimento dos
mercados de capitais eficientes; sendo que 6rgaos
reguladores tém empenhado agbes para minimizar
possiveis ameagas a esta independéncia. Assim, o
nivel de independéncia do auditor ¢ definido como
a probabilidade condicional que, caso uma falha ou
violagao tenha sido descoberta, o auditor reportard
o fato (DeAngelo, 1981; Defond, Raghunandan &
Subramanyam, 2002).

Dessa forma, o pleno desenvolvimento das atividades
dos auditores é fundamental para a emissio de uma
opinido sobre a qualidade das informagées contdbeis,
na qual evidencia a realidade econémica e financeira
das organizagoes. No entanto, mesmo sujeita a aspec-
tos subjetivos, caracteristicos de tal atividade, a visao
dos usudrios das informagées contdbeis é que a opi-
nido da auditoria expressa confianca da realidade
econdmica e financeira da empresa auditada (Firmino,
Damascena & Paulo, 2011).

Zhang, Zhou e Zhou (2007) argumentam que as
receitas obtidas por outros servigos prestados pelas
empresas de auditoria podem torni-la economica-
mente dependente da empresa auditada. Os autores
explicam que quando hd um forte vinculo econémico
entre empresa de auditoria e empresa auditada, podem
surgir incentivos em ignorar potenciais problemas,
como por exemplo nos controles internos da organi-
zago, acarretando em uma perda da independéncia
dos auditores.

Kinney, Palmrose e Scholz (2004) apresentam como
consequéncia da perda da independéncia da auditoria
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a menor qualidade dos relatérios financeiros. Firmino,
Damascena e Paulo (2011) consideram que uma
auditoria independente contribui para a redugio da
assimetria informacional incorrida entre os usudrios
da informacdo. Acrescentam ainda que com a cres-
cente necessidade por informagées mais oportunas e
seguras vem exigindo maior qualidade nos servigos
realizados pelos auditores.

Ap6s as descobertas de fraudes financeiras envolvendo
respeitadas corporagdes e auditores, nos Estados Uni-
dos da América foi aprovada a Lei Sarbanes-Oxley
(SOX), que entrou em vigor em julho de 2002 para
lidar principalmente com a crescente preocupagio
dos investidores sobre a integridade dos relatérios
financeiros das empresas (Defond, Raghunandan &
Subramanyam, 2002; Zhang, Zhou & Zhou, 2007;
Silva & Robles Junior, 2008; Firmino, Damascena &
Paulo, 2011). Murcia, Borba e Schiehll (2008) des-
tacam que estes escindalos resultaram na perda da
credibilidade das demonstracées contdbeis como ins-
trumento de divulgacio de informagées aos usudrios

externos.

Silva e Bezerra (2010) acreditam que a troca da firma
de auditoria contribui para o aumento da indepen-
déncia entre a firma de auditoria e a empresa auditada.
Nesse sentido, espera-se que o novo auditor seja cético
em relagdo a qualidade das demonstragées contdbeis,
sobretudo para a pritica do gerenciamento de resul-
tados. Schipper (1989) e Healy e Wahlen (1999)
indicam que o gerenciamento de resultados ¢ a inter-
vengao, realizada propositalmente, com a inten¢io de
obter algum ganho, que ocorre quando os adminis-
tradores utilizam de julgamentos sob as informagoes
financeiras e operacionais da empresa, na inten¢io
de alterd-las sobre o desempenho econdmico da

companbhia.
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Martinez (2001) expoe que apesar de ser uma alte-
ragio proposital, o gerenciamento de resultados nao
¢ considerado fraude contdbil, pois os gestores bus-
cam atuar de forma que a legislagao permite com certa
discricionariedade. Assim, espera-se que o auditor se
mantenha cético diante da pritica de gerenciamento
de resultados, o qual pode ser utilizado pelo gestor em
beneficio préprio.

A auditoria pode contribuir para minimizar as prdticas
de gerenciamento de resultados, sendo reforgada pelo
rodizio da firma de auditoria. No cendrio mundial
poucos paises possuem a obrigatoriedade de realizar a
mudanga da firma de auditoria, j4 no Brasil, esta obri-
gatoriedade tornou-se um cendrio ideal para avaliar
se a qualidade das informagdes contdbeis é impactada
pela mudancga da firma de auditoria. No entanto, as
evidéncias encontradas até o momento nio permitem
afirmar que hd impacto na qualidade da informa-
¢ao contdbil apés a troca da firma de auditoria. Tais
resultados levantam um questionamento sobre a
institui¢ao do rodizio obrigatério, propiciando opor-
tunidades de pesquisa nesse tema no Brasil (Azevedo
& Costa, 2012).

Sob tais perspectivas, esta pesquisa apresenta a seguinte
questdo de pesquisa: qual o efeito da troca de firma de
auditoria no nivel de gerenciamento de resultados nas
companhias brasileiras listadas na BM&FBovespa?
Dessa forma, o objetivo do presente estudo consiste
em verificar o efeito da troca da firma de auditoria no
nivel de gerenciamento de resultados das companhias

brasileiras listadas na BM&FBovespa.

Conforme apontado por Quevedo e Pinto (2014),
a temdtica rodizio de auditoria continua sendo um
assunto polémico, que gera uma divergéncia muito
significativa entre a opinido de diversas classes envol-

vidas em aspectos contdbeis, de auditoria e do préprio
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rodizio em si. Por outro lado, Dani, Panucci Filho,
Santos e Klann (2017), as alterativas de gestdo que
permitam os administradores a gerenciar resultados
contdbeis de interesse na literatura internacional.
Além disso, a originalidade deste estudo consiste no
uso do modelo de gerenciamento de resultados pro-
posto por Barth, Landsman e Lang (2008) com a

troca de empresas de auditoria no contexto brasileiro.

Neste sentido, o presente trabalho justifica-se pela
caréncia de estudos empiricos, principalmente no
contexto brasileiro, que analisem em uma mesma
perspectiva o rodizio de empresas de auditoria e o
gerenciamento de resultados. Destaca-se ainda que
estudos nacionais, tais como Martinez e Reis (2011),
Silva e Bezerra (2010), Azevedo e Costa (2012), den-
tre outros, verificaram a troca de firma de auditoria no
gerenciamento de resultados até o ano de 2008. Sendo
assim, esta pesquisa visa abordar os periodos que suce-
dem o ano de 2008 para verificar o efeito da troca de
firma de auditoria no gerenciamento de resultados,
buscando contribuir para com a literatura no sentido

de ampliar a discussdo relacionada a temdtica proposta.

2. Revisao de literatura

Nesta revisao de literatura sao abordados temas que
embasam conceitualmente a problemdtica da pesquisa
em questdo. Inicialmente sio apresentadas informa-
¢oes acerca do rodizio das firmas de auditoria, seguida
da discussdo acerca do gerenciamento de resultados,

finalizando com estudos relacionados ao tema.
2.1. Rodizio de firma de auditoria

A evolugio da ciéncia contdbil permitiu o desenvol-
vimento da técnica de auditoria, sendo estd voltada a
orientagio, interpretagdo e de previsio de fatos, tor-
nando-se dinimica e em constante transformagio.

Dessa forma, Mattos (2005) define auditoria como
sendo o processo de levantamento, estudo e avaliagao
sistemdtica de transagdes, procedimentos, rotinas e
demonstragoes contdbeis de uma entidade, que obje-
tiva fornecer aos usudrios uma opinido imparcial e

fundamentada em normas e sobre sua adequagio.

Medidas regulatérias tém sido implementadas para
melhorar a qualidade das auditorias corporativas, den-
tre elas, o rodizio obrigatério das firmas de auditoria.
As disposi¢oes legais em diferentes paises referentes
ao rodizio obrigatério tém gerado opinides divergen-
tes quanto a sua efetividade, principalmente porque a
maioria dos sistemas juridicos permite a livre escolha
dos auditores (Quevedo & Pinto, 2014).

H4 fatores importantes acerca do rodizio obrigatério
de firmas de auditoria a serem considerados, dentre
eles o custo de auditoria e a qualidade do servigo. Espe-
cificamente sobre a qualidade da auditoria, Arrufiada
e Paz-Arez (1997) argumentam que o rodizio preju-
dica dois dos principais determinantes da qualidade;
competéncia técnica do auditor, pois sua capacidade
de detectar irregularidades nas demonstragées finan-
ceiras ¢ dificultada pelo maior niimero de auditorias
iniciais ¢ menor grau de especializagdo, e a indepen-
déncia do auditor.

Segundo Catanach Jr. e Walker (1999), as crises orga-
nizacionais tém sido atribuidas a md qualidade da
auditoria associada a uma percepgio de falta de inde-
pendéncia dos auditores. Além disso, falhas podem
ocorrer devido ao fato de os auditores nio detectarem
ou em nio reportarem erros materiais nas demons-
tragbes financeiras. Em contrapartida, os autores
argumentam que o rodizio obrigatério das firmas de
auditoria tem sido sugerido como um meio de refor-
car a independéncia e reduzir a incidéncia de falhas de
auditoria.
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A regra de rotatividade obrigatéria da firma de audi-
toria, que estabelece um limite méximo de anos para
auditar as demonstracoes financeiras de uma deter-
minada empresa, tem sido proposta como um meio
para preservar a independéncia do auditor e, possi-
velmente, para aumentar a confianga dos investidores
nos relatérios financeiros (Chi et /., 2009; Said &
Khasharmeh, 2014). As vantagens e desvantagens da
obrigatoriedade desta rotagao tém sido intensamente
debatida, mas existe pouca evidéncia em pesquisas
empiricas que avaliam os custos, beneficios e eficicia
de tal rotatividade. Oliveira e Santos (2007) destacam
os principais aspectos positivos e negativos sobre o
rodizio de auditoria, conforme destacado no quadro 1.

Azevedo e Costa (2012) apontam que, longos perio-
dos de relacionamento entre auditor e clientes podem
colaborar para a redugio da independéncia do audi-
tor, por outro lado, a qualidade da auditoria pode ser
impactada negativamente pela falta de conhecimentos
sobre as atividades dos novos clientes. Dessa forma, a
troca de auditor poderia contribuir para a redugao da
qualidade das demonstragdes contdbeis pelo tempo de
aprendizado necessdrio para a adequada compreensao

das transagoes ocorridas.

Conforme Quevedo e Pinto (2014), os principais
6rgaos contdbeis, como o Conselho Federal de Con-

tabilidade e o Instituto Brasileiro de Contadores,

Quadro 1. Aspectos positivos e negativos do rodizio de firmar de auditoria

Aspectos Positivos

Aspectos Negativos

Socializa o conhecimento técnico pois quebra o monopdlio do
conhecimento e da pritica de auditoria em determinado seg-
mento

Nio mantém o conhecimento acumulado da firma de auditoria que
tem feito os trabalhos. O foco dos trabalhos do novo auditor pode nio
ser direcionado para dreas de risco

Satisfaz o publico com a quebra de relacionamento de longo
prazo, conferindo a determinados usudrios das demonstragoes
contdbeis uma percepgio de maior independéncia

Desestabiliza a relagio econdmica entre as partes. No primeiro ano
de trabalho, ¢é realizado um investimento considerdvel pelas firmas
na expectativa de ser recuperado em anos subsequentes por trabalhos
mais eficientes e mais bem planejados

Muda o perfil do auditor nas empresas submetidas ao rodizio.
Um perfil mais técnico do auditor ¢é privilegiado em detrimento
do perfil comercial e gerador de novos trabalhos

Reduciao dos investimentos em especializagio dos auditores, pois as
firmas nio alocariam recursos na formagio técnica, sem a certeza de
que a interrupgio do relacionamento ocorreria por circunstncias nor-
mais, e ndo por decisdo regulatéria

Requer maior atengdo do auditor pelo processo de troca, pela
exposicio de seus papéis de trabalho a outros auditores, suces-
sores ou revisores

A governanga corporativa ¢ afetada, pois liberdade de escolha estaria
sendo impactada em sua esséncia

Focaliza a aten¢io do auditor no acionista, e nio na adminis-
tragao

Desequilibra o mercado das firmas, pois a busca pela recomposicio
de carteiras de clientes seria estruturada de forma inadequada, sem
respeitar as condigoes normais de mercado

Muda a metodologia de auditoria com foco concentrado nos
procedimentos obrigatdrios e maior objetividade na alocagio e
no foco dos testes de auditoria

A carreira em auditoria seria dificultada, pois a perda desses clientes
pode propiciar até mesmo a interrup¢io da pritica de auditoria de
firmas

Suaviza a falta de fiscalizagio por parte dos 6rgios fiscalizadores,
pois a possibilidade de o auditor sucessor ter acesso aos papéis
de trabalho referentes ao processo de auditoria das demons-
tragdes contdbeis das empresas pode ser considerada uma forma
de fiscalizagio adicional, que deveria ser feita por tais 6rgaos

Fonte: Oliveira e Santos (2007).
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sdo contrdrios ao rodizio de firmas de auditoria, por
considerarem que hd muitos fatores negativos, como
o alto custo proporcionado pela mudanga, compara-
tivamente aos seus beneficios. Porém, os autores ao
avaliarem a percep¢io do rodizio de auditoria sob o
olhar dos auditores independentes, descobriram que
91% destes sao favordveis ao rodizio de auditoria e
56% acreditam que as melhorias proporcionadas pelo

rodizio superam seus custos.

Para Lopes e Tukamoto (2007), apds os escAndalos
contibeis que envolveram empresas como a Enron e
WorldCom, abriu-se um leque de questionamentos
sobre a ética corporativa e os mecanismos de gover-
nanga, que por consequéncia passaram a motivar
estudos sobre o gerenciamento de resultados. Sob esse
aspecto, Azevedo e Costa (2012) argumentam que a
troca da firma de auditoria contribui para o aumento
da independéncia e, por consequéncia, um menor
nivel de gerenciamento de resultados.

2.2. Gerenciamento de resultados

O gerenciamento de resultados ¢ a intervencao reali-
zada, de forma proposital, no processo de evidenciagio
externa, com a intengio de obter algum ganho privado
(Schipper, 1989). Segundo Healy e Wahlen (1999), o
gerenciamento de resultados ocorre quando gestores
se utilizam de julgamentos acerca das informagoes
financeiras, bem como das atividades operacionais da
empresa para, intencionalmente, alterar o desempe-
nho econémico da companhia.

J& Martinez (20006) e Bispo e Lamounier (2011) des-
tacam que o gerenciamento de resultados (earning
management) caracteriza-se como a alteragio intencio-
nal dos resultados contdbeis dentro dos limites legais e
da flexibilidade permitida pelas normas contdbeis para
atender as motivacgoes particulares. Neste contexto, ges-
tores podem manipular o verdadeiro desempenho da

empresa, atribuindo valores que nao expressam a rea-
lidade empresarial. Essa prdtica, consequentemente,
contribui para 0 aumento da assimetria informacional e
induz os gestores a tomarem decisoes inadequadas.

Para Coelho e Lopes (2007), as prdticas contdbeis
devem atender a postura de eficiéncia econdmica e a
maximizagio do valor da empresa. Sendo assim, ges-
tores podem agir de forma a maximizar seus préprios
interesses, posicionando-se de forma oportuna e esco-
lhendo determinadas préticas contdbeis, especialmente
as que minimizem os custos contratuais e de transagao
da empresa. Bispo e Lamounier (2011) acrescentam
que ajustes contdbeis podem ser utilizados para sua-
vizagio de lucros em relacao aos fluxos de caixa bem
como para alterar as decisdes econdmicas da empresa.

Martinez (2008) apresenta a diferenca entre o lucro
liquido e o fluxo de caixa operacional liquido como
accrual (acumulagoes), ou seja, referem as contas de
resultado que influenciam o lucro da empresa, e que
nio implicam na movimentagio dos fluxos de caixa.
Neste caso, o lucro é mensurado no sentido econo-
mico de acrescer riqueza patrimonial na empresa,
independente de movimentagao financeira. Para isso,
o gestor discricionariamente aumenta ou diminui os
accruals com o intuito de impactar no lucro.

Os accruals sio divididos em accruals discriciona-
rios, cujo propésito é gerenciar o resultado contdbil,
e accruals nao discriciondrios, inerentes A realidade
do préprio negécio. Portanto, “os accruals discricio-
ndrios sao uma proxy do gerenciamento de resultados
contédbeis”, eles podem ser positivos ou negativos repre-
sentando respectivamente a forma que a empresa estd
gerenciando-os para melhor ou para pior (Martinez,
2008, p. 8). Por meio das movimentagoes realizadas
pelos gestores, evidenciaram-se trés modalidades de
gerenciamento de resultados contdbeis, o qual sio
apresentados no quadro 2.
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Quadro 2. Modalidades de gerenciamento de
resultados contdbeis

Target Earnings

Income Smoothing

Take a Bath / Big
Bath Accounting

Gerenciamento

de resultados para
aumentar ou dimi-
nuir os lucros, no
intuito de atingir as
metas desejadas

Gerenciamento

de resultados para
reduzir sua variabi-
lidade e manté-los
em determinado
patamar para evitar
flutuagoes

Gerenciamento de
resultados conti-
beis para reduzir
lucros correntes
com o propdsito de
melhorar os resul-
tados no futuro

Fonte: Martinez (2001).

As modalidades de gerenciamento de resultados con-
tibeis auxiliam os gestores a direcionar suas tomadas
de decisoes, nesse sentido, a qualidade do resultado
contdbil ¢ vista como uma medida para a assimetria
informacional, sendo que a empresa passa a influen-
ciar os usudrios das informagdes contdbeis em suas
decisdes, que modifica seu julgamento sobre a verda-
deira situacio da empresa (Martinez, 2001, Bispo &
Lamounier, 2011).

Bispo e Lamounier (2011) comentam que analistas,
investidores bem como profissionais ligados as empresas,
possuem interesse em verificar em quanto os resulta-
dos sio manipulados, devido aos recentes colapsos de
organizagoes que foram encobertos pelas manipulacoes
nas demonstragoes financeiras, afetando a qualidade
das informagées contdbeis divulgadas. Martinez (2008)
argumenta que o gerenciamento de resultado, compro-
mete a qualidade da informagao contabil.

Nesse contexto, Azevedo e Costa (2012) acreditam que
a rotatividade periédica do auditor propicia melhorar
a qualidade dos servigos prestados pelas empresas de
auditoria, por meio do aumento da independéncia
dos auditores. De forma inversa, quando os auditores
prestam servigos para as empresas durante varios anos,
haverd um aumento nos riscos de falhas acontecerem

e consequentemente reduzir a qualidade da auditoria.
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Em relagio as priticas de gerenciamento de resulta-
dos, evidencia-se na literatura diferentes modelos, tais
como o de Healy (1985), DeAngelo (1986), Dechow
e Sloan (1991), Jones (1991), Dechow, Sloan e
Sweeney (1995) - ou Jones Modificado -, Kang e Siva-
ramakrishnan (1995) - ou modelo KS -, Pae (2005),
Leuz, Nanda e Wysocki (2003), Barth, Landsman e
Lang (2008), dentre outros.

Com o intuito de alcangar o objetivo proposto por
este estudo, que consiste em verificar o efeito da troca
da firma de auditoria no nivel de gerenciamento de
resultados das companhias brasileiras listadas na
BM&FBovespa, adotou-se o modelo de Barth, Lands-
man ¢ Lang (2008). Tal modelo foi desenvolvido para
testar o impacto do processo de convergéncia con-
tdbil internacional na qualidade contdbil, utilizando
como proxy da qualidade contdbil o gerenciamento de

resultados.

No entendimento de Barth, Landsman e Lang (2008),
quanto maior o nivel de gerenciamento de resultados,
menor ¢é a qualidade contdbil. Uma das métricas de
utilizadas neste modelo ¢ a variabilidade das mudan-
cas no lucro liquido dividido pelos ativos totais (ANI
- A net income). Os autores explicam que uma pequena
varidncia nas mudangas no lucro liquido pode ser con-
siderada como evidéncia de suavizacio de resultados.

O modelo de gerenciamento de resultados proposto
por Barth, Landsman e Lang (2008) foi utilizado no
contexto brasileiro por estudos empiricos como o de
Klann e Beuren (2015) que objetivou comparar os
efeitos do processo de convergéncia contdbil inter-
nacional nos niveis de gerenciamento de resultados
entre as empresas brasileiras e inglesas, assim como o
de Bonfim, Silva, Gongalves e Silva (2016) cujo obje-
tivo foi o de verificar se com a evolu¢io da ado¢io das

normas internacionais de contabilidade (periodo pés
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IFRS), as seguradoras brasileiras diminuiram o nivel
de suavizacio dos resultados.

Desta forma, nesta pesquisa também se adotou o
modelo Barth, Landsman e Lang (2008) para verificar
o efeito da troca de firma de auditoria no gerencia-
mento de resultados das empresas brasileiras listadas
na BM&FBovespa. Na proxima segdo apresenta-se
estudos relacionados ao qual embasarao os resultados

alcangados por esta pesquisa.

2.3. Estudos anteriores sobre Rodizio de Auditores
e gerenciamento de resultados

Na pesquisa de Becker, DeFond, Jiambalvo e Subra-
manyam (1998) foi analisado a relagio entre a
qualidade da auditoria e o gerenciamento de resultado.
A amostra foi composta por 10.379 empresas audita-
das por firmas de auditoria Big Six e 2.179 empresas
auditadas por nio Big Six, no periodo de 1989 a 1992.
Os resultados demonstram que nio foi possivel con-
firmar que as Big Six estdo propicias a apresentar uma
melhor qualidade e um menor gerenciamento de resul-

tados em relagdo as firmas de auditoria nao Big Six.

Silva e Bezerra (2010) verificaram a existéncia da
relagdo entre o rodizio de empresas de auditoria e o
gerenciamento de resultados nas empresas de capital
aberto da BM&FBovespa. A amostra foi composta
por trés empresas de cada setor econdmico que apre-
sentavam o maior ativo total no exercicio de 2008,
excluindo o setor financeiro. Foram coletados dados
das demonstragoes contdbeis no periodo de 2000 a
2008. Os resultados demostram que houve uma redu-
¢ao de 21% do ano anterior a troca para o ano da
troca de auditoria. Setores como petréleo, gis e bio-
combustiveis, materiais bdsicos consumo nao ciclico,
telecomunicagoes e utilidade publica verificou-se

a suaviza¢do do gerenciamento de resultados com a

troca da firma de auditoria. Os resultados alcancados
nao permitem afirmar que a troca de firma de audi-
toria independente estd diretamente relacionada 2

diminui¢io do gerenciamento de resultados.

Martinez e Reis (2011) investigaram a relagio entre
o rodizio do auditor independente e a propensio das
empresas brasileiras em gerenciar resultado. Analisa-
ram uma amostra de empresas nio financeiras com
acoes listadas na Bolsa de Sio Paulo (BOVESPA)
entre 1997 € 2007. Os resultados indicam que nao hd
efeito significativo no gerenciamento de resultados na
troca de firma de auditoria nas empresas.

Azevedo e Costa (2012) analisaram o efeito das
mudangas de firma de auditoria no gerenciamento de
resultados das companhias abertas brasileiras, em uma
amostra de 98 empresas no periodo de 1998 a 2005.
Os resultados apontaram que a troca de firma de
auditoria nio impacta no nivel do gerenciamento de
resultados, as mudancas obrigatérias de firma de audi-
toria também nio apresentaram diferengas no nivel de
gerenciamento de resultados em relagio a troca com-
pulséria da auditoria. Os resultados que apresentaram
diferencas nos niveis de gerenciamento de resultados
referem-se aos anos que antecedem a troca quando ela
¢ obrigatéria. O tipo de troca de firma de auditoria,
por exemplo, Big-Four ou nao Big-Four nao impactam

no nivel de gerenciamento de resultados.

Estes estudos encontrados na literatura nacional des-
tacam pesquisas que analisam o efeito da troca da
firma de auditoria no gerenciamento de resultados
até o periodo de 2008. Portanto, o presente estudo
busca verificar o efeito da troca de firma de auditoria
no gerenciamento de resultados no periodo de 2010
a 2016. A escolha do corte temporal objetiva miti-
gar eventuais problemas na mensuragio das medidas

contabeis.
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3. Aspectos metodolégicos

Para verificar o efeito da troca da firma de auditoria no
nivel de gerenciamento de resultados das companhias
brasileiras listadas na BM&FBovespa, realizou-se uma
pesquisa descritiva, com abordagem quantitativa, por
meio de pesquisa documental.

A populagio da pesquisa compreendeu as compa-
nhias abertas brasileiras listadas na BM&FBovespa
no periodo de 2010 a 2016. Para formar a amostra,
considerou-se somente as companhias ativas no ano
de 2017 e que possuem dados suficientes disponiveis
na base de dados Economdtica®. Além disso, foram
desconsideradas as empresas pertencentes ao setor
financeiro por apresentarem caracteristicas diferen-
tes das demais empresas que comp6em a amostra na
tentativa de eliminar os efeitos do referido setor no
gerenciamento de resultados. A tabela 1 demonstra a
quantidade de empresas na qual satisfazem os critérios
de selegao da amostra do periodo analisado.

Conforme se pode observar na tabela 1, no periodo
analisado, obteve-se 1620 observagoes. Ademais,
a amostra é nio balanceada, ou seja, nem todas as
empresas possufam informagoes em todos os anos.
Dessa forma, foram analisadas 264 diferentes empre-
sas. Os dados contdbeis foram coletados na base de

dados Economdtica® e os dados referentes as empresas
de auditoria (Big Four ou nio) e se houve troca de
firma de auditoria (ou nio) foram coletados no sitio
da BM&FBovespa (2017), especificamente nos Rela-
tdrios de Referéncia em setembro de 2017.

Para verificar o gerenciamento de resultados utilizou-
-se 0 Modelo de Barth, Landsman e Lang (2008).
Os autores interpretam que uma pequena variincia
nas mudangas no lucro liquido pode ser considerada
como evidéncia de suavizacio de resultados. Barth,
Landsman e Lang (2008) excluiram da varidvel ANI os
resultados extraordindrios e ndo operacionais, em razao
de que esses valores poderiam apresentar diferengas sig-
nificativas entre as empresas, o que poderia distorcer os
resultados. Sendo assim, nesta pesquisa, utilizou-se o
Lucro Operacional das empresas como varidvel ANI,
nio considerando, entio, os itens extraordindrios e nio
operacionais. Essa sistemdtica foi utilizada por Klann e
Beuren (2015) e Bomfim ez al. (2016) que descrevem
que quanto menor a variabilidade, maior a evidéncia de
gerenciamento de resultados. Assim, as empresas com
menor suavizagio de resultados apresentam maior vola-
tilidade nos lucros e consequentemente quanto maior a
volatilidade nos lucros menor o nivel de gerenciamento
de resultados. A equagio 1 representa a variabilidade
das mudangas no lucro operacional, conforme segue:

Tabela 1. Composicao da amostra

Itens 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
Populagio total 372 372 372 372 372 372 372
(-) Empresas financeiras 83 83 83 83 83 83 83
(-) Empresas com patrimoénio liquido a descoberto 20 20 22 23 24 37 43
(-) Empresas sem dados completos 49 39 36 29 25 19 17
(=) Amostra final 220 230 231 237 240 233 229
Ne total de observagoes 1620

Fonte: Dados da pesquisa.
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AN[ = LOpn _LOpnfl
m AT, AT

n

(Equagio 1)

Onde:

ANI,, = Variabilidade no Lucro Operacional Liquido;
LO,, = Lucro Operacional Liquido no periodo 1;
LO,, | = Lucro Operacional Liquido no periodo 0;
AT, = Ativo Total no periodo 1; e

AT, = Ativo Total no periodo 0.

Para verificar o efeito da troca de firma de auditoria
no gerenciamento de resultados utilizou-se o seguinte

modelo (1) de regressao:

ANI, =a, +a,SIZE, +a, GROWTH,

+0,LEV, +a,DISSUE, +a,TURN,,

+a,CF, +a,AUD, + a,TROFIRAUD,, + €, (Modelo 1)

Onde:

ANI,, = Variabilidade no Lucro Operacional Liquido;
SIZE = Logaritmo natural do ativo total;

GROWTH = Percentual de mudancas nas vendas;
LEV = Total do passivo dividido pelo total do patri-
mdnio liquido no final do ano;

DISSUE = Percentual de mudangas no total dos
passivos;

TURN = Vendas divididas pelos ativos totais no
final do ano;

CF = Fluxo de caixa liquido anual das atividades ope-
racionais divido pelos ativos totais no final do ano;
AUD = Varidvel dicotdmica, sendo 1 para empresa
auditada por firma de auditoria Big-Four (Pricewa-
terhouseCoopers, KPMG, Ernst&Young ou Deloitte
Touche Tohmatsu) e zero para outras firmas de
auditoria; e

TROFIRAUD = Varidvel dicotomica, sendo 1 para
ano da troca de firma de auditoria e zero para o ano
em que nao houve troca de firma de auditoria.

Para verificar o efeito da troca de firma de auditoria no
gerenciamento de resultados das empresas que com-
poem a amostra do presente estudo conforme Modelo
1 proposto, utilizou-se de regressao de dados em pai-
nel por meio do software estatistico Stata® versao 13.

4. Descrigao e andlise dos resultados

Os dados apresentados foram coletados e analisados
a partir do que se determinou nos procedimentos
metodoldgicos e, em conformidade com o objetivo
proposto neste estudo. O primeiro tépico refere-se
a estatistica descritiva e o segundo tépico contempla
a andlise do modelo de regressio por meio de dados
em painel.

4.1. Estatistica descritiva da amostra

Primeiramente realizou-se a andlise descritiva das
companhias brasileiras ativas e, 2017 e listadas na
BM&FBovespa. Dessa forma, a tabela 2 apresenta as
empresas que compdem a amostra do estudo, subdi-
vidida pelos seus respectivos setores. Considerou-se a
classificagao dos setores conforme especificado pela

BM&FBovespa.

Tabela 2. Empresas que compoem amostra

Setor Qtde %
Bens Industriais 51 19%
Consumo Ciclico 74 28%
Consumo nio Ciclico 22 8%
Materiais Bésicos 30 11%
Petréleo, Gds e Biocombustiveis 10 4%
Sadde 13 5%
Tecnologia da Informagao 9 3%
Telecomunicagoes 5 2%
Utilidade Pablica 49 19%
Total Geral 264 100%

Fonte: Dados da pesquisa.
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Como se pode observar na tabela 2, a composi¢io das
empresas que compdem a amostra da pesquisa corres-
ponde a 264 diferentes empresas no periodo analisado
(2010 a 2016). Essas empresas estao distribuidas em
9 setores econdmicos, com destaque para o setor de
Consumo Ciclico representado por 74 empresas, o
que corresponde a 28% do total, seguido do setor de
Bens Industriais com 51, o que representa 19%, 49
empresas do setor de Utilidade Publica, o que repre-
senta 19% e o setor de Materiais Bdsicos com 30
empresas, correspondente a 11%. Estes quatro setores
representam 77% da amostra total. Outros 33% das
empresas que compdem a amostra estdo divididas em
outros cinco setores. A tabela 3 apresenta a quanti-
dade de troca de firmas de auditoria pelas empresas
da amostra.

Tabela 3. Troca da firma de auditoria

Ne Troca de A .
Firma Auditoria Nenhuma| Uma | Duas | Trés | Quatro | Cinco
Ne Empresas 12 101 | 127 | 9 4 1

Fonte: Dados da pesquisa.

Observa-se na Tabela 3 que no periodo em andlise,
101 empresas realizaram ao menos uma troca, 127
empresas realizaram duas trocas, 9 empresas realiza-
ram trés tocas, 4 empresas efetuaram quatro trocas e
por fim, 1 empresa realizou cinco trocas de empre-
sas de auditoria. Destaca-se, porém, que 12 empresas
analisadas nio efetuaram nenhuma troca de firma de

auditoria durante o periodo (7 anos), ou seja, essas
organizagoes nio estio atendendo a legislagio quanto
a obrigatoriedade do rodizio de firma de auditoria
conforme preconizado pela Instru¢io CVM n° 308
de 15 de maio de 1999 (CVM, 2017). A tabela 4 apre-
senta a quantidade de empresas que fizeram a troca de
firma de auditoria evidenciada anualmente.

Tabela 4. Ano da troca de firma auditoria

Ano da Troca (2010 | 2011 | 2012|2013 | 2014 | 2015 | 2016
Ntmero de 27 41 52 37 37 31 34

empresas

Fonte: Dados da pesquisa.

Conforme apresentado na tabela 4, pode-se observar
que o ano de 2012 foi 0 ano em que houve o maior
nimero de empresas que efetuaram a troca de firmas
de auditoria. Em seguida, 2011 foram realizadas 41
trocas de firma de auditoria, em 2013 e 2014 reali-
zaram-se 37 trocas, seguido de 2016 com 34 trocas,
2015 com 31 trocas e, por fim, 2010 com apenas
27rodizios de firma de auditoria.

A fim de analisar se hd diferenca estatisticamente sig-
nificativa no nivel de gerenciamento de resultados
entre o conjunto de empresas que realizaram troca de
empresas de auditoria e as suas contrapartes (que nao
realizaram troca de empresas de auditoria), aplicou-se
o teste ¢ de student e o teste de Levene, o qual é apre-
sentado na tabela 5.

Tabela 5. Teste de médias do gerenciamento de resultados

Teste de Levene Teste-# para Igualdade de Médias
Empresas | Meédia ANI Variincia
F Sig t df Sig
Com Troca -0,0083 Variancias iguais assumidas 0,0180 | 0,8930 -0,9240 1618 0,3560
Sem Troca 0,0032 Variancias iguais nio assumidas -1,2650 1366 0,2060

Legenda: ANI = Variabilidade no Lucro Operacional Liquido.
Fonte: Dados da pesquisa.
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Conforme se observa na tabela 5, a média do gerencia-
mento de resultados nas empresas em que nao houve
troca da firma de auditoria é de 0,0032 e para as
empresas em que houve a troca da firma de auditoria
é de -0,0083. Ademais, a tabela 5 apresenta o teste de
Levene para a homogeneidade das variancias. Favero,
Belfiore, Silva e Chan (2009) explicam que o teste de
Levene ¢ utilizado para testar a igualdade das varidn-
cias populacionais entre dois grupos. Assim sendo,
quando o teste se mostrar significativo, conclui-se que
as varidncias sio significativamente diferentes, utili-
zando-se os dados das varidncias iguais nao assumidas.
Porém, quando o teste de Levene nio se mostrar sig-
nificativo, deve-se aceitar a igualdade das variincias,

utilizando-se os dados das varidncias iguais assumidas.

Nesse sentido, o p-value do teste de Levene obtido
foi 0,8930, indicando que as variincias sao homogeé-
neas e assim a estatistica de teste a utilizar para o teste
de #-Student é a que assume varidncias iguais. Desta
forma, pode-se inferir que nao hd diferenca estatistica
no gerenciamento de resultados das empresas que rea-
lizaram a troca de firma de auditoria em relacio as

empresas que nao realizaram.
4.2. Anilise de regressao de dados em painel

Nesta subsecdo apresenta-se a andlise de regressio de
dados em painel. No entanto, esta técnica necessita
responder aos pressupostos de aleatoriedade, norma-
lidade, homoscedasticidade e multicolinearidade dos
dados. O teste de Durbin-Watson (DW) apresentou-se
préximo ao valor de 2 (Mardco, 2011) evidenciando
a inexisténcia de autocorrelacio entre os residuos, o
que atende aos pressupostos de aleatoriedade. A partir
de teste de Shapiro-Wilk (SW) examinou-se a norma-
lidade dos dados (Fivero ez al., 2009) cujo resultado
apresentado indicou que a distribuigao dos residuos é
normal. J4 por meio do teste de Levene (F) verificou-se

a homoscedasticidade dos dados, apresentando unifor-
midade na varidncia dos erros. E por fim, por meio do
VIE a andlise indicou que nio hd multicolinearidade
dos dados. Desta forma, o modelo proposto atendeu a

todos os pressupostos da técnica de regressao.

Na andlise de dados em painel, inicialmente realizou-
-se a andlise de dados de regressio por efeitos fixos
(Fixed-effects) e em seguida o de efeitos aleatérios
(Rondom-effects), para verificar o modelo mais ade-
quado aos dados do estudo. Posteriormente aplicou-se
o teste de LM de Breusch-Pagan ¢ o teste de Chow
com o intuito de verificar o modelo mais adequado.
Como o teste de LM de Breusch-Pagan nio foram
significativos ao nivel de 5% e o teste de Chow foi
significativo ao nivel de 5%, determinou-se que o
modelo mais adequado a esta técnica é o de efeitos
fixos (Fixed-effects). A partir destes pressupostos, apre-

senta-se na tabela 6 a andlise de regressdo em painel.

E possivel verificar, conforme a tabela 6, que o F de
significacio para o modelo de dados em painel, apre-
sentou-se significativo ao nivel de 5% (Prob > F =
0,0000). Quando analisado o poder de explicagao do
modelo proposto, o coeficiente de determinagio (R®
Within) apresentou valor de 0,0345, que significa
que as varidveis independentes sdo responsdveis por
3,45% na explicagio do modelo. Conforme andlise
do Modelo 1, somente as varidveis GROWTH (per-
centual de mudancas nas vendas) e TURN (vendas
divididas pelos ativos totais no final do ano) foram
significativas a nivel de 99%, enquanto as demais vari-

dveis ndo foram significativas no modelo.

A varidvel GROWTH (Percentual de mudancas nas
vendas) apresentou um coeficiente de 0,0045 ou seja
0,45%, sendo seu sinal positivo, o que indica que
empresas com maior crescimento estio menos pro-

pensas ao gerenciamento de resultados. Este resultado
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Tabela 6. Anilise de regressao de dados em painel

Estatistica de Colinearidade
Varidveis Coeficiente Sig.

Tolerancia VIF
SIZE -0,0033 0,086 0,7980 1,25
GROWTH 0,0045 *** 0,000 0,9972 1,00
LEV 0,0001 0,234 0,9955 1,00
DISSUE 0,0012 0,351 0,9964 1,00
TURN 0,0580 *** 0,001 0,9431 1,06
CF 0,0004 0,912 0,9996 1,00
AUD 0,0118 0,255 0,8360 1,20
TROFIRAUD -0,0020 0,723 0,9936 1,01
CONST. -0,0013 0,992 - -
Observagoes 1620
R? Within 0,0345
Significincia do Modelo (Prob > F) 0,0000
LM de Breusch-Pagan 0,1182
F de Chow 0,0000
Teste de Hausman 0,0000

Legenda: *significativo a 0,1 (90%); **significativo a 0,05 (95%); ***significativo a 0,01 (99%). SIZE = Logaritmo natural do ativo total; GROWTH =
Percentual de mudangas nas vendas; LEV = Total do passivo dividido pelo total do patriménio liquido no final do ano; DISSUE = Percentual de mudangas
no total dos passivos; TURN = Vendas divididas pelos ativos totais no final do ano; CF = Fluxo de caixa liquido anual das atividades operacionais divido pelos
ativos totais no final do ano; AUD = Varidvel dicotdmica (1 para empresa auditada por firma de auditoria Big-Four e zero para outras firmas de auditoria);

TROFIRAUD = Varidvel dicotémica (1 para ano da troca de firma de auditoria e zero para o ano em que ndo houve troca de firma de auditoria).

Fonte: Dados da pesquisa.

esta em linha como os achados no estudo de Bonfim,
Silva, Gongalves e Silva (2016) apesar de néo signifi-
cativo. O autor explica que este resultado contraria os
pressupostos da literatura que indicam o contrério, ou
seja, empresas que estdo em pleno crescimento tendem
a maior propensio ao gerenciamento de resultados
(Bonfim ez 4l., 2016). No entanto, o resultado alcancado
por esta pesquisa contraria tal pressuposto uma vez que
o coeficiente apresentado foi de 0,0580 (5,80%), sendo
seu sinal positivo, ou seja, a varidvel TURN indica uma
diminuicio do gerenciamento de resultados.

Em relagio & varidvel SIZE (logaritmo natural do
ativo total), os resultados indicam um coeficiente de
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-0,0033 (-0,33%). Apesar de baixo valor, e ainda nao
significativo, cabe destacar que seu sinal (negativo),
pode-se inferir que quanto maior a seguradora, maior
a possibilidade de gerenciamento de resultados. Este
resultado ¢ contrdrio ao evidenciado no estudo de
Bonfim, Silva, Gongalves e Silva (2016) o qual indicou
que quanto maior a empresa, maior a possibilidade
de gerenciamento de resultado. Esta divergéncia pode
estar associada ao viés de setor, uma vez que o estudo
comparativo foi realizado no setor de seguros, o qual é
fortemente regulamentado, o que sugere que grandes
seguradoras evitam tal procedimento, a fim de evi-
tar problemas em relacio a regulamentagao inerente
a0 setor.
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As varidveis Endividamento (LEV) e Percentual de
mudangas no total dos passivos (DISSUE) apresenta-
ram respectivamente coeficientes de 0,0001 (0,01%)
e 0,0012 (0,12%) que, apesar de nio significativo,
seus sinais positivos indicam um menor incentivo as
organizagdes quanto ao gerenciamento de resultados.
Tais resultados sdo contrdrios aos evidenciados pela
literatura, uma vez que empresas altamente endivida-
das e/ou alta variagio dos seus passivos possuem fortes
incentivos a tal pritica (Bonfim ez al., 2016). J4 em
relagao ao Fluxo de caixa liquido anual das atividades
operacionais divido pelos ativos totais no final do ano
(CF) apresentou coeficientes de 0,0004 (0,04%) que,
também nio sendo significativo, seu sinal positivo
indica um menor incentivo as organiza¢oes quanto ao
gerenciamento de resultados. Klann e Beuren (2015)
explica que empresas com fluxo de caixa menores ten-
dem a apresentar maior gerenciamento de resultados,
o que nio evidenciado pela presente pesquisa.

Quanto a varidvel AUD (empresa auditada por firma
de auditoria Big-Four ou nao Big Four), foi apresen-
tado o coeficiente 0,0118 (1,18%), nio sendo esta
varidvel significativa. Cabe destacar se seu sinal posi-
tivo indica que empresas auditadas por empresas de
auditoria classificadas como Big-Four, possuem menor
propensio a se utilizarem de gerenciamento de resul-
tados, pois a literatura sugere que empresas que sio
auditadas por grandes empresas de auditoria obtém
maior qualidade nas informacoes e por consequéncia
reducido nos niveis de gerenciamento de resultados
(Bonfim et al., 2016). Tal resultado corrobora com
o estudo de Azevedo e Costa (2012), nio encontra-
ram evidéncias estatisticamente significativas de que
empresas auditadas por Big-Four impactam no nivel

de gerenciamento de resultados.

Por fim, a troca de empresa de auditoria (TROFIRAUD
- ano da troca de firma de auditoria ou nio houve troca)

apresentou coeficiente de -0,0020 (0,02%), nao apre-
sentaram signiﬁcﬁncia estatistica, o0 que nao indica um
efeito desta varidvel no gerenciamento de resultados,
corroborando com os resultados alcancados pelos estu-
dos de Becker, DeFond, Jiambalvo e Subramanyam
(1998), Silva e Bezerra (2010) e Azevedo e Costa
(2012). No entanto, apesar de nio significativo, o sinal
do coeficiente (negativo) estd me linha com o preco-
nizado pela literatura de que empresas que efetuam a
troca de empresa de auditoria, como sugerido pela Ins-
trugio CVM n° 308 de 15 de maio de 1999 (CVM,
2017), pode ser indicios de que possa de alguma forma,
reduzir a prética de gerenciamento de resultados.

Em suma, respondendo ao objetivo proposto por
este estudo em verificar o efeito da troca de firma de
auditoria no gerenciamento de resultados das empre-
sas listadas na BM&FBovespa no periodo de 2010 a
2016, verificou-se que nao h4 efeito significativo no

nivel de gerenciamento de resultados.

5. Consideragées finais

A literatura revisitada preconiza que a troca da firma
de auditoria contribui para o aumento da indepen-
déncia da empresa de auditoria em relagio a empresa
auditada bem como um instrumento para a redugio
do gerenciamento de resultados, uma vez que o novo
auditor pode se apresentar mais céticos em relacio as
demonstracées contdbeis, aumentando dessa forma a

qualidade das demonstragoes contdbeis.

Sendo assim, o objetivo do presente estudo foi verificar
o efeito da troca da firma de auditoria no gerencia-
mento de resultados das empresas brasileiras. Para
isso, utilizou o modelo de Barth, Landsman e Lang
(2008) ¢ analisou-se a variabilidade do lucro operacio-
nal liquido anualmente. A populag¢io compreendeu as
companbhias abertas listadas na BM&ZFBovespa, que
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estavam ativas no ano de 2017, sendo analisadas 264
empresas no perfodo de 2010 a 2016, gerando um
total de 1620 observacéoes. Para a andlise dos dados,

utilizou-se a técnica de regressao em dados em painel.

Os resultados encontrados evidenciaram que as varid-
veis GROWTH (percentual de mudangas nas vendas)
e TURN (vendas divididas pelos ativos totais no final
do ano) foram significativas a nivel de 99%, o que per-
mite afirmar que estas impactam no gerenciamento de
resultados nas organizacoes que compde a amostra no
periodo analisado. Em contrapartida, demais varidveis
SIZE (logaritmo natural do ativo total), LEV (total do
passivo dividido pelo total do patriménio liquido no
final do ano), DISSUE (percentual de mudangas no
total dos passivos), CF (fluxo de caixa liquido anual
das atividades operacionais divido pelos ativos totais
no final do ano), AUD (empresa auditada por firma
de auditoria Big-Four ou niao) e TROFIRAUD (troca
de firma de auditoria) ndo foram significativas no
modelo proposto.

Como forma de responder ao objetivo proposto pela
presente pesquisa, os resultados que a troca da firma
de auditoria nao possui efeito significativo no geren-
ciamento de resultados das empresas que compdem a
amostra deste estudo. Além disso, pode-se afirmar que
o tipo de firma de auditoria (Big-Four e Nao Big-Four)
nio impacta, da mesma forma, no gerenciamento de
resultados. Nesse sentido, as evidéncias corroboram
os achados de Becker, DeFond, Jiambalvo e Subra-
manyam (1998), Silva e Bezerra (2010), Martinez e
Reis (2011) e Azevedo e Costa (2012). Tais resultados
foram constatados tanto para as empresas que realiza-
ram a troca de firmas de auditoria quanto para aquelas

que nio realizam a troca.

Este estudo contribui para a literatura acerca da troca
de firma de auditoria, demonstrando que nio hd
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uma relagio direta entre a troca de firma de audito-
ria e o gerenciamento de resultado, especificamente
das empresas brasileiras listadas na BM&FBovespa.
Os resultados também contribuem para a crescente
literatura examinando o gerenciamento de resultado,
em particular, nosso estudo sugere, por meio do teste
de médias, que ndo h4 diferenca estatisticamente sig-
nificativa no gerenciamento de resultados nos anos
que hd troca de firma de auditoria em relagio aos anos
que nao hd a troca.

Como limitagiao da pesquisa aponta-se que os resul-
tados obtidos sé6 podem ser aplicados para a amostra
que compoe este estudo, ndo podendo ser generaliza-
dos a todas as empresas. Além disso, outras varidveis
enddgenas nio contempladas nesse estudo, poderiam
exercer influéncia nos resultados alcancados, mas
entende-se que as limitagoes listadas nao invalidam os

resultados dessa pesquisa.

Para futuras pesquisas sugere-se testar o efeito da troca
de firma de auditoria no gerenciamento de resulta-
dos utilizando o modelo de Barth, Landsman e Lang
(2008), com a aplicagao de outras métricas, além da
aplicagao ou alteragio na amostra da pesquisa, que
permite a utilizacdo deste estudo para fins de com-
parabilidade dos resultados com outros paises, e
utilizagao de outras varidveis apontadas na literatura
como fatores que verificam o efeito troca da firma de
auditoria no gerenciamento de resultados.
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